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® Ban tin nay duoc tong hop tir cic bao cdo, dé tai nghién cau
dinh ky hang thang lién quan dén linh vuc kinh té tai chinh — ngan
hang cua cac té chic qudc té WB, ADB, IMF, BIS va thong tin két
qua nghién ctu caa cac dé tai cap nha nudc, cip nganh cua NHNN,
cac Bo, nganh TW cua Viét Nam, cac thdng tin Hoi thao cua cac
Vién nghién ctru, trudng dai hoc, 4n pham khoa hoc cua cac NXB
c6 uy tin tai Viét Nam pht hop véi quy dinh phép luat vé bao chi va
ban quyén.

® Moi quan diém, ndi dung trong Ban tin déu duoc dich hoic
can ctr vao thdng tin khoa hoc chinh théng, chi c6 ham y cung cap
thong tin tham khao ma khong phan &nh y kién hay quan diém cua
Ban Bién tap ciing nhu cua Vién CLNH. Nguoi doc chi nén sur
dung Ban tin noi b nhu 1a thong tin tham khao.
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NGHIEN CUU QUOC TE CHUYEN SAU
BAO CAO PANH GIA KHU VUC NGAN HANG NGAM TRUNG QUOC

Trung Qudc da ndi Ién sau cudc khung hoang tai chinh vai vi thé twong doi thuan loi. Puoc kich thich tu
viéc gia ting manh dong von tin dung, GDP cua Trung Qudc da ting truong manh mé hon han céc quéc gia
khac. Pong Nhan dan t¢ (NDT) dang nhanh chéng tro thanh mot dong tién giao dich dugc chap nhan & quy
mo qudc té, nho luong thanh khoan doi dao va dugc dy doan 1a tiép tuc 1én gia. Thém vao d6, mac du thi
truong tai san kha dinh tré ké tir nam 2007, ching t6i khong quan sat thiy c6 su tai dinh gia cin ban nao
dién ra ddi véi tai san tai chinh va bt dong san. Diém quan trong I gia bat dong san van tiép tuc giit & mac
cao, dic biét 1a so vai cac thi truong & My va Nam Au.

Tuy nhién, véi tinh trang nén kinh té tiép tuc tang truong cham, mé hinh Trung Qudc mét lan nita dat ra
nhiéu dau hoi. Cu thé trong d6 c6 nhirng quan ngai vé tinh bén vitng caa nén kinh té Trung Quéc va sy phu
thudc cua nd vao dong tin dung. Gan day, cac nha binh luan da cho rang “thoi khic Lehman” cua Trung
Qudc dang sap xay ra va khu vuc ngan hang ngam cia Trung Qudc ¢ thé tré thanh chat xic tac cho mot
cudc khung hoang tai chinh toan cau c6 hé théng tiép theo. Chi tiét
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BAN TIN NGHIEN CUU QUOC TE

1. Anh hwéng do chiu tac dong ciia cac ngan hang nwéc ngodi trong khiing hoang
tai chinh toan ciu. (A Contagion through Exposure to Foreign Banks during the
Global Financial Crisis)

Nguén: ADB

Téc gia: Park Cyn-Young & Shin Kwanho

Chii dé nghién ciru: Nghién ciru hogt déng ciia cdc dinh ché tai chinh
Ngay xudt ban: 01/07/2017

Mic du cudc khang hoang tai chinh toan cau nim 2008 bat ngudn tir nhitng quéc gia
phét trién, nhung ct sc nay di lan rong khip cac nén kinh té méi noi, cho thay hé thdng
tai chinh toan cau ngay cang duoc két ndi véi nhau.

Nghién ctu nay do ludong nhitng tac dong truc tiép va gian tiép ma cac nén kinh té
méi ndi chiu anh hudng trude cac quoc gia khung hoang va kiém tra liéu diéu nay c6 anh
huong ti cac dong von ra tir nén kinh té moi noi. Nghién ctru do ludng nhitng rii ro doi
Vvéi cac qudc gia bi anh huong bai khiang hoang bang céch st dung cac quyén truy doi
song phuong nudc ngoai tir Ngan hang thanh toan quoc té. Két qua cho thay, so vai cac
nudc khéc trong cudc khing hoang tai chinh toan cau, dong vén chay ra nhiéu hon & cac
nén kinh té mai noi ¢6 lién hé nhidu hon véi cac ngan hang tir cac qudc gia bi anh huong
bai khing hoang.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau

2. H& trg khdn cdp ciia ngin hang trung wong cho thi trwong chieng khoan.
(Central Bank Emergency Support to Securities Markets)

Nguén: IMF

Téc gia: Darryl King; Luis Brandao-Marques; Kelly Eckhold; Peter
Lindner & Diarmuid Murphy

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh séch tai chinh ngan hang

Ngay xudt ban: 10/07/2017

Nghién ctu nay xem xét nhiém vu cia ngan hang trung wong véi su 6n dinh tai chinh
va xac dinh mdi lién hé vai hoat dong cua thi truong ching khoan. Nghién cau 1ap luan
rang mac du nhitng hd tro khan cap cho thi truong chiing khoan 1a mot phan quan trong
trong phan ung quan ly khang hoang nhung can phai thiét 1ap mot khudn khd nghiém
ngat khi sir dung bién phap nay. Diéu quan trong la bién phap nay chi nén dugc sir dung
nhu mot phan trong mét géi chinh sach toan dién. Tac gia xem xét xem loai hinh thi

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


https://www.adb.org/publications/foreign-banks-financial-contagion

truong chimg khoan nao déng vai tro quan trong d6i v6i sy On dinh tai chinh, diéu kién
thi trudng ndo c6 thé kich hoat cac bién phap hd tro khan cip va cach thac thiét ké
chuong trinh dé khoi phuc hoat dong thi truong trong khi giam thiéu téi da rai ro dao
duec.

Tai vé toan vin tai day

Tro lai trang dau

3. Chinh sach diéu chinh bang cin d6i Ngan hang Trung wong va tic dong ddi véi
cac thi trwong méi ndi. (Central Bank Balance Sheet Policies and Spillovers to
Emerging Markets)

Nguén: IMF

Téac gia: Manmohan Singh & Haobin Wang

Chii dé nghién ciru: Nghién ciu chinh séch tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 25/07/2017

Nghién ctu phat trién md hinh ly thuyét chi ra rang trong tuong lai gan, chinh sach
tién té ciia mot s6 ngan hang trung wong chii chdt tai cac nén kinh té phat trién s& c6 hai
khia canh — thay d6i murc 14i suat ngan han va diéu chinh bang can ddi. Piéu nay sé& anh
huong téi nén kinh té cua cac thi truong mai noi (Ems), dac biét vai nhitng quéc gia co ty
gia hdi doai ¢b dinh va qudc gia chu yéu sir dung mot cdng cu chinh séch tién té, vi du
nhu chinh sach 13i suat ngan han. Nghién ciru chi ra nhiing thay ddi vé chinh sach I4i suat
va bang can ddi cua cé4c thi trudng phét trién co thé ¢ tac dong khac nhau téi cac thi
truong maéi noi lién quan. Vi vay, cac thi trudng mai ndi sé gap kho khan trong viéc giam
thiéu cac tac dong khac nhau chi véi mot cdng cu chinh séach tién té. Trong béi canh do,
nghién ciu sir dung md hinh dé chi ra EMs c6 thé sir dung cac cong cu bo sung nhu kiém
soat von va/hoic chinh sach an toan vi mé nhiam b sung cho chinh sach tién té va bo
cdng cu 6n dinh tai chinh cia ho. Nghién ctu cling dé cap toi viée diéu chinh bang can
dbi (anh hwong t6i 13i suat dai han) co thé anh wong t6i 13i suat ngan han théng qua hé
thdng tai chinh nhu thé nao.

Tai vé toan vén tai day

Tr¢é lai trang dau

4. Hiéu wng lan téa cia chinh sach an toan vi moé: Phan tich dinh lwgng.
(Macroprudential Policy Spillovers: A Quantitative Analysis)

Nguén: BIS

Téac gia: Heedon Kang; Francis Vitek; Rina Bhattacharya; Phakawa
Jeasakul; Sonia Mufioz; Naixi Wang & Rasool Zandvakil

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/07/10/Central-Bank-Emergency-Support-to-Securities-Markets-45012
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/07/25/Central-Bank-Balance-Sheet-Policies-and-Spillovers-to-Emerging-Markets-45112

Chii dé nghién ciru: Nghién ciu chinh séch tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 24/07/2017

Nghién ctru phéan tich hiéu tng lan toa cta chinh sach an toan vi mé xuyén bién gidi
tir mot loat cac bién phap an toan vi mé thong qua nhiéu phwong phéap dinh luong.
Nghién ctu tinh huéng va cac phan tich hoi qui dir liéu bang cho thay cac bién phap
thanh khoan va cé4c bién phap chinh sach an toan vi mé theo khu vuc thuong tac dong dén
tin dung ngan hang xuyén bién gigi, trong khi cac bién phap vé von lai khéng co tac
dong. Bang chung nay duoc thé hién rd hon dbi vai cac bién phap chinh sach that chat so
véi cac bién phap chinh sach néi long, duoc phan b théng qua hiéu tng rod ri va phan
phdi lai tin dung, va nhin chung tap trung theo khu vuc. Nhit quan véi cac két qua trén,
md hinh ciu trlc dya trén phan tich mé phong chi ra rang san luong va hiéu tng lan toa
tin dung ngan hang tir cac cl sdc chinh sach an toan vi mé khu vuc néi chung 1a kha nho
trén toan cau nhung lai tap trung theo khu vuc va 16n vé mat kinh té di véi cac quéc gia
lién két chat ché vé thuong mai hoic tai chinh. Phan tich mé phong nay ciing chi ra rang
nhitng diéu chinh vé dém vdn phan chu ky tiém ning sé& tao ra hiéu ¢ng lan téa 16n theo
khu vuc.

Tai vé toan vér} tai day

Tro lai trang dau

5. Céac thi truedng tién té phan khic va ngang gia lai suat c6 phong ngira. (Segmented
money markets and covered interest parity arbitrage)

Nguén: BIS

Téc gia: Dagfinn Rime; Andreas Schrimpf & Olav Syrstad

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh sach tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 01/07/2017

Bai viét nay nghién ciu vé su vi pham diéu kién co ban nhat vé “khong kinh doanh
chénh léch gia” trong tai chinh qudc té - Covered Interest Parity (ngang gia 14i suat co
phong ngira — CIP). Bé hiéu duoc cau hoi héc bda vé CIP, diéu quan trong la (i) tim hiéu
kho khin vé von trén cac thi truong tién té ciia dong do la My va (ii) nghién cau nhiing
thach thirc ciia cac nha moi gigi hoan doi tién té khi dong thanh khoan dang dién bién
khéc nhau tai nhitng khu vue dong tién chinh. Nhém nghién ctru nhan thay rang diéu kién
CIP dugc duy tri rat tét dbi voi hau hét cac chuyén gia kinh doanh chénh léch gia
(arbitrageurs) khi 4p dung muc I3 suat tai trg bién cua ho. Tuy nhién, véi nhitng khac
biét 16n trong tinh thanh khoan cua céc dong vén tai tro, cac don vi giao dich (dealers)
khong thé béo gia ma ¢ do6 diéu kién CIP duoc duy tridugc trén toan bo pho 14i suat. Mot
nhém nhé c&c chi nhanh ngan hang I6n trén toan cau di co duoc nhirng co hoi kinh

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/07/24/Macroprudential-Policy-Spillovers-A-Quantitative-Analysis-45062

doanh chénh léch gi& phi rai ro khi cac don vi giao dich dua ra cac bao gia nhim ngin
chin sy mit can d6i cua dong tién. Nhém nghién ciu chi ra cach thuc mot tinh huéng
kinh doanh c6 loi nhuan lién tuc tir chénh léch gia phat sinh khi thi truong dat duge diém
can bang tir sy phan cp cua phan khic thi truong, su du thira du trir va khoan tién 1ai
nhan duoc tir cac khoan tién guri tai cdc ngan hang trung wong.

Tai vé toan Va?u} tai day

Tré lai trang dau

6. Ngudn vén cdéng dwge diéu chinh, Tre cidp vén va Ting truéng. (Efficiency-
Adjusted Public Capital, Capital Grants, and Growth)

Nguén: IMF

Téac gia: Ernesto Crivelli

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu kinh té
Ngay xudt ban: 24/07/2017

Céc nghién ctiru gan day da phat hién ra mdi quan hé gitra nguon vén coéng duoc diéu
chinh vé hiéu qua véi tang truang kinh té. Céc tranh cii liéu trg cap von, va dic biét 1a
cac ngudn von cua EU thuc té c6 dong gop cho ting truong hay khong da thu hat dugc
nhiéu quan tdm gan ddy. Nghién ctru ndy danh gia dinh luong vé mdi quan hé giira chat
lugng cua dau tu cong, tai tro Von, va tang trudng tir moét mau géom 43 nén kinh té moi
ndi va ngoai vi trong giai doan 1991 — 2015. Theo d6, dong gop ciia nguon von cong
cong cho tang truéng duoc udc tinh thong qua sir dung mot chudi dit liéu lwong von cong
da duoc hiéu chinh vé hiéu qua duoc xay dung dé phan anh chat lwong cua céc t6 chic
quan 1y dau tu cong. Ngoai ra, cac nhin té quyét dinh du tu céng hiéu qua cling duoc
phan tich. Céac két qua cho thay tro cip von dong gop tich cuc cho dau tu cong hiéu qua
va dau tu cong hiéu qua cd ¥ nghia quan trong trong viéc giai thich cac bién dong trong
tang truong kinh té. Cudi cuing, nghién ciru mé ta tic dong cua viée gia ting tham thau
ngudn von EU d6i véi ting trudng tiém nang tai cac qudc gia chau Au ngoai vi va méi
noi.

Tai vé toan vén tai day

Tr¢é lai trang dau

7. Cong cu diéu hoa: Kiéu héi va Cac cu soc tai khdéa. (Smooth Operator:
Remittances and Fiscal Shocks)

Nguén: IMF

Téc gia: Kimberly Beaton; Serhan Cevik & Reza Yousefi

Chii dé nghién ciru: Nghién ciru Kinh té

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://www.bis.org/publ/work651.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/07/24/Efficiency-Adjusted-Public-Capital-Capital-Grants-and-Growth-45084

Ngay xudt ban: 19/07/2017

Véi 250 triéu ngudi nhap cu trén toan cau, kiéu hdi 1a mot trong nhitng ngudn thu
nhap chinh tai nhiéu quéc gia dang phat trién. Mic du c6 nhiéu bang chiing cho rang kiéu
héi thuc ddy diéu hoa tiéu dung tai cac nudc tiép nhan kiéu héi, nhung cac nghién ciru
van chua xem xét liéu tic dong nay cd bién dong theo lap truong tai khoa va trong subt
cac cl sdc tai khoéa. Do d6, nghién ctiru dd xem xét tac dong cua kiéu héi 1én su 6n dinh
trong tiéu ding ho gia dinh, théng qua st dung co s dit liéu ho gia dinh va cac qudc gia.
Tam diém cua nghién cau 12 liéu tac dong diéu hoa tiéu dung co thay ddi cling voi cac
giai doan chinh sach tién té va liéu kiéu hdi va hd trg chinh phu 1 thay thé hay b6 sung
cho nhau trong viéc 6n dinh tiéu dung ho gia dinh. Nghién ciru phat hién ra rang kiéu hoi
gitip diéu hoa tiéu dung, va do d6 cai thién phuc lgi, nhiéu hon trong sudt thoi ky cing cd
tai khoa, trong khi tic dong nay la khong dang ké trong suét thoi ky noi long tai khoa.
Céc két qua ciing cho thiy tac dong ndy ndi bat hon & cac qudc gia phu thudc vao kiéu
héi.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau

8. Lwa chon ty gia déi véi thi trwang khong linh hoat va chi phi diéu chinh gia cao.
(Exchange Rate Choices with Inflexible Markets and Costly Price Adjustments)

Nguén: IMF

Té&c gia: Tara lyer

Chii dé nghién ciru: Nghién ciu kinh té

Ngay xudt ban: 10/07/2017

Nghién ctru ndy phan tich sy lva chon khuén kho ty gia pht hop trong nhitng nén kinh
té xuat khau hang hoa néng nghiép.Trong md hinh kinh té t& ma c6 két hop dic diém cau
trdc chinh cua cac nuéc xuat khau hang hoa néng nghiép bao gdm céac thi truong lao
dong kép, loi ich cua ty gid héi doai linh hoat dugc thé hién dya trén mic do phat trién
cua thi truong lao dong va hang héa. Véi cac thi trudng da phat trién, ty gia hdi doai linh
hoat duroc ua chudng do n6 cho phép bién dong gia twong d6i Ién hon, didu nay lam ting
co ché truyén tai cia viéc phan bo lai lao dong do gia ca hang hoa bién dong. Tuy nhién
khi thi truong lao dong va hang hoa chwa phat trién tét, nhitng diéu chinh gia twong ddi
qudc té s& 1am tram trong hoa cac bat can ddi tién té va nhan tb. Viéc neo gitr ty gia hoi
doai danh nghia bang cach 1am giam bién dong tién luong va gia ca twong d6i s& lam ting
phuc loi x4 hoi so véi ty gia hdi dodi tha noi. Voi gia dinh rang sy phét trién cua thi
truong lao dong va hang hda & hau hét cac qudc gia xuat khau hang héa ndng nghiép hién
tai dang & muc thap, nghién ctu dua ra quan diém di 1ap voi cac quan diém truyén

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/07/19/Smooth-Operator-Remittances-and-Fiscal-Shocks-45022

théng van thudng tng ho co ché ty gia linh hoat va ly do tai sao viéc dat muc tidu ty gia
lai phd hop véi cac nén kinh té nong nghiép.

Tai vé toan Va?u} tai day

Tré lai trang dau

9. Tai san tai chinh chinh pha va tinh bén viing cia ne. (Government Financial
Assets and Debt Sustainability)

Nguén: IMF

Téac gia: Camila Henao Arbelaez & Nelson Sobrinho
Chii dé nghién ciru: Nghién cieu kinh té

Ngay xudt ban: 25/07/2017

Tai san tai chinh cua chinh phua ¢6 gilp nang cao tinh bén viing cia ng cong? Pé tra
lo1 cau hoi nay, nghién ciu tap hop mot bo dir liéu toan dién vé tai san chinh pha sir dung
nhiéu ngudn caa 110 nén kinh té phat trién va méi ndi tir cudi nhitng nam 1980. Nghién
ctru sir dung co sé dir liéu da dang dé ude tinh tac dong cua tai san I1&n hai khia canh
chinh cua tinh bén vitng no: chi phi di vay va xéac suat gap kho khan vé no. Tai san tai
chinh cua chinh pha lam giam dang ké chénh léch loi tac (sovereign spreads) va kha
nang xay ra cac cudc khung hoang no tai cac nén kinh té mgi noi chi khong phai o céac
nén kinh té phét trién. Hiéu qua nay khac nhau tiy thudc vao cac dic diém cua tai san,
dac biét la tinh thanh khoan. Tai san tai chinh ctaa chinh phu ciing gitp phan biét cac
qudc gia théng qua su phan bé caa chénh léch loi tic, tir d6, dua ra thong tin vé mic do
tin cay caa cac nén kinh t& maéi noi.

Tai vé toan Vél:l tai day

Tré lai trang dau

10. Chinh sach diu tw va cic cong cu XUc tién du tu: To6i da héa lgi ich tiém ning
cia diu tw truc tiép nwéc ngoai (FDI) dé phat trién va nang cao ning luc canh
tranh. (Investment policy and promotion diagnostics and tools: Maximizing the
potential benefits of foreign direct investment (FDI) for competitiveness and
development)

Nguén: WB

Téac gia: Christine Zhenwei Qiang; Roberto Echandi; Peter Kusek
Chii dé nghién ciru: Nghién ciu kinh té

Ngay xudt ban: 13/07/2017

Nghién ctru nay dua ra goc nhin tong quan vé khung chinh sach dau tu va cac cong cu
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xUc tién dau tu dugc xay dung dya trén thyc tidn tinh hinh thwong mai va canh tranh trén
toan cau cia Nhém Ngan hang Thé gii nham giai quyét thach thirc cua cac qudc gia
trong viéc sir dung dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI) dé thuc day phat trién kinh té. Bao
cao 1am noi bat ba van dé chinh: (i) chinh sach dau tu khong nén nham muc tiéu lra chon
cac nha dau tu trong nudce hay nudc ngodi ma nén két ndi hai nhom nha dau tu nay, (ii)
viéc hoach dinh chinh sach dau tu nén dya trén toan bo chu ky dau tu va khong bi anh
huong boi nhitng thoi diém khuyén khich dau tu; (iii) khong phai tat ca cac ngudn von
FDI déu giéng nhau va c6 nhirng tic dong twong tu nhau dén su phat trién cua quéc gia
nhan dau tu. Nhitng nhan dinh nay gitp xay dung mot khudn khé hop ly cho mét chinh
sach dau tu cu thé va hoat dong xuc tién trong thoi ky toan cau hoa, htra hen mang lai
nhitng két qua c6 thé do ludong dugc.

Tai vé toan vér} tai day

Tro lai trang dau

11. B4o céo cap nhat dién bién kinh té gan day caa Viét Nam — dic biét chu trong
téi viéc cing cb tai khoa cé chat lweng cao. (Taking stock : an update on Vietnam’s
recent economic developments - special focus : towards a high-quality fiscal
consolidation)

Nguén: WB

Tac gidg: Dinh Viet Tuan; Eckardt. Sebastian; Vu Quyen Hoang; Alatabani.
Alwaleed Fareed; Pham Duc Minh & Cabral. Rodrigo Silveira Veiga

Chii dé nghién ciru: Nghién ciu kinh té

Ngay xudt ban: 01/07/2017

Su phuc hoi trén pham vi rong cua cac hoat dong kinh té toan cau da dién ra tir cudi
nim 2016. San xuit cong nghiép di ting 1én va thuong mai toan ciu da ting toc sau hai
nam suy giam rd rét. Sy phuc hdi dan dan cua gia ca hang hoa da han ché phan nao viéc
tang truong bi Kim ham tai cac qudc gia xuat khau hang hda, bao gom nhiing nén kinh té
méi n6i chii chét. Mac di bat on chinh sach gia ting, ting trudng kinh té tai cac nén kinh
té phat trién, bao gom My, Lién minh Chau Au va Nhat Ban da duoc cang ¢b, phan anh
cau trong nudc da ting 1én va xuat khau dang tang truong. Tang truong kinh té tai cac
nuéc dang phat trén Pong A va Thai Binh Duong tiép tuc phuc hoi khi cau trong nudéc
tang cao lai dugc hd trg tir cau nudc ngoai ciing gia tang va su phuc hoi dan dan cua gia
ca hang hoa. Sau khi dat thing du 16n vao nim 2016, can can thanh toan ving lai déi
ngoai cua Viét Nam bit dau giam vao dau nim 2017. Tang trudng manh trong xuat khau,
thu tir du lich va chuyén tién tu nhan di din dén thiang du tai khoan vang lai khoang 4%
GDP trong nim 2016, danh ddu nam thir sau lién tiép thang du tai khoan véng lai gia
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tang. Tai khoan tai chinh ciing cho thdy dong vén vao tir dau tu truc tiép nudc ngodi va
cac khoan cho vay dai han 1a rat Ion, cho phép Ngan hang Nha nuéc Viét Nam timg budc
xay dung lai dy trir ngoai héi. Thing du tai khoan vang lai bat dau giam tir ddu ndm 2017
do su phuc hdi cua ting trudng nhap khau. Puoc cang ¢ bai vi thé ddi ngoai virng chic,
ty gia hbi doai danh nghia da twong d6i 6n dinh nhung ty gia thyc lai tiép tuc ting. Ty gia
tham chiéu da giam nhe 1,23% trong nim 2016 va xap xi 1,3% trong nam 2017. Trong
khi dé, ty gia thuc hiéu qua tiép tuc ting khoang 5% vao nim 2016 va 24% ké tir nim
2010. Ty gi4 hdi doai thuc ting do thing du ngoai té 16n tir khu vuc FDI, nhung lai 12
mot mbi quan tdm cua cac doanh nghiép tu nhan Viét Nam khi ho tiép tuc phai dbi mat
vé6i nhitng thach thtc tir canh tranh va mat can ddi ngoai té nghiém trong. Van dé trong
tam dac biét nay 1a mot phan trong chudi cai cach tai khéa gom hai cau phan. Trong khi
chu dé bao céo dac biét nay tap trung vao doanh thu cy thé va cac giai phap quan ly ng dé
tang cudng quan ly tai khéa bén vitng va hiéu qua, chu dé thang 12 sé tap trung vao viéc
co cau lai chi tiéu.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau
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NGHIEN CUU CHUYEN SAU

Bio cdo danh gia Khu vuc ngan hang ngdm Trung Quéc
Oliver Wyman
Fung Global Institute
Gigi thigu
Trung Qudc da ndi 1én sau cudc khung hoang tai chinh véi vi thé twong ddi thuan loi.
Puoc kich thich tir viéc gia ting manh dong vén tin dung, GDP cua Trung Qudc da ting
truong manh mé hon han cac quoc gia khac. Pong Nhan dan té¢ (NDT) dang nhanh chéng
tré thanh mot ddng tién giao dich duoc chap nhan ¢ quy mé qubc té, nho lugng thanh
khoan doi dao va duoc dy doan 1a tiép tuc 1én gia. Thém vao d6, mac du thi truong tai
san kha dinh tré ké tir ndm 2007, chiing t6i khong quan sat thay co sy tai dinh gia can ban
nao dién ra d6i vai tai san tai chinh va bat dong san. Diém quan trong la gia bat dong san
Vvan tiép tuc giir & murc cao, dac biét 1a so véi cac thi truong & My va Nam Au.

Tuy nhién, véi tinh trang nén kinh té tiép tuc tang truang cham, md hinh Trung Qubc mot
lan nira dat ra nhiéu dau hoi. Cu thé trong d6 c6 nhitng quan ngai vé tinh bén viing cua
nén kinh té Trung Quédc va su phu thudc cua né vao dong tin dung. Gan day, cac nha binh
luan da cho rang “thoi khic Lehman” cua Trung Quédc dang sip xay ra va khu vuc ngan
hang ngam cua Trung Qudc c6 thé tra thanh chat xdc tac cho mot cudc khung hoang tai
chinh toan cau c6 hé thong tiép theo.

Chung t6i lai c6 mot cach nhin phan nao khac biét. Khong nghi ngo rang, hé thng tai
chinh Trung quéc can phai cai cach, tuy nhién, ching téi tin ring hé thong tai chinh
Trung Qudc néi chung va khu vuc ngan hang ngam néi riéng van con duoc hiéu chua
hoan toan chinh xac. Do d6, muc dich cua bai nghién ciu nay 1a 1am sang to thém vé khu
vuc ngan hang ngam caa Trung Qudc vai 05 ndi dung chinh nhu sau:

Phan 1 xem xét bbi canh hoat dong cua khu vuc ngan hang ngam. Ching tdi cho rang cho
dén bay gio, cac rui ro trong khu vuc ngan hang ngam van c6 thé kiém soat dugc. Tuy
nhién, van can luu ¥ than trong dé tranh viéc céc rui ro co thé 1ay lan rong hon khi nén
kinh té dang trong tinh trang ting truang cham. Theo tinh toan cua ching tdi, bang can
dbi tai san cua Trung Quédc dang & trang thai rong dwong & mac 87 nghin ty NDT (184%
GDP), ké ca sau khi di tinh dén tong tat ca cac nghia vy no. Ching tdi nhan thay sé liéu
ty 16 ng doanh nghiép/GDP dugc cong bd da bi thoi phong 1én do chung khong tinh dén
mot luong lén khoan tién giri cua cac doanh nghiép Trung Qudc. Cudi cuing, ching toi
cho rang Trung Quéc dang & vi thé cho vay rong dbi véi tong thé cac nuéc con lai trén
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thé giGi va cac van dé vé no phat sinh s& chi & van dé c6 tinh chat noi dia ma khong gay
ra tac dong truc tiép co tinh hé théng toan cau.

Phan 2 tim hiéu cac dong luc quan trong dang sau sy phét trién caa khu vuc ngan hang
ngam. V&i nhitng quy dinh ngan hang riéng c6, dic biét 1a hé thong han mac tin dung
ngan hang va thong 1¢ riéng c6 cua cac ngan hang Trung Quéc trong viéc phat trién danh
muc tin dung cua minh thdng qua cac khoan vay “xoay vong” ky han ngan, khu vuc ngan
hang ngam dong vai trd 1a mot hinh thirc cung ¢ng tin dung ngoai bang 16n thay thé cho
ngan hang. N6 phuc vu nhu cau tin dung cua cac doanh nghiép nho va vira va cac nha dau
tu ban 1¢ - nhitg d6i twong truyén thdng bi thiéu ngudn cung tin dung tir cac td chirc cho
vay nha nudc 16n, va cung cap céac dich vu thay thé cho tién giri duéi hinh thirc cac san
pham quan ly tai san.

Phan 3 nham xac dinh hé thong ngan hang ngam trong béi canh Trung Qudc va danh gia
cac rai ro nén tang. Thir nhat, ching t6i nhan thy cach thirc do ludng truyén thong da bo
qua viéc cac so liéu bi tinh lap dang ké 1én dén 2 lan hoac 3 lan. Bé giai quyét tinh trang
nay, chang tdi tiép can tir 2 phia nguon vén va st dung von va két qua do ludong quy mo
thi tredng ngan hang ngam theo tinh toan caa ching tdi 1a vao khoang 31 nghin ty NDT,
thap hon rat nhiéu so véi két qua do luong c6 dugc tir phuong phap tong san pham don
thuan 12 57 nghin ty NDT. Chung tdi tiép tuc danh gia tinh trang no xau (NPLs) va xay
dung cac kich ban canh khac nhau. Trong kich ban lac quan va bi quan, chung t6i uéc
tinh rang no xau cua khu vuc ngan hang ngam s& nam trong khoang tir 4% dén 16%.
Trong trudng hop “toi t¢” nhat vuot xa kich ban bi quan, ching t6i wéc tinh no xau khu
vuc ngan hang ngam lén téi 24%. Pong thoi, bang cach phan chia khu vic ngan hang
ngam ra lam 3 khu vyc dya trén mdi quan hé caa ching véi hé théng ngan hang, ching
t6i cho rang chi c6 khoang 22% dén 44% nhiing khoan ng xau d6 1a s& c6 thé “chuyén
giao” sang khu vuc ngan hang chinh thirc va s& lam ng xau ngan hang ting thém khoang
4,3% trong kich ban “tdi té”.

Phan 4 s& dé xuat ké hoach cai cach. Chung tdi thao luan chuong trinh cai cach khu vuc
ngan hang ngam va vach ra mot chuong trinh ngan han rong hon cho toan b khu vuc tai
chinh Trung Quéc, trong d6 c6 yéu cau phai day manh tinh minh bach hon nira, su can
thiét phai trién khai khan truong bao hiém tién guri, doi hoi phai quan ly tin dung trén co
so thi truong va thanh 1ap mét Co quan nhan dién phap nhan (Legal Entity Identifier).
Chuong trinh dai han s& bao gdm céc yéu cau tai cdu trac/don gian héa mé hinh giam sét
quan ly va giam thiéu su phu thuoc vao khu vuc tai chinh do ngan hang chi phdi. Cubi
cuing, chdng toi 1ap luan va cho rang van d& ma Trung Quéc can phai tap trung cudi cing
khong phai 1a ng ma 1a vén chu so hitu: Trung Qudc vé co ban thiéu ngudn vén chii s&
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hitu cho doanh nghiép ngoai khu vuc doanh nghiép nha nuéc dan dén tinh trang phu
thudc qué nhiéu vao ngudn no.

Trong phan 5, chiing tdi s& chi ra mot khia canh khéc trong béi canh “rui ro” va “tin dung”
cua khu vic ngan hang ngam Trung Qudc: su xuat hién caa cac md hinh kinh doanh
duoc khoi tao tir ki thuat s6 c6 kha ning 1am gian doan khu vuc ngan hang truyén théng.
Ching t6i nhan thiy Trung Quéc 1a mét trong nhitng thi truong ¢é ty 1 tng dung cdng
nghé nhanh nhat va c6 mot cong déng khach hang tré ¢ xu hudéng thich sir dung cong
nghé mai 16n va gia ting nhanh chong. Chung toi ciing chi ra cac tac dong c6 tinh chién
lwgc cho cac t chirc tai chinh trén thi trudng Trung Quéc hién tai va cac té chire dich vu
tai chinh qudc té dang tim kiém co hoi tai qudc gia nay; mot trong cac tac dong ddi voi
nhom céac to chie dich vu tai chinh qudc té 1a co hoi dé xuat khau cac ning luc dich vu
tai chinh tir Trung Quédc vé chinh nudc ho - nguoc lai voi hudng tiép can trude day la
mang nang luc toan cau vao Trung Qudc.

Chung toi hiéu rang day chi la nhiing y kién khoi dau cho nhiing tranh luan tiép theo, tuy
nhién ching t6i hy vong c6 thé hiéu rd hon vé mot khu vuc quan trong caa hé thng tai
chinh Trung Quéc va dua ra dugc cac dé xuat ban dau cho cac nha hoach dinh chinh sach
cling nhu nhitng ngudi dong vai tro chii chét trong viéc dua ra cac quyét dinh hanh dong
tai cac to chuc dich vu tai chinh.

1. Béi canh

Pé xem xét khu vuc ngan hang ngam, chung t6i dau tién can phai xem xét béi canh cua
nd trong tong thé nén kinh té va hé thong tai chinh Trung Qudc.

Vao thang 12/2013, Hoc Vién Khoa hoc X& hoi Trung Qudc da xuat ban lan dau tién Bao
c4o toan dién vé Bang can ddi tai san qudc gia Trung Québc 2013. Trude day, hau hét cac
phan tich kinh té déu tap trung vao sé liéu luu luong (flows), chiang han nhu cac s6 liéu
vé tong san pham quéc gia, thuong mai, dau tu hay tiét kiém hang nam. Co sé dit liéu
bang can ddi tai san, nguoc lai, cho biét cac s lieu vé trir luong (stocks) tai mot thoi
diém. Bang cach so sanh cac ty I don bay va vi tri cua chling trong bang can dbi tai san
qudc gia, ¢ thé nhin nhan duoc cac diém vitng manh hay dé bi ton thuong cua nén kinh
té, dac biét 1a theo khu vuc.

Viéc tong hop bang can ddi tai san qudc gia ludbn gap phai nhimg kho khan c¢d hitu tir cac
van dé dinh gia lién quan dén viéc si dung s6 séch, sir dung gia thi truong hay gia lich s,
cling nhu cac van dé& vé phuong phap, bao cao va pham vi. Phan Ién cac di liéu khu vuc
duoc lay dua trén cac cudc diéu tra, ngoai trir nhitng noi ma dit liéu thu thap duoc tur
cong tac quan ly co thé tin cay va cé thé duoc kiém tra chéo véi dir liéu khac (chang han
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nhu so sanh voi bang can ddi tai san cua cac té chuc tai chinh va cac tai khoan 15 14i).
Tuy nhién, chinh cac xu huéng 16n va céc ty 1 so sanh sé& gip 1am rd cac méi quan hé,
md hinh va béi canh cua céac thay doi trong bang cin doi.

Vi phuong phap tiép can nay, chung ti dua ra duoc 4 két luan:

- Bang can dbi tai san cua Trung Qudc ¢ trang théi tai san rong duong sau khi da
tinh toén tt ca cac nghia vu no, & ca cap trung wong va chinh quyén dia phuong

- No ho gia dinh Trung Qudc hién tai dang & mac thap, va Trung Quéc khong dé bi
de doa boi mot cudc khung hoang thé chap trén dién rong

- Céc quan ngai vé ty I¢ no doanh nghiép/GDP ting nhanh & Trung Quéc di bi
cuong diéu do “tai san bao dam bang tién guri” 1a mot dic diém riéng biét trong
hoat dong tin dung cia Trung Qudc da bi bo qua khi tinh toan

- Trung Quédc 1a nude cho vay rong ddi véi tong thé cac quéc gia con lai trén thé
gidi, va do do bat cir van dé vé no tiém ning nao ciing 1a vin dé mang tinh noi dia
ma khong c6 tac dong hé thong truc tiép tdi toan cau

Truéc hét, bang can ddi tai san chinh pha quéc gia van lanh manh véi tong tai san rong
vao khoang 87 nghin ty NDT, trong d6 von chu s& hitu trong céc doanh nghiép nha nuéc
la 33 nghin ty NDT. Phan I6n trong s6 nay cé thé sir dung dé hd tro tai cau tric tai chinh
cua chinh quyén dia phuong va no doanh nghiép nha nudc. Vi ty 1é ng trén GDP cua
chinh phu trung wong chi vao khoang 16% GDP vao nam 2011 (Hinh 1) — thip hon nhiéu
so v6i mac 80% cia My va 226% caa Nhat. Nhu vay, Trung Qudc van con du du dia
chinh sach dé thyuc hién hoan ddi ng - vén chu so hitu nham giai quyét cac van dé vé no
noi bo (Sheng and Xiao, 2014).

Hon nita, khu vuc chinh quyén dia phuong, noi dang c6 su gia ting manh trong mic do
rai ro vé no trong vai nim qua, cling c6 muc tai san rong 1én toi 129% GDP. Vi nghia
vu ng & muc 61% GDP, tong tai san trong khu vuc chinh quyén dia phuong c6 du dé chi
tra cho c&c khoan ng dang gia tang nhanh (Hinh 2). Thém vao do, chinh phu trung wong
gan day di thong qua mot dao luat cho phép ting muc chia sé doanh thu giira chinh phi
trung wong va chinh quyén dia phuwong va cho phép cac chinh quyén dia phuong phat
hanh céng cu ng chinh quyén dia phuong (municipal debt). Cac chinh quyén dia phuong
c6 thé van c6 van dé vé thanh khoan, nhung buc tranh tong thé vé kha niang thanh toan
cho thay tinh hinh van 6n dinh va c6 thé kiém soat duoc.

Tha hai, chding toi quan sat thiy mirc d6 no ho gia dinh ctia Trung Qudc van & mirc thap.
Tong nghia vu no cua khu vuc ho gia dinh Trung Qudc 1a vao khoang 14 nghin ty NDT,
twong duong véi 29% GDP, so véi ho gia dinh My la 13 nghin ty USD hay 87% GDP.
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BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 08/20/2017

Nghia vu no tai chinh caa cac ho gia dinh Trung Quéc chiém 9% tdng tai san rong (c6 gia
tri khoang 149 nghin ty NDT) va chua bang mét nira tong tién giri ngan hang. Do do,
khéng giéng nhu nhiéu quéc gia cd mic thu nhap trung binh khéc, khu vuc ho gia dinh o
Trung Qudc khdng c6 muc ng cao vuot troi.

Hinh 1. Bang can déi chinh pha trung wong — Trung Quéc

% GDP
o Tai sinphi  Taisdn )
Nghia yu ne tai chinh taichinh  Tai sdn réng
2007 China - . "
Nghin & NDT
2011 China -
' ; 8 16% 6% A45% 3 23 ~18
Nehin t+ NDT -
2011 Us . . y
80% 1 | F pe
Nehin 78 0% T % 3 58

Nguon: CASS 2013, Fed 2014, Phan tich FGI, ty gid USD/NDT nam 2011 tir Economist
Intelligent Unit.

Hinh 2. Bang cin d6i chinh quyén dia phwong — Trung Quaéc

% GDP
o Tome tai Taisdn

Nghia vu no sdn rong

2007 China 702 : ‘
14 53% 188% 50 ~36

Nghin t§ NDT )
2011 China 29 1% 190% 50 ~61
Nghin t§ NDT#
Nghin t¥ NDT##

* Bao gom nghia vu N ngam tiem an (contingent implicit liability), chiém khodng 21%
GDP

** Ty gia USD/NDT nam 2011 theo tir Economist Intelligent Unit
Nguon: CASS 2013, Fed 2014, Phan tich FGI
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Cu thé, mtc ng thé chip ¢ vao khoang 8 nghin ty NDT, chua dén 10% gia tri cac bat
dong san thudc s hitu cua ho gia dinh wdc tinh & vao khoang 96 nghin ty NDT. Diéu nay
1a do hon 80% ho gia dinh & khu vuc d thi va nong thon da s hitu hoan toan (mua han)
bat dong san dan cu, va nhiéu trong s6 d6 dugc mua tir trudc, & c&c mic gia thip hon so
V&I mac gia tai san dang tang hién nay (Rothman 2014). Do vay, mac du cac ho gia dinh
c6 thé bi ton thuong trude sy sut giam manh cua gia nha, nhung rai ro v no thé chap dan
cu lan rong 12 rat thap. Thé chap nha ¢ dan cu dudi chuan khong phai 1a rai ro 16n ¢
Trung Quéc.

Thi ba, ching t6i nhan thay mtc do nam giir tién giri doanh nghiép cao. Con sé nay lén
tgi 52 nghin ty NDT, hay 90% GDP vao nam 2013, so v&i khu vuc doanh nghiép My l1a 1
nghin ty USD hay 7% GDP (Hinh 3). Tinh trang nay mét phan 1a két qua cua viéc quan
ly tai san no - c6 doanh nghiép con chua phic tap (theo nghia thiéu san pham tai chinh dé
dau tu). Nhung n6 ciing 1a do thuc tién hoat dong ngan hang dic thi riéng cé caa Trung
Quéc, ¢ d6 cac ngan hang khong cho vay trén co s¢ cam két, ma ghi ng tong mon vay
ngay lap tirc, trong khi ghi c6 cho ngudi di vay voi s6 luong twong duong tién giri ngan
hang. Diéu nay cho phép ngan hang thu duoc muc i suit cao hon ddi véi khoan vay, do
khoan vay khong dugc tinh trén co sé giai ngan va lai suat tién gui thi thdp hon dang ké
so véi 13i suat cho vay. Thong 1é nay 1am ting co sé tién gui cung IGc véi viéc thuc hién
hoat dong cho vay, két qua nguon cung tién ting nhanh hon khi mé rong tin dung. Tuy
nhién, diéu dang chu ¥ 14 cac co quan quan ly dang bat dau thay d6i thong 1¢ tin dung nay.

Ty 1& tién guri cao, cung véi viéc kiém soét chat ché tin dung ngan hang, di budc cac
doanh nghiép phai phu thudc nang né vao tin dung thwong mai hay tin dung noi bo doanh
nghiép. Quy md cac nghia vu ndi bd doanh nghiép vao khoang 51 nghin ty NDT, hay
109% GDP vao nam 2011 (Yang 2013), so véi cac khoan ng ngan hang dai han va ngin
han 14 39 nghin ty NDT, hay 84% GDP. Nguoc lai, cac doanh nghiép My vay tir hé thong
ngan hang 8 nghin ty USD, tuong duong 52% GDP, trong khi vay muon nhiéu hon tir thi
truong vén dudi hinh thic sir dung trai phiéu va cac cong cu thi truong. Doanh nghiép
M§ ¢6 3 nghin ty khoan phai thu (ng noi bd doanh nghiép), twong duong 19% GDP (Fed
2014), va bang 1/6 con sb nay ¢ Trung Qudc.

C6 hai ly do chinh tai sao cac doanh nghiép Trung Qubc vay muon nhiéu hon tir thi
truong tin dung ndi b doanh nghiép. Thir nhat, hau hét cac doanh nghiép Trung Quéc da
phat trién va hinh thanh cac nhém san xuit, theo do, viéc phu thudc vao tin dung thuong
mai thudng cung cap cho ho céc khoan tin dung ngin han duoc mién I4i suat. Thi hai,
cac doanh nghiép nha nudc du thira tién mat thuong sin sang cho khach hang caa minh
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vay, Vi ho tin rang ho hiéu rd cac rui ro tin dung cua khach hang nho hoat dong kinh
doanh hay méi quan hé day chuyén cung @ng cua minh.

Thir tu, va ciing 1a cudi cung, ching t6i cho rang Trung Qudc la qudc gia cho vay rong
dbi véi thé gidi, va do d6 van dé no cua ho 12 van d& mang tinh noi dia ma khong gay ra
tac dong tryc tiép cd tinh hé théng toan cau do cac nudc khac it chiu anh huong trude cac
nghia vu no cua khu vuc ngan hang ngam Trung Qudc. Vao cudi nam 2013, vi thé dau tu
qudc té rong cua Trung Qudc dat tong cong 4 nghin ty USD (Co quan quan ly ngoai hdi
nha nude 2013). Nguoc lai, My no cac nudc tong cong 1a 32% GDP cua minh. Céc that
bai cua doanh nghiép Trung Qudc gan ddy thuc té 12 do hé thdng tai chinh Trung Quéc
n6i chung khong con duoc cach ly va day 1a minh chieng cho thay 1am thé nao d¢é mot van
dé noi dia cd thé lan rong sang anh hudng cac ngan hang va cac nha dau tu nwdc ngoai.

T6m lai, ching t6i tin rang tong thé nén kinh té Trung Qudc khéng mac ng qua nhiéu,
mac di khéi luong tin dung tang truong nhanh; va chinh pha van duy tri di nang luc dé
hip thu duoc céc ton that, bat cr van dé vé no nao ndi 1én ciing chi la van d& mang tinh
noi dia qudc gia. Ngudn tiét kiem noi dia co du dé cho phép khu vuc doanh nghiép gia
ting co s& von chi so hitu (va giam ty 1é don bay) thong qua cac hoan d6i no/vdn chu so
hitu, tai cau tric doanh nghiép va cai tién trong huy dong ngudn vén chu sé hiru trén thi
truong von ma khdng gay ra cac tac dong hé thong.

Hinh 3. Cho vay/tién giri doanh nghiép phi tai chinh so véi GDP — Trung Quaéc

2007-2013

i 0%
7%
19% - .
. -15% -__': Cae khoan vay doanh
nehisp phi tii chinh
B5% -
105% o
Cac khodn tién gin doanh
nghiép phi tai chinh
-
Tin dung 1o
2007 China 2013 China 201308 i cpng rong

Nguon: PBOC, Fed 2014, Phan tich FGI

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM



BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 08/20/2017

2. Nhirng @ong luc quan trong dang sau sw ndi Ién cia ngan hang ngam tai Trung
Qudc

Hién nay, hé thdng tai chinh Trung Quéc gip phai mot loat cac van d& mait can bang,
trong d6 3 van dé chinh Ia:

e Quéa dya vao tin dung ngan hang so véi cac phuong phap thu hut vén khac
e Khu vuc doanh nghiép vira va nho/béan 1é thiéu ngudn von cung cép tir khu vuc
ngan hang
e Viéc phan bd tai san cua nha dau tu nghiéng vé tién guri va thiéu sy gop mit cua
thi trrong ching khoan
Véi van dé dau tién, ching tdi tham khao tai liéu “Tai chinh chau A 2020” trong d6 ban
ti viéc khu vuc tai chinh trung Quéc dua qué nhiéu vao tin dung ngan hang va thiéu viéc
phat trién thi truong von. Do phan 16n vén xoay quanh hé théng ngan hang dan téi su
thiéu can bang mot cach hé théng gitra von co phan va no trong hé théng tai chinh, nha
cam quyén da c6 nhing bién phap kiém soat khit khe véi tin dung ngan hang, bao gom
hé théng han mic (quota) tin dung hang nim va nhitng quy dinh vé ty 1¢ von, cling nhu
ty 1é cho vay trén tién giri & mac 75% nham ha nhiét bung né tin dung va kiém soét
nhitng rai ro vén cé. Trén co sd nhimg quy dinh nay, viéc cac ngan hang Trung Qudc &p
dung thong 1¢ riéng c6 1a “quay vong” khoan vay véi thoi gian dao han ngin hon dé phat
trién danh muc tin dung véi chi phi twong d6i thip da day nguoi vay dén vai thi truong
tin dung phi ngan hang.

Thir hai, tin dung ngan hang chu yéu danh cho cac doanh nghiép nha nuée va doanh
nghiép 16n, trong khi cac doanh nghiép nho va vira (SME) va khéach hang ban Ié gap kho
khin trong viéc tiép can tin dung ngan hang. Trong "Tai chinh Chau A nim 2020", ching
t6i thao luan vé thyuc té 1 99% céc doanh nghiép Trung Quéc 1a doanh nghiép vira va nho,
chiém 70% viéc lam, 60% GDP, 50% doanh thu thué va nam giir 65% bang sang ché.
Tuy nhién, ho dai dién cho it hon 20% vén vay ngan hang.

S6 liéu gan day cho thdy nam 2012, trung binh 60% tin dung da di dén cac doanh nghiép
I6n va cac san huy dong von dia phuong (LGFPs). Va trong khi sé tién vay ngan hang
cung cap cho cac doanh nghiép nho da ting gap ba lan tir nim 2007 dén nim 2012, né
van chi chiém khoang mot phan tu téng s khoan vay ngan hang.
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Hinh 4: Trung Quéc - Phéan tich dw n¢ cho vay

RMBTN, 2008-2012

42%

Khdch hing
o et b

|
LGFP

Doanh nghiép 1énva

‘a

2010 2012

Nguon: Bao cao phan tich ciza Morgan Stanley céng bé vdo ngay 9 thing 8 nam 2013,
"Trung Qudc thodi no- Cac ngan hang co thé thoat khoi con bdo tai chinh?", phan tich
FGI, phéan tich Oliver Wyman.

Cubi cung, cac nha dau tu & Trung Qudc bi han ché trong viéc phan bé tai san cua ho va
bi anh huong nang né boi tién giri ngan hang lién quan dén cac khoan dau tu c6 thu nhap
c¢b dinh. Loi nhuan cua tién gui bi gidi han (v6i cac bude tu do hda ban dau chi xay ra
gan day), ngay cang thiic ddy cac nha dau tu tim kiém co hoi dé dat dugc loi nhuan thyc
duong.
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Hinh 5: Danh muc va théi han wa thich ciia cic nha dau tw 16n

DANH MUC PAU TU UA THICH CUA THGI HAN DAU TU
NGUGI GIAU
KHAO SAT 2013 (CAU HOI NHIEU LUA KHAO SAT 2013, %
CHON), %
1%
4% 1%
81% 1l

10 ném va hon nika

55%

8% 37% 5-10 nam
32% 32%
3-4 nam

21%

1-2 nam

Ithon 1 ndm

Ngan B4t Chimg QU vins DPiu  Trg
hang  ggng khodn Mong g w phidu
sin 0 ngoai khic
héi

Nguon: Forbes, CreditEase, Oliver Wyman phan tich.

Két hop lai, cac yéu t6 ndy dan dén su ndi I&n cua ngan hang ngam, mot hinh thic tai
chinh va dau tu thay thé.

Hon nita, Vi nén kinh té co nguy co cham lai, chinh phu va nha quan ly Trung Quéc phai
d6i mat voi thach thire duy tri di thanh khoan trong hé thong tai chinh, dong thoi dam
bao cung cap tin dung day di dé duy tri tang truong kinh té. Giam sy mat can bang néu
trén bang cach nang cao hiéu qua cua hé thong 13 con duong hiéu qua nhat dé giai quyét
van dé nay. Do d6, cac nha quan ly trong nganh dich vu tai chinh da chap nhan bat ky
sang kién cua khu vuc tu nhan theo hudng nay, bao gom cac hinh thirc ngan hang ngam.
3. Quan diém vé ban chit va mic d¢ rii ro caa khu vuc ngan hang ngam Trung
Quoc

Dé hiéu duogc mac do rai ro cua khu vic ngan hang ngam, trude tién nhdm nghién ciu
phai xac dinh khai niém chinh xac thé nao Ia ngan hang ngam trong bdi canh cua Trung
Quéc va dua ra nhan dinh vé kich ¢& cua thi truong.
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Trong bao cdo nam 2013 vé& Ngan hang Ngam, Uy ban On dinh Tai chinh (FSB) xéc dinh
khu vuc nay 1a: “Trung gian tin dung bao gom céac ddi twong va cac hoat dong (toan bo
hoiac mot phan) ngoai hé théng ngan hang thong thudng”. Tuy nhién, ching t6i nhan thiy
c6 nhiéu cach dién giai khac nhau xoay quanh dinh nghia ciia FSB & cic co quan quan ly
cuia cac qudc gia Chau A,

Hinh 6: Cac dinh nghia khac nhau vé ngan hang ngam tai mét sé6 quéc gia Chau A

Khu vuc Pinh nghia vé ngan hang ngam

Uc La khu vuc trong d6 céc to chire tai chinh khong duoc quan ly an toan
hoat dong va cac to chirc nay lai dong vai tro 13 trung gian tin dung

Hong Kéng | La khu vuc trong d6 céc to chuc tai chinh tao ra cac rai ro hé thong
nghiém trong (n6i cach khac 1a céc t6 chirc ndy chua yéu thuc hién hoan
do6i thanh khoan/ky d4o han va nhay cam véi viéc roi khoi thi truong) va
nhitng rai ro nay khong duoc giam thiéu mot cach hiéu qua théng qua céc
bién phap quan ly va giam sat

Trung Qudc | La khu vuc trong dé cac doi tuong va cac hoat dong nam ngoai hé thong
ngan hang thong thuong va dong vai tro trung gian tin dung vai chirc
ning chuyén doi tin dung, c6 thé tao ra rui ro hé théng hoic “chénh léch

quan ly (regulator arbitrage)™

Indonesia | La khu vyc trong d6 cac to chirc tai chinh tham gia vao chuyén doi ky déo
han, chuyén giao ri ro tin dung va don bay, va khéng chiu su quan ly va
giam sét an toan. Nhiing bat 6n, cang thang hay that bai tir khu vuc nay
déu tao ra rui ro hé théng

Philippine | La khu vuc trong d6 céc to chuc tai chinh cung cap tin dung va cac khoan
tai trg nhung nam ngoai hé thong ngan hang truyén thong, do d6 khong
chiu cung muc d6 gidm sat va quan 1y nhu cac ngan hang thuong mai

! Thuat ngir nay duoc hiéu 1a mot sé t6 chire tai chinh cd thé chon mot ciu tric to chirc hoat dong phirc
tap dé lam cho linh vuc hoat dong cua ho khong rd rang nham tron tranh sy gidm sat hoac han ché hiéu
qua giam sat cua cac co quan chirc nang — nguoi dich

VIEN CHIEN LUQC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM



Malaysia La khu vyc trong d6 cac to chie tai chinh chuyén déi thanh khoan va ky
d4o han, tao diéu kién cho viéc sir dung don bay qua mic, nang muc rui
ro cta “chénh 1éch quan 1y””. C6 rui ro lién quan dén ban chat, pham vi,
quy md cua cac hoat dong va mirc d6 két ndi cua céc to chirc nay véi cac
t chuc tai chinh khéac dwgc quan ly hoat dong.

(Nguon: FSB “Ngdn hang ngam tai Chdu A" (Thang 8 nam 2014), Phdn tich cua Oliver
Wyman)

Céc dinh nghia nay c6 thé chia thanh 3 nhém quan diém nhu sau:

Hinh 7: Ba quan diém vé ngan hang ngam

Quan M0 ta Quéc gia ap
diém dung
1 Pham | - Céc tiéu chuan chua yéu vé ngan hang ngam huéng dén muc | Uc, Phillipin,

viquan | tiéu dam bao liéu mot td chirc hay mot san pham tai chinh d@ | Trung Quédc

ly? nam trong hé théng quan Iy truyén théng va dwgc quan ly chat
ché hay chua
- Quan diém dua trén thuc té hoat dong (ex-post view) vé
ngan hang ngam
2 San - Hoat dong ngan hang ngam duoc dinh nghia 12 tat ca cac hoat | Malaysia
pham dong trung gian tin dung
tr_ung ) - Quan diém c6 pham vi rong nhat vé ngan hang ngam
gian tin
dung

3Ruiro |- Hoat dong ngan hang ngam dugc dinh nghia 1a cac hoat dong | Hong Kéng,
hé thong | trung gian tin dung khién khu vuc ngan hang dbi mat véi rai ro | Indonesia
hé thong

? Trong khi khai niém cua Uy ban Chung khoan Trung Qudc vé ngan hang ngim dé cap dén ca hai khai
niém “trung gian tin dung” va “rui ro h¢ thong”, Van ban chinh thiac s6 107 da dung trén quan diem
“quan 1y bao tram” khi dinh nghia ngan hang ngam theo nhiéu muc do khac nhau cia quan ly bao trum
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- Quan diém duwa trén “rii ro hé thong” co ban vé ngan
hang ngam

- “Rui ro hé thong” ctia ngan hang ngam duoc hiéu la:

+ Rui ro don bay: Str dung don bay qua muc c6 thé khuéch dai

higu Gmg “thuan chu ky”

+ Thanh khoan va ky dao han khdng phu hop: Viéc khong phu
hop gitta thanh khoan va ky d4o han c6 thé 1am cho céc to
chtee tai chinh chiu rai ro thanh khoan va rui ro tai tro®

+ “Chénh 1éch quan 1y”: sy két ndi giita c4c ngan hang va khu
vuc phi ngan hang dan dén viéc lan toa rui ro tin dung

(Nguon: FSB “Ngdn hang ngam ¢ Chdu A” (thdng 8 nam 2014); Vin ban sé 107 cua
Héi dong Nha nuéc, Phan tich cia Oliver Wyman)

Nhom nghién ctru phén loai va do lwong kich ¢ thi truong theo ba budc:
- Budc 1: V& ban dd san pham (product mapping)

- Budc 2: Phan nhom dya vao rai ro trong chudi gia tri

- Buéc 3: Loai bo sy tring lap

Trong quan diém cua ching t6i, vin dé quan trong nhat 1a liéu mot san pham tai chinh
cua ngan hang ngam c6 1a san pham trung gian tin dung hay khong va liéu n6 c¢6 di kém
Véi viéc lan toa rii ro dén khu vuc ngan hang chinh thirc hay khong. Do d6 tai budc 1,
dinh nghia cua ching t6i vé ngan hang ngam chi bao gom cac san pham tai chinh 1a san
pham cua trung gian tin dung nhu trong Hinh 8.

® Rui ro tai tro 1a rai ro chiu thiét hai do chi phi tai trg ting cao, hay tir viéc thiéu hut von tai trg cho mot
du an — nguoi dich
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Hinh 8: Lwoc d6 san ph

am ciia ngan hang ngam

z ; i "3 |
To chirc : Q:::nflfim | { Quan diém “san phdm trung gian tin dung”
| quanly! |
| 2
f - \ ! ( - N : ;’qum Cho vay by C]fF{P
| Ngin hang - C_c': gﬁ_}: . phﬁi]’)?hm thac p]:uéu
thutmg mai 'l phep tai I
"| chinh !
| | — T
Céng ty ching : (finance 1| ANMP*3 LGFV tai T8l Pl'ﬂﬂl
khoan || licenze) ' tror frue tiep le
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|| -Khong (| tinthac San phim
Quy Tin thae : khi quanly || hop tac tin
)| chwaday ! thac™
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J : :
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Wi i Al [ .
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thu tai chinh || eidy phép i
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I - -
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[ . .
Ta.tchm.hu ' i | Cho vay tai chinh vi mé
L N .. .
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phi chinh thize || | / : cao vi phin tich)
ra A" J

(Nguén: Bdo cdo Broker, Vian ban so 107 cua Hgi dong Nha nuéc, Phan tich cia Oliver

Wyman va nguoi dich)

Cha thich: - Cong ty Fintech & Trung Quéc duoc goi 13 “Internet finance”, bao gdm ca

cac cong ty cong nghé thdng tin cung cap ¢

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG —

ac dich vu tai chinh nhu WeChatPay, va cac

NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM



BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 08/20/2017

t6 chuc tai chinh 4p dung cong nghé thdng tin vao cac dich vu truyén thong caa ho, nhu
dich vu e-ICBC cua Ngan hang Cong thwong Trung Qudc (ICBC)*.
*1: Quan diém pham vi quan 1y duoc dé xuat trong Vian ban Hoi dong Nha nuéc méi

nhat, sb 107

*2: San pham quan Iy tai san la cua cac t chirc tai chinh phi ngan hang (nhu cic cong ty
tin thac) va duoc ngan hang phan phdi. Céc san pham WMP do cac ngan hang don thuan
cung cap khong thuéc pham vi cua hoat dong ngan hang ngam

*3: San pham quan ly tai san

*4: San pham hop tac tin thac chu yéu bao gom cac tai san tin thac khong tuy y (non-
discretionary trust asset)

*5: TBRs (Quyén thu hudng tin thac) khong thudc pham vi caa ngan hang ngam do tai
san co ban cua san pham nay tring véi cac san pham tin thac

Tiép theo, chiing ti xem xét ba Iép phan tang cua hoat dong ngan hang ngam, duoc xéac
dinh dya trén méi lién hé khac nhau véi khu vic ngan hang chinh thic.

Hinh 9: Pinh nghia ba 16p phan tang cia hoat ddng ngan hang ngam

Lép Mat can d6i* | Giai thich

1 |Lop tai tro - Cac ngan hang dap ung nhu cau tin dung chua
ngoai bang duoc phuc vu thong qua kénh “ngoai bang can

d6i” do ngan hang bi han ché boi cac quy dinh
bat budc (vi du nhu gidi han tin dung, ty 1& du no
tin dung trén vén huy dong, cac yéu ciu vé an
toan vén, han ché cho vay déi véi mot sé khu vuc
nhét dinh)

- Rui ro cha yéu xut phat tir sy mat can ddi gitra
khau vi rai ro ciia nha dau tu va rai ro caa tai san,

cling nhu cac ngan hang phai chiu trdch nhiém

* Chu thich caa ngudi dich
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d6i v6i “thu nhap duoc bao lanh™**

2 | Lép nang cap
tin dung

- Cac to chuc nang céap tin dung gilp mo rong
quy md cho vay bing cach cung cip bao lanh
(tham gia gian tiép) cho nhitng khach hang c6
muc tin nhiém thap hon hoic cho vay (tham gia
truc tiép) cac khach hang c6 muc tin nhiém thap
hon

- Rui ro tiém tang trong 16p nang cap tin dung co
thé lan ra cac ngan hang, do cac ngan hang phai
chiu trach nhiém ddi véi “thu nhap dwoc bao
lanh” khi to chtc tai chinh nang cap tin dung bi

VO No

3 | Lop cho vay
phi ngan hang

- Khu vuc phi ngin hang dap tng cau tin dung
khong dugc phuc vu boi cdc ngén hang (ca truc
tiép Ian gian tiép)

- Céc t6 chirc ngan hang ngam bao gdm céc cong
ty cho thué tai chinh, ctra hiéu cam do, céc cong
ty tai chinh vi mo, P2P, ...

- C4c hoat dong ngan hang ngam nay c6 rui ro
cao, tuy nhién rai ro thuwong khong lan sang khu
vuc ngan hang va chi c6 mot phan rét it rai ro hé
thdng

(Nguon: Phéng van chuyén gia, phan tich cia FGI, phan tich cuia Oliver Wyman)

Cha thich:

* Mat can ddi gitra ky han cuaa tai san/ngudn vén va/hoac rai ro tin dung dy doan/thyc té

** C4c ngan hang budc phai tra gdc va 13i cho nha dau tu, ngay ca khi nguoi di vay co s

bi v& no

Thu tu lién két véi ngan hang tir cao nhat 12 16p 1, thap nhat 12 16p 3.
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O Rui ro mat can di thap
. Rui ro mat can ddi cao

Budc tiép theo, ching tdi xtr Iy cac phan bi tinh tring lap, thuong bi bo qua khi do ludng
quy md ngan hang ngam. Piéu quan trong Ia phai nhan thic duoc hai mat cua vén 1a
“ngudn” von va “st dung” vén. Trong bdi canh cta Trung Qudc, hai mat nay cuaa von
thudng bi phic tap hda boi cac kénh dan vén tam thoi hay cac dong chay caa von.

Do d6, hinh 10 minh hoa ba khia canh caa ngudn vén, dong chay vén va viéc sir dung
von, két hop véi danh muc phan loai ba 16p rai ro o trén.

Tom lai, v6i quan diém nhin tir rii ro hé thong, chiing t6i wéc tinh thi trudng ngan hang
ngam Trung Quédc hién vao khoang 31 nghin ty Nhan dan t&°, sau khi triét tiéu khoan
tring lap 1a 7,9 nghin ty NDT (Hinh 11).

® Tinh todn cu thé va phuong phép tinh dugc minh hoa trong Phu lyc va trong mot béo céo day du vé hoat
dong ngan hang ngam do FGI xuat ban
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Hinh 10. Biéu dé dong vén trong hé théng ngan hang ngam Trung Quéc

Nguon vén/tién gui Dong vén/kénh dan vén Str dung ngudn vén/Cho
vay

Céc khoan tién gui
chinh thic, tai tro ngan
hang noi bang, tién giri
ngan hang, WMPs dugc
bao 1anh phan gdc

khoan, AMC, I;inh doanh
tin théc tryc tiep

e e ittt IR T T

Cho vay nho/cam
do/P2P

—— K¢é hoach tin
R » Quy tin thac L ,
! »| thac thac/cho vay tin
Cac khoan tién gui chinh ': y thac
thac, Céc to chuc phi :
ngan hang: cong ty bao E
hiém, cong ty chiring | Cho vay uy thac
a — [t
Er

PoP*2

Tai tro tir doanh nghiép
khong phai 12 t6 chuc tai
chinh

Cho vay ngam
|4i suat cao

Ngudn vén tu nhan
(bao gom nguon tai trg ——
cho céc cong ty

Fintech/P2P/hiéu cam
do Cho vav truc tiéo tir ca nhan. doanh nahién

Tai tro tryc tiép

Cho thué tai chinh

Tai trg cho céc cong
ty cho thué

Tai trg cho nha bao 1
lanh ]
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Chd thich

""" + Dong vén tai trg gian tiép/dong von ngoai s6 sach
— Dong vén tai trg truc tiép

Theo quan diém V& rui ro caa Oliver Wyman va FGI

Khdng trong pham vi nghién cuu

Lop tai trog ngoai bang

LAL 4N

Lép nang cap tin dung

Lap cho vay phi ngan hang

*1. Céc san pham cho vay ty thac cua ngan hang thudc 16p cho vay phi ngan hang vi cac
ngén hang it phai chiu trdch nhiém cho “thu nhap duoc bao 1anh”. Cac khoan cho vay uy
thac c6 thé chi duoc xem nhu thudc 16p tai trg ngoai bang néu duoc hiéu chinh va béan
nhu cac san pham WMPs. Tuy nhién, trong ndm 2014, cac khoan cho vay uy théc thinh
thoang duoc cac ngan hang sir dung dé tao ra nhitng khoan tin dung ngan hang méi,
nhitng khoan tin dung nay c6 muc rui ro twong tu nhu rui ro cua lop tai tro ngoai bang
bai ngan hang

*2. Xu huéng ndi 1én cua nhitng ngudi choi trong phuong thire tin dung P2P d tao ra
mét nén tang cho cac ngan hang dan ngudn vén téi phuc vu cho cac khach hang P2P
chua duoc dap ng nhu cau tin dung. Do md hinh kinh doanh nay van con trong giai
doan dau cua phat trién, Oliver Wyman va FGI di khong tinh dén van d¢ tring lap cua
nguon von P2P.

*3 Theo mot bai bao dang trén Daily Business News (15 thang 2 nam 2016), trong
khoang trén 100 nha bao 14nh c6 gidy phép bao 14nh tai Bic Kinh, chi c6 20 nha bao 1anh
dang tap trung vao dich vu bao l&nh cua ho. Nhitng nha bao Ianh khac thuc hién hoat
dong gidng nhu ngudi cho vay bang cach cho vay ngudn véon du thira cho cac té chuc
ngan hang ngam khac nhu cac khoan cho vay nho/cho vay cam d6/P2P/ké hoach tin thac.
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Hinh 11: Khdi lweng tai san cia hé théng ngan hang ngAm nim 2013

Pon vi: Nghin ty Nhan dan té, lam tron dén 0,1 nghin ty Nhan dan té

552 18.1
3.1 79
31.2 10.7
1.9 186

Quan didm "pham EKhong trong  Quan didm "sdn  Tring QdRfirohé Lop tii bro neoai rLDp ning  Lop cho vay phi

wi quin 15" pham vi *1  phim trunz gian lpriiro (théne - Theo bing cip tin dpng ngin hing
tin dung" Qliver va FGL
Hai quan didm phi bidn dang duoe s Binh nghis cia Oliver Wymsan v FGI vé ngin hing
dung trén thi tnrens ngam

*1 Céc san pham phi tin dung, phai sinh va thi truong ching khoan “chg den”. Quan
diém “pham vi quan 1y”” khong bao gdm du ng cia nhirng nha dau tu ¢6 phiéu tu nhan.

(Nguon: CEIC, PBOC, CBRC, B Thirong Mai, Hiép héi Uy thac Trung Quac, Hiép hgi
cho thué tai chinh Trung Quée, WIND, Vin phong Kiém todn Quéc gia, Phan tich cua
Oliver Wyman)

T6m lai, theo d6, chuing toi két luan rang tong thé kich ¢4 thi truong ngan hang ngam nho
hon kich ¢& thi truong nay trong nhitng quan niém thong thuong. Ngoai ra, chung toi
cling dua ra ba két luan khéc tir phan tich & trén:

1. Mac du hé théng ngan hang ngam phét trién nhanh chéng ¢ Trung Qudc trong
nhitng nam gan day, kich c¢& tai san cua thi truong nay trén thuc té kha nho, khi so
sanh véi tong kich c& cua thi treong tai chinh va GDP

2. Rui ro cua cac ngan hang Trung Quédc/ rai ro ng Xau trude tac dong tir khu vuc
ngan hang ngam chu yéu duogc kiém ché, do mac do chiu anh huéng truc tiép va
gian tiép cua ngan hang truéc hé théng ngan hang ngam van tuong ddi thap.
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3. Trong khi van con nhiéu van d& can duoc giai quyét, khu vuc ngan hang ngam
Trung Qudc hién nay van dang trong qua trinh dugc giam sat chat ché bai nhiéu
co quan quan ly.

Tong hop ba luan diém trén thanh mot y chinh, duoc ching tdi minh hoa bang Hinh 12,
rang mac du khu vuc ngan hang ngam phat trién nhanh chéng tai Trung Qudc trong
nhitng nam gan ddy, kich ¢& tai san caa khu vyuc nay trén thyc té van 1a kha nho.

Hinh 12: Hé théng ngan hang ngdm Trung Qudc theo wéc tinh cia FG1/Oliver

Wyman
Don vi: Nghin ty NDT, lam tron dén 1 NDT

{5{:, GDP 27% 36% 38% 440 54% 20092013 CAGR
danh nghia® kY]
=
i o
- ._] w
A =
3% = El
= o
N =
E ]
g2 =
3r% a @
& =
g

2004 A0 F A7 2013

Cha thich:

* S ligu cho cac nam trude nam 2013 ¢ thé bi ugce tinh thip hon do thiéu ngudn sé lidu
dang tin cay

(Nguon: CEIC, PBOC, CBRC, Bg Thuong mai, Hiép héi Uy thac Trung Quéc, Hiép hgi
Cho thué tai chinh Trung Quéc, WIND, c&c bao cdo cia nhitng nha phan tich kinh té,
Phén tich cua Oliver Wyman)

Trong khi ty 1& tang truong nhanh chong c6 thé nang cao mic bao dong vé an toan cua
khu vuc tai chinh, kich ¢& cua thi trudng ngan hang ngam so véi GDP van duogc duy tri ¢
muc do quan 1y duoc, dac biét khi so sanh véi cac qudc gia khac nhu My va Anh, theo
nhu wéc tinh cua FSB thi khu vuc ngan hang ngam chiém 84% va 177% cua GDP. Mat
khac, muc d6 chiu tac dong truc tiép va gian tiép cua khu vuc ngan hang caa Trung Quéc

VIEN CHIEN LUQC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM | ¢



BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC

08/20/2017

truéc khu vuc ngan hang ngdm cua nuée nay da dugc han ché, véi mie do rui ro chiu tac

dong 16n nhat duoc ghi nhan tai 16p tai tro ngoai bang can ddi.

Hinh 13: Hé so riii ro cia 3 I6p ciia khu vire ngan hang ngam

Lép tai trg ngoai | L6p nang cap tin | Lép cho vay phi
bang cda ngan | dung ngan hang
hang

MO0 ta Cho vay ngoai bang | Thac day tin dung | Cho vay phi ngan
cia ngan  hang | phi ngan hang dé hd | hang
(WMP, chap phiéu|tro cho vay (bao
cia ngadn hang, | 1anh)
AMP cua cong ty
chang khoén, hop
tac tin thac)

Udc tinh kich | 10,7 nghin ty NDT | 1,9 nghin ty NDT 18,6 nghin ty NDT

co nam 2013

Hosorairo |- WMP va AMP cua | Dién hinh 1a nhitng | - Dién hinh la céc
cbng ty chang | cng ty cé ruai ro cao | doanh nghiép nho va
khoan voi céac tai|/cac doanh nghiép | vira/tai chinh vi mé
san tin dung phi [nho va vira khong | (bao gom cac san
chuan (vi du nhu cac | thé vay truc tiép tai | pham tin thac) c
khoan cho vay tin|cd&c ngan hang | mac rai ro cao,
thac) dugc coi nhu | thwong mai truyén | khéng thé vay tai
cac muc tiéu dau tu | théng truc tiép tai cac ngan
- Chap phiéu ngan hang thuong mai
hang c6 chac nang - Céac khoan cho vay
nhu coéng cu tai trg tin thac: cac cbng ty
ngin han va cong cu co tién miat du thira
thanh toan cho cac cho vay cac cong ty
cbng ty khac

Mbi lién hé |- Rui ro tr WMP: | Cac ngan hang chiu | - Théng thuong

voi ngan | khong duoc tong | rai ro khi nhing to | khéng c6 rai ro lan
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hang va kha | hop trén bang can |chtc nang cip tin|sang khu vuc ngan
ning  phat | dbi ké toan dung (vi du cac | hang
sinh ton that |- Chap phiéu ngan |cong ty bao Idnh) |- “Bao lanh ngam”
cho ngan | hang — khoan nog | khéng tra dugc ng¢ | cho cac ngan hang
hang ngoai du kién va|cho nhitng cong ty | chi khi cac ngan
nam ngoai bang can | v no hang gian tiép tham
ddi ké toan cho dén gia thiét lap mot
khi dugc chiét khau cong ty con hay
- “Bao lanh ngam” hoic tham gia kénh
cho cac nha dau tu cho vay théng qua
trén thi truong, tiém nhitng san pham cua
an rai ro ngan hang minh (vi du thiét lap
buoc phai chia sé mot céng ty con
maot s6 ton that P2P, cAu trGc cac
san pham dé dau tu
vao cta hiéu cam
d6, mua cac trai
phiéu cua cong ty tai
chinh vi mo)
Rui ro tiém | Mac do cao: Mtec d6 trung binh: | Muc d6 thap:
an cua ngan | - Cac khoan cho vay | - Khu vuc nay hau | Mac du ban chat caa
hang rai ro cao cho | hét duoc quan ly bai | khu vuc nay 1a rai ro

(mét can ddi,
khong, nhan
dién sai, quan
tri rai ro chua
day du)

LGFV va cac cong
ty bat dong san
nhung dugc “nguy
trang” dudi dang cac
WMP, AMP cé rui
ro thap

- Céac ngéan hang co
quan tri rai ro chua
day du cho I6p tai

chinh quyén dia
phuong

- Nha bao lanh cé
thé bi pha san va rai
ro co thé lan sang
khu vuc ngan hang

cao, nhung n6 dugc
Uy ban Ching
Khoén Trung Qudc,
va trong mot sd
truong hop la BO
Thuong mai quan ly
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tro ngoai bang, do
rai ro ndy nam ngoai
bang can di ké toan

(Nguon: PboC, Phdng van chuyén gia, Phan tich cia Oliver Wyman, Nghién cizu cia
Bernstein)

Ngoai nhitng quan diém co ban vé rui ro nhu trén, chung t6i dd c6 mot huéng tiép can dé
wdc tinh ty 18 ng xau trong khu vic ngan hang ngam trong céc kich ban khac nhau. Tém
lai, huéng tiép can cia ching toi nhu sau:

- Chlng t6i so sanh 14i suat cua khu vuc ngan hang/ngan hang ngam va so sanh véi thi
truong Han Qudc (thi truong hop ly nhat dé so sanh véi Trung Qudc), xem Hinh 14,

- Dya trén chénh léch gitra muc 14i suat caa Trung Qudc va Han Quéc, ching toi ha mic
do6 tin nhiém caa khu vuc Trung Qudc. Diéu nay cho phép chung toi tinh toan wdc luong
cac ty & no xau.

- Sau d6 chung ta dua ra mét vai kich ban.

Viéc uée tinh cac ty 18 no xau rd rang 1a kho khin, va hudng tiép can cua ching toi ¢ vé
nhu kha “thang” vé ban chat, tiém an kha ning chua uéc tinh day du mac do “lay lan”
cua rai ro trong hé théng tai chinh, nhung chung t6i tin rang hudng tiép can nay la mot
budc khai dau tét cho viéc thao luan vé cac rai ro trong khu vyc ngan hang ngam sau nay.

Danh muc céc san pham ngan hang ngam chi yéu é Trung Quéc

San pham Pinh nghia Mo ta

Cac san pham | Cac san pham dau tu | - Von duoc tap hop véi cac thoi han dau
quan ly tai san | do ngan hang tao ra va | tu twong d6i ngan va dugc dau tu vao cic

ngan hang | dugc ban cho c&c | tai san co thoi gian dao han dai hon.

(WMP) khach hang c& nhan va | - Vé ly thuyét, cac ngan hang dong vai tro
khach hang t6 chiic cia | 14 nhitng nha quan Iy cia cac san pham
ngan hang nay va nha dau tu chiu rai ro

- Nhitng tén that 16n c6 thé tro thanh
khoan ng cua ngan hang do rui ro danh
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tiéng

Cho vay uy thac

Mot khoan cho vay do
mot ngan hang dai ly
dang ra nhan uy thac
gira nguoi vay va
ngudi cho vay (bén uy
thac), bén uy thac cé
thé 1a moét co quan
chinh  pha, doanh
nghiép, cac to chuc
cdng hay cac ca nhan

- Mot trong nhitng md hinh tin dung lién
doanh nghiép chinh tai Trung Quédc, do
viéc vay va cho vay truc tiép gitta céac
doanh nghiép thuong mai bi cam.

- Bén nhan uy thac khong chiu rui ro cua
khoan vay — chi chiu trach nhiém trong
viéc thu gbc va I&i va nhan phi ay thac

- Khéng duoc ghi nhan trén bang can ddi
ké toan cua ngan hang

Chap phiéu ngan
hang (BANSs)

Mot cdng cu ng ngin
han do mot cong ty
phat hanh va dugc bao
l&nh bai mot ngan hang
thuong mai va dugc
ghi vao khoan muyc tién
gui tai ngan hang

- Mot dang tin dung ngan han duoc ghi
VAo tién gui tai ngan hang boi mot khach
hang cua ngan hang dé thanh toan tai mot
thoi diém trong twong lai

- Mot khoan ng khong diéu kién cua ngan
hang sau khi chip nhan

- Pugc “thao ting” nhu mét dang cua tién
“ngam” & Trung Quédc dé cho phép nhiing
ngan hang chua du dy trir mua cac khoan
tién guri va dau tu vao nhitng nganh cong
nghiép rui ro cao nhung lgi nhuan cao
hon.

- Rui ro chinh thugc vé& ngan hang do ho
c6 thé tro thanh “con no” cua ngudi nam
giit chap phiéu trong truong hop cong ty
pha san

Cac san pham
quan ly tai san
dinh hudéng

Céac san pham quan ly
tai san dinh hudng do
cac cong ty chung
khoan cung cip cho

- Cé&c nguon von cia ngan hang duoc tin
thac cho cac cong ty ching khoan va sau
d6 dugc dong goi lai thanh mot san pham
dau tu
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cac ngan hang dudi
hinh thac “kénh dan
tr ngan hang
chay qua cac cong ty
chung khoan téi nguoi

von”

di vay

- Khoan tién nay sau d6 co thé duogc sir
dung dé mua mot san pham tin thac, san
pham ma c4c ngan hang mic dinh bi cdm
mua truc tiép

- Cac ngan hang do d6 da tao ra nhiing
khoan cho vay ngoai bang.

Cac khoan cho
vay tin thac

Céc cong ty tin thac
huy dong tién thong
gua Cac san cac san
pham tin thac khac
nhau tir nha dau tu, sau
d6 dem dau tu vao cac
khoan cho vay hoic ¢
phiéu

- Bong vai tro 1a khoan tin dung tin thac
ban dau, thuong cd thoi han 13 2 nim,
chiém phan 16n nhat trong khu vyc ngan
hang ngam caa Trung Quéc

- Céc nha dau tu thuong 1a nhitng ca nhan
hoic cac cong ty c6 tai san rong 1on ¢ thé
dat dugc cac tiéu chuan veé tai san tdi thiéu
(khoang vai triéu NDT) va kich ¢& dau tu
t6i thiéu (thuong 1a 1 trieu NDT)

- Cac khoan cho vay tin thac dong vai tro
quan trong trong nén kinh té Trung Quéc
va thudng duogc sir dung dé tai tro cho cac
du 4n co so ha tang hoic phat trién bat
dong san, va cho cac ngan hang chuyén
c4c tai san ra ngodi bang can doi

Hop téac tin thac

Céc cong ty tin thac co
thé huy dong vén tir
ngan hang va cac cong
ty ching khoan, do d6
hinh thanh méot loai
hinh kinh doanh “dan
von” duoc goi 1a mot
su “hop tac tin thac”

- La mdt bén cua hop tdc ngan hang —
cong ty tin thac, ngan hang cé thé ban mot
loat cac khoan cho vay cho mot ngan hang
khac, ngan hang nay cé thé chuyén céc
khoan vay trén sang mot cong ty tin thac.
Cong ty tin thac sau do “dong goi” cac

khoan vay nay dé ngan hang dau tién ban.

Phwong phap do lwong quy md NPLs (ty 1é ng xdu trong téng dw no)

Phuong phap cua ching tdi c6 bon dic diém:
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Sir dung xép hang tin dung 1am chi sé. Ching tdi st dung xép hang tin dung 1a chi sé do
chat luong tai san tin dung dé uéc tinh NPLs. Dé danh gia xép hang tin dung ctia ngan
hang ngam /céc chu ng, chung toi danh gid rai ro cua ngan hang ngam tai Trung Quéc so
véi cac ngan hang khéc tai cac qudc gia chau A. Dic biét, ching tdi thiy rang Han Quéc
c6 nhiéu diém twong dong véi Trung Qudc do sy khéc biét vé 13 suat giira ngan hang va
phi ngan hang (vi du ngan hang ngam) kha giéng nhau. Xép hang tin dung ddi véi rui ro
ngan hang ngam tai Han Qudc trung binh thap it nhat 3 bac so voi mtc do rai ro lién
quan dén ngan hang. Do d6, kich ban lac quan cua ching tdi 12 rui ro ngan hang ngam sé
ha ba bac so vai cac rai ro ngan hang lién quan.

Cé tinh ddc thu theo nganh vi chat lugng tai san tin dung khac nhau ddi véi cac nganh
khac nhau. Ching t6i phan loai tai san ngan hang ngam theo nganh va uéc tinh xép hang
tin dung ngan hang ngam cho tiring nganh duya trén ti 18 NPL va xép hang tin dung cua rai
ro ngan hang ddi véi cing mot nganh nghé.

Duea ra cac kich ban dya trén viéc sur dung cac ty 1é khac nhau va xem xét kha nang suy
giam nhanh gia tri tai san tin dung cua cac nganh duoc lua chon. Ching tdi tao ra bén
kich ban thé hién bon kha nang rui ro trén thi truong tin dung Trung Quéc. Bbi véi mdi
kich ban, chiing t6i tinh toan NPLs trung binh dya trén bang xép hang tin dung. Vi du, tai
kich ban thuong va toi té, ching tdi gia dinh xép hang tin dung cua tat ca cac nganh s&
giam lan luot bon hoic nim bac.

Tinh dén “kha nang dich chuyén” cé chon loc ngr xau tir khu veec ngan hang ngam vao
khu viec ngan hang chinh thong. M&i 1 16p trong ba 16p rai ro cua ching tdi (xem Hinh
16) déu c6 kha nang dich chuyén khac nhau vao hé théng ngan hang. Vi vay, ching toi
tinh toan ty 1é NPLs c6 kha ning dich chuyén tir ngan hang ngam sang hé thong ngan
hang chinh théng.
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Hinh 14: Sw khac biét vé 13i suat giira ngan hang va ngan hang ngam
KHAC BIET CHAT LUONG TiN DUNG

KHAC BIET TY LE LAI SUAT GIUA CHO VAY NGAN HANG VA NGAN HANG
NGAM*

2.5

LT
Trung Quoc
2013==

)

-
Australia

o
Singapore

=
Nhat Ban

-2.5 lIIHm:Quéoc
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
*L4i suat cho vay trung binh phi ngan hang dugc tinh bang trung binh cua tat ca cac sé
liéu vé 13 suat cho vay cua to chuc tai chinh phi ngan hang. Do sy khac biét vé co cau tai
chinh co ban va sé liéu giira cac qudc gia, cho vay phi ngan hang khong bao ham cac
hinh thirc tai chinh tuwong ty nhau

** Ngan hang ngam con tuong d6i méi tai Trung Qudc, vi vay chi ¢d dir liéu nam 2013
theo ngudn béo chi

Nguon: CEIC, ngdn hang trung wong va hiép hgi thang ké, bao chi, Oliver Wyman phan
tich.

Tay thudc vao mirc d6 danh gia tin dung, ching t6i tin rang ty l1é NPL cua Trung Qudc &
& trong khoang tir 4% dén 24%.
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Hinh 15: Ty 1é NPL wéc tinh ciia ngan hang ngam véi cac kich ban khac nhau

2150 1.79% 88 20% B/8.0% B-/19.6% '

Ban budn v bin 170.0 2.16% 88 25% B/8.0% B-/19.6% 8-/19.6%
1é
LGFV 0.79%* 0.32% 8B8+ 12% 88+/1.1% 88/1.5% BB-/2.3%
Bit djng sin 214 0.48% BEB+ 18% BB+/1.1% B8/1.5% BB8-/2.3%
Khai khoang 49 0.31% BB+ 7% B88+/1.1% 88/1.5% BB-/2.3%
Giao thong/ kho 324 0.68% BBS 2% B8/1.5% BB-/2.3% B8-/2.3%
bii/chuyén phat
Dién/gas/nuéc 13.7 0.51% BBB 2% BB/1.5% B8-/2.3% BB-/2.3%
Xiv dimng 129 0.50% 888 3% BB/1.5% B86-/2.3% BB-/2.3%
Cho thué va thwong 72 0.29% A 0% BBB-/0.8% BB+/11%  BBe/L1%
mai
Tién ich cong cing 2.2 0% A 0% BBB/0.5%  BBB-/0.8%  BBB-/0.8%
Nubi tréng, dinhci 264 2.27% 88 0.34% 8/8.0% B8-/19.6% 8-/196%  CC
Khic 23 0.89% BBB- 10% BB-/2.3% 8+/3.9% B+/39%
Tong 100% 4.4% 10.0% 16.1% |

B Thang chon- xudag mot mirc
Phin trim quy md tii sin n=zin hins nzim theo nzanh trin tdns tii sin n=in hins nzim
*> Quy mé NPL céa LGFV la téng bop cic Joai ng xau tir PBoC bao gdm dich vy cur trid va cdc dich vy khic, gido dyc, v té, an sinh x3 héé va phiic g4, vin hod, thé
thao & giki tri, quin IV céng & 16 chire x3 héi;, Xép logi tin dung LGFV duoc tnh todn nguoe dira trén mire % NPL trong 1% vio ndm 2013
*3 Chit hrong tin dung ciia cac ngash du thira san xuat hodc bj ban ché vé mit chinh sich c6 thé giam shanh bon cac nganh khac.
LGFV: céng cy huy djng vén dia phurong
Nguon: Mgt bdo cao phan tich cia Morgan Stanley cong bo vao ngay 3 thing 9 nam
2013, "Trung Qudc thoai vén: U Néng, U Sau hogc W?", PBOC, FGI phan tich, Oliver

Wyman phan tich.

Budc cudi cung trong tinh toan NPL, chung t6i udc tinh co 22% dén 44% ng xau cua
ngan hang ngam s& chuyén vao hé thdng ngan hang, 1a mac trung binh caa ba 16p rii ro,
nhu thé hién trong Hinh 16. Ching t6i tién hanh phan tich theo cac gia dinh duoc hinh
thanh dya trén cac cudc thao luan trong nganh va xem xét su phan bo ton that co thé xay
ra ddi voi cac khu vuc khac nhau.

e DGi véi 16p OBSF (tai tro von ngoai bang), ching t6i gia dinh cac ngan hang s&
phai chiu trach nhiém véi cac khoan “thu nhap duoc bao dam” va phai chiu mot khoan 16
dén 100%; Trong hau hét cac truong hop, mot phan thiét hai c6 thé dugc phuc khic phuc,
do vay ty I¢ 16 c6 thé nam trong khoang tir 60% dén 100%.
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e Dbi véi 16p nang cap tin dung, chi khi ca bén di vay va cong ty bao lanh tai chinh
pha san, ngan hang mai phai chiu 16. Ching toi ude tinh 20% dén 60% tong sb 16 s& duoc
chuyén vao hé théng ngan hang.

e Dbi vai 16p cho vay phi ngan hang, su tham gia cua ngan hang la gian tiép, thong
qua viéc dau tu vén c6 phan vao céac cong ty /t chic cho vay phi ngan hang hoic bang
cach cung cip tai chinh cho ho. Trong nhirng trudng hop nhu vy, ngan hang s& bi anh
huong mot phan khi bén vay khéng thanh toan. Ching tdi gia dinh rang it hon 10% téng
sb thiét hai s& dugc dua vao hé théng ngan hang.

Hinh 16: Phan tich kha niing dich chuyén NPL tir ngan hang ngam sang ngan hang

chinh thong
RMB nghin t¥ Thap nhat%  Caonhat%  RMBnghin t¥  RMB nghin 7
Lép OBSF 10.7 60% 100% 6.4 0.7
Lép ning cip tin dung ! 1.9 20% 60% 0.4 1.1
L&p cho vay phi ngén hang 18.6 0% 10% - 19
Tong 31.2 6.8 13.7
Trung binh ~22% ~44%

Nguon: Phong van chuyén gia, phan tich FGI, phan tich Oliver Wyman.

Véi su chuyén dich no xau, chiing toi udc tinh ng xau trong ngan hang c6 thé gia ting
khoang 4,3% trong kich ban toi té nhat véi gia dinh rang 44% ng xau cia ngan hang
ngam chuyén sang hé théng ngan hang chinh théng. Hinh 17 cho thay trong cac kich ban
khéc nhau, ty 18 NPL ciia ngan hang chinh thdng do ngan hang ngam chuyén sang nam
trong khoang tur 0,4% téi 4,3%.

Hinh 17: Phan tich kich ban anh hwéng cia NPL ciia ngan hang ngam doi veéi ty 1é
NPL ciia ngan hang chinh théng (Ting NPL giy ra b&i ngan hang ngam)

22.0% 33.0% 44.0%
Kich ban lac quan 4% 0.4% 0.6% 0.8%
Kich ban thudng 10% 0.9% 1.4% 1.8%
Kich ban téi té | 24% 2.2% 3.2% 4.3%

“1 (Kich ¢ NPL ngin hang ngdm x tdne EAD khu vire nedn hang)/tdng dw ng cho vay
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Nguon: WIND, CEIC, phan tich Oliver Wyman.

Ngoai viéc tinh todn NPL, ching t6i cho ring cac nha quan ly Trung Qudc dang trong
qué trinh giam sét chit ché sy phét trién cua khu vuc ngan hang ngam trong nudc. Tong
quan vé cac sang kién quy dinh duoc cung cap & trang sau.

Hinh 18: Tom tit cac mét sé quy dinh chinh vé ngan hang ngdm nhirng nim gan

day
| Thing 5/2014.
Thang 4/2008 Théng 2/2009 Théng 1/2011 | Thang 3/2013 "Thong Lnong bdo vé vice sira
"Théng bao vé viée | "Thong bao v& cac van | | "Thong béo sia ! béo vé diéu chinh hoat gﬁh qm L}?at dong
stra 40 lai WMP d¢ lién quan dén hop i thém hop tac | dong kinh doanh inh doanh lén ngén
cla cac ngan hang tac gifta ngan hang va tin thac WMP" E WMP cua ngan hang" thang cua cac a%:“.nﬁn anif
thwong mai" cong ty bao lanh" ' (Tailiéu #8) wl;cmg mai" (Tai Ligu
i
]
. Théang 9/2011 i Thang 4/2014
Thang 12/2008 Théng §/2010 Thang béo ting ! "Hudng dan vé
“Huong dan "Thong béo vé viée cudng quanly riiro | | gidm sat rii ro cia
hop tac tin thac stra d6i hop téc tin hoat dong WMP i khu vire tin thac"
ngan hang" thic WMP" | (Tai ligu # 99)

. . . ‘o

T [ ]

Théng 7/2009 Thang 8/2011 Thang 12/2013
"Thong béo tiép tyuc "Bién phap quan i "Thong béo cia Hoi
stra doi dich vu Iy kinh doanh ! dong Nha nudc vé
WMP va dau tir cia WMP" ! hoat dong ngén hang
ngan hang" i ngam"(Tai liéu # 107)
]
1
Thang 12/2008 Tlﬂéng 3/2011 "Hudng i Thi’mng 5:"2(?14 L
"Théng bao tiép dan quén 1y hoat dong ! "Th‘)fl?: ba_c: sira fim .
tuc ting cudng kinh doanh ngoai bang | hoat dong lién ngan hang
quan 1y mii ro tin cta ngén hang ! clia céc t0 chirc thi
thac WMP ! chinh" (Tai ligu # 127)
: I : I
K& tir khi thanh 1dp ngdn hang ngam Gin @iy hon, ké tir 2013

Nguon: Bao cao Chinh sach Tai chinh Trung Quéc nam 2014, PBOC, CBRC, phdn tich
Oliver Wyman,

Van ¢6 nhiéu van dé can giai quyét va rai ro can giam thiéu trong ba I6p ngan hang ngam
& Trung Qudc. Ching bao gom céc rai ro 16n vé sy khong phu hop gitta khau vi rai ro
ctia nha dau tu va chit luong tai san tai 16p OBSF, sy khac nhau cua cac tiéu chuan vé
muc vén vai 1op nang cap tin dung hodc don gian 1a thiéu mot khung phap Iy cho 16p cho
vay phi ngan hang.

Do d6, chic chin rang c6 rat nhiéu viéc phai 1am va day ciing 1 trong tdm cua phan tiép
theo.
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4. PE XUAT CHUONG TRINH CAIl CACH
Chuing tdi két cau phan nay l1am ba phan nhu sau:
- P& xuat mot ké hoach hanh dong dé quan ly khu vuc ngan hang ngam.

- Chuong trinh cai cach trong ngan han rong mé hon di véi khu vuc tai chinh Trung
Quéc.

- Quan diém vé chuong trinh cai céch trong dai han.

Péi vai viéc quan 1y, diéu tiét khu vuc ngan hang ngam, chung toi xem xét chuong trinh
cai cach dua trén tat ca 03 16p rui ro khac nhau nham xu ly cac nguyén nhan gdc ré cua
chung.
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Biéu 19: Nhitng van dé chinh va céc tac dong téi cac qui dinh phap ly

Lép

Nhirng van dé chinh

Cac qui dinh phap ly

Lop tai tro von ngoai bang
(OBSF) cua ngéan hang

- “Qua bom dau kin” cua hé
thdng ngan hang do tinh
khong minh bach ngay cang
tang cua dong chay von.

- Hau hét sy mat can dbi rui ro
tap trung & phan khdc tai tro
vdn ngoai bang cua ngan
hang.

Xba bé chénh léch phap ly
bang viéc thiét ké lai khudn
kho phap Iy

- Ngan ngura viéc khdng nhan
biét va nhan dién sai rai ro

- “Chinh thtrc hoa” cho vay
ngoai bang cua ngan hang cho
cac dinh ché ngan hang ngam
- Cai thién quan ly rui ro ddi
Vi cac ngan hang lién quan
dén san pham ngan hang ngam
Thiét 1ap mét “birc twong
lra” tin dung gitta cac ngan
hang thuong mai va cac hoat
dong ngan hang ngam phi
ngan hang

- Ngén ngtra rui ro van hanh
bang viéc cam nhan vién ngan
hang tham gia vao cac hoat
dong tai chinh/ngén hang
ngam phi ngan hang

Lam r6 trach nhiém tin
dung dé tranh sy lan toa rai ro
rang budc khdng thé hién
trong hop dong tin dung cho
ngan hang bai trach nhiém cua
ngan hang déi voi cac “thu
nhap duoc dam bao”

Lép nang cap chat lugng
khoan vay (credit
enhancement)

- “O ranh gigi cua su vd ng”
do dac tinh rui ro cta khoan
vay cao hon

- Hau nhu khong kiém soét
dbi vai céc to chirc nang cap
chat lugng khoan vay (quan ly
dudi su kiém soét cua chinh
quyén dia phuong thay vi
CBRC)

Nang cao kha nang quan ly
rai ro
- Cac qui dinh vé yéu cau von
néu t6 chirc nang cap chat
luong khoan vay tham gia cho
vay

- Qui dinh va quan ly chat cac
t6 chuc nang cap tin dung
tham gia bat hop phap Vao cac
hoat dong ngan hang ngam
Thiét 1ap chinh sach phdi
hop tét hon, cudi cing tao
diéu kién thuin lgi cho viéc
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ciing c6 khu vuc

Lép cho vay phi ngan hang Kénh tai trg von b sung lanh | Ting cwdng tinh minh bach
manh bénh canh cac khoan trong hoat dong cho vay phi
vay ngan hang nhung chiu rit | ngan hang
it giam sat/kiém soat - Nhan manh vao viéc hinh

thanh hoat dong quan ly rui ro
phu hop dé dinh gia hop 1y rai
ro tin dung

- X6a bo céc thong 1é bat
thudng dé giam rii ro dao duc
Chinh dén d tang cudng
quan Iy rai ro cua cac dinh ché
tai chinh phi ngan hang

Nguon: Phong van chuyén gia, Phan tich FGI, Phan tich Oliver Wyman.

Tha hai, khi xem xét hé thong tai chinh Trung Quéc mét cach rong mé hon, chuong trinh
cai cach trong ngin han nén tap trung vao viéc cai thién tinh minh bach va thiét lap ra
maot mang ludi an toan. Cu thé Ia:

- Nhanh chéng thuc thi chuong trinh bao hiém tién giri va co ché tai cau trdc ngan hang.
Diéu nay dic biét cap bach dé giai quyét bat ky su tich tu ng xau tiém ning nao trong khu
vuc ngan hang ngam va tao diéu kién giai quyét theo trat ty céc that bai caa ngan hang
ngam. Diéu nay ciing lam rd nhitng nhan thic sai 1am caa céng ching vé sy bao dam
ngam dinh va giam thiéu rui ro dao duc vé viéc ciu tro cua chinh pha déi véi cac san
pham ngan hang ngam gap kho khan.

- Thuc thi sang kién vé Nhan dién phap nhan caa FSB (Legal Entity Identifier — LEI) dé
lam r6 ai no ai cai gi va thao g& hang loat céc rai ro gitra ngan hang ngam va ngan hang
thuong mai. Pong thoi, viéc thanh 1ap mot bo phan dang ky bat dong san sé gidp ich cho
viéc xac dinh quyén bat dong san.

- Thanh 1ap mot van phong tin dung thi truong véi sy tham gia cua khu vuc tu nhan va
khuyén khich gido duyc tai chinh tiéu ding dé ning cao van hoa tin dung ctia Trung Quéc
— day 1a nén tang cho sy lanh manh va 6n dinh cua hé thong tai chinh.

- Tiép tuc qué trinh tu do hoa tai chinh da dinh sin dé giam kha nang chénh 1éch phép ly.
Thém vao do, can nhan manh vao viéc tai ciu trac/don gian hda md hinh thanh tra giam
sat. Cu thé, can thiét phai thao luan viéc:
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- Thanh lap mét don vi dic nhiém lién nganh dé phan loai cac van dé tin dung giira cac
doanh nghiép va cai thién trach nhiém giai trinh tin dung, loai bo hé théng bao-lanh-
chung, tin dung-chung. Diéu nay lién quan mat thiét dén viéc tai trg vén khu vuc thuc
cho céac khoan dau tu dai han.

- Lam 6 vai trd cia cac co quan diéu hanh, bao gdém nhiing sira d6i phép 1y dé ting
cudng viéc phdi hop lién nganh va giam thiéu téi da khoang tréng giam sat.

Cubi cung, chuong trinh cai cach trong dai han nén tap trung vao:

- Phét trién cac thi truong von/chiing khoan va cac quy huu tri va bao hiém dai han dé
giam sy phu thudc qua muac vao viéc vay von ngan hang trong ngan han dé cung cap von
cho dau tu dai han. Diéu nay sé& giai quyét nhitng van dé bat can xtng trong ky han va
cau triic von (no/von tu co), cling nhu dap ung duogc nhu cau an sinh x& hoi trong boi
canh gia hoa dan so.

- Thuc day st dung vén cb phan tu nhan va quy co phan tu nhian dé bom von vao cac
doanh nghiép sang tao va dé giam ty 1¢ di vay.

- Cai thién su quan ly tai san nha nu6c va tach vai trd ctia nha nudc tir vi tri s¢ hiru nha
nudc sang Vi tri thuc day canh tranh va hiéu qua dé dan dau vé d6i méi va duy tri ting
trudng toan dién trong dai han.

- Kiém soét va quan ly rui ro thi trudng bat dong san giira cac chinh quyén dia phuong
bang viéc cai cach chia sé doanh thu tai khoa hién tai véi su than trong va sy phat trién
cua thi truong trai phiéu chinh quyén dia phuwong dai han, cling véi viéc tao lap cac thi
truong thé chap tha cap.

T6m lai, van dé ngan hang ngam cua Trung Quéc van Kiém soat duoc nhung thoi gian 1a
diéu cbt yéu dé ngan chin moi su leo thang ¢ thé tao ra anh huong lan truyén cua ng xau
trong khu vuc ngan hang ngam. Tinh trang hién tai dem lai co hoi dé trién khai mot giai
phap toan dién nham giai quyét nhiing bat can d6i vé cau tric trong nén kinh té va heé
théng tai chinh Trung Qudc. Viéc nay s& dam bao ring hé thong tai chinh dap tng yéu
Cau V& ngudn von tai tro dang thay doi do nén kinh té Trung Quéc dang dich chuyén sang
md hinh tiéu ding va san xuét & tang 16p trung luu va d6 thi véi quy md rong va dya vao
cdng nghé, than thién voi mobile, internet, cé tinh toan dién va bén virng sinh thai.
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5. TAC PONG POI VOI KHU VUC TU NHAN

Trong phan nay, chdng tdi thao luan vé nhiing tac dong dbi voi khu vuc tu nhan ké ca
don vi trong nuéc ciing nhu don vi nudc ngoai dang phat trién ¢ Trung Qudc. Piéu nay
phan anh thuc té rang ngan hang ngam phan Ién dang duoc cung tng bai céc to chirc
hoat dong trén nén tang k¥ thuat sé méi (vi du P2P hoic cac nén tang chuyén nhuong tai
san). Rat nhiéu trong s d6 phai chiu anh huong tir kha niang sinh 10i kém va déi ngii
quan ly thiéu kinh nghiém, va trong nhiéu truong hop, chiing téi thiy quan ly rai ro va
kiém soat con kha long 1éo. Tuy nhién, ching tdi tin rang trong s6 d6 c6 cac don vi tiém
ning c6 thé gay anh huong it nhat 1a mot phan d¢én md hinh ngan hang truyén théng.
Thuc té day 1a khia canh khac ciia khu vuc ngan hang ngam Trung Qudc.

Pé danh gia ndi dung nay, trudc tién ching tdi can phai xem xét nhu cau cua khéach hang.
Va dé 1am duoc diéu d6, chung toi quan sat viéc (ng dung nhanh céng nghé ¢ Trung
Quéc. Hinh 20 dudi day thé hién su phét trién nhanh chéng cua co so ha tang
internet/mobile.

Hinh 20: Viéc sir dung dién thoai thdng minh & Trung Qudc

39%
35% si3 1 L TTTTTTTTTTTON .
30% - :
425 ' Tong s6 lugng két ndi |
. 336 ' cua dién thogi thong |
' minh (MM) i
10% 180 i > i
o I i Ty trong st dung |
[l | dignthogithng .
2010 2011 2012 2013e 2014e

Ngudn: Phan tich Ovum, Oliver Wyman

Hon nira, ching t6i thay ring cac nha du tu ca nhan tré, gidu co, duoc gido duc tot ua
thich cac nén tang dau tu/thwong mai/tai chinh thuan tién, minh bach va du théng tin.
Diéu nay duoc phat trién thong qua don vi/céng ty mang x& hoi online va thwong mai
dién t& nhu Alibaba, Baidu va Tencent. Vi duy, trong chua dén mot thap ky, doanh thu
thuong mai dién tir da vuot qua tong doanh thu cua chudi cac ctra hang ban Ié va siéu thi
& Trung Quéc.
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Hinh 21: Doanh thu ban Ié online di vwot qua doanh thu cia chudi cac cira hang
ban 1é va siéu thi & Trung Quéc

RMBEN

, T T Tt T T T 1
1,321 | :

1
i Doanh thu ban :

1
4 J¢ onlin I
802 754 870 1 €0 e 1
76 : :
413 484 ] 2 514 ' Doanh thu :
267 337 263 l ' chudi cira :

158
128 | hang ban Iéva |
1
2 s sl & S | hangbanieva |
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013

Nguon: Bao céo thdng ké hang nam vé thuong mai va kinh té Trung Quéc, Phan tich
Oliver Wyman.

14
ALl

Pé danh gia cao tim quan trong caia nhitng "mo hinh kinh doanh thay thé" nay, ching ta
phai nhin vao pham vi tiép can khach hang ma nhiéu cong ty tién phong truc tuyén caa
Trung Qudc da lam dugc va vuot cac ngan hang I6n nhat & Trung Qudc.

Piéu nay nghia 1a truéc sy gia tang ky vong cua khéch hang, cling véi dic diém dan sé
thanh thi tré va sanh diéu thi phia cung can phai khdng ngimg d6i méi.

Vi dy, ngoai nén tang cho vay thay thé, chung t6i ciing quan sat thay sy ndi 1én cua nén
tang mua ban tai san tai chinh truc tuyén, cho phép cac nha dau tu c4 nhan va t chuc
dugc mua ban tai san trong moét thi truong minh bach hon va tinh thanh khoan ngay cang
tang. Nhimng ¥ tuong nhu vay dang né ro do ching cudi cing dugc hd trg boi sy quan
tam cua chinh phu trong viéc giai quyét thdng tin bat can xtng va mic do phuc tap khéc
nhau gitra cac vung dia ly va phén khiac khach hang.

Ngoai nhirng d6i mgi vé san pham, ching toi ciing xem xét “nhiing nguoi choi” méi noi
trong khu vuc ngan hang ngam vé cach thac ho sir dung “dit liéu 16n”. Do Trung Qudc
van chua c6 co quan xép hang tin dung nén nhitng doi mai trong viéc thu thap va ang
dung thong tin d6i v6i muc tiéu kinh doanh dic biét quan trong. Véi viéc tién hanh mot
sb diéu tra dic biét d6i voi nguoi cho vay ngang hang ting trudng nong nhat ¢ Trung
Quéc, chiing toi dic biét gap kho khian boi mot loat nhitng d6i méi trong cac linh vuc,
chang han nhu trong quy trinh chdm diém tin dung.
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Theo quan diém cua ching toi, 1an séng doi méi nay cé tac dong rd rang cho ca cac to
chuc dich vu tai chinh Trung Qudc hién tai va céc t6 chic dich vu tai chinh qudc té dang
tim kiém mét vi tri cho minh trén thi trudng Trung Qudc.

Chng tdi cho rang céc bén lién quan can tap trung vao cac van dé sau:
- Bay manh vin hoa tin dung, tan dung dit liéu sin c6 mac d6 nhiéu hon.

- Xay dung dic tinh tin dung va kha nang dinh gia tét, dac biet déi véi su tu do hoa lai
suét I6n hon va dd mé tai khoan von 16n hon.

- Tang cuong kha nang quan ly tai san/thanh khoan dbi véi cac nhan té ca noi va ngoai
bang.

- Phét trién san pham dau tu tich hop (trong phan khic khac nhau caa WMPs, san pham
quy tuong hd, chao ban mai gigi/tai san, tién gui va cac giai phap bao hiém/huu tri tiém
nang).

- D6i méi san pham dau tu tai chinh SME/ban 1¢ (do mot loat cac san pham dugc cung
g véi sb lugng chi bang 10% dén 20% so vai c4c thi truong phat trién hon).

Chuong trinh dé xuat nay phan I6n mang tinh “phong thu” 16n, dic biét 1a 3 diém dau
tién. Nhung chiing t6i tin tudng rang viéc ting cuong cac ning luc nhu vay s& quyét dinh
ngudi chién thang trong hé théng ngan hang Trung Qudc tuong lai.

Chuong trinh khuyén nghi ddi véi céc to chac qudc té lai 1a mot chuong trinh hoan toan
khac, dic biét 1a khi hau hét cac don vi nay da phai gang sic dé xay dung hoat dong kinh
doanh bén viing va cé loi nhuan ¢ Trung Quéc.

Trong qua kht hau hét cac ngan hang nude ngoai di tap trung cdng st vao viéc ¢ gang
tham gia vao phan khic ngan hang ban budn, phuc vu cho khach hang MNC toan cau
hoic tan dung chuy&n mén vé san pham mang tinh toan cau nhu mua ban va sap nhap
(M&A) ngan hang va tai chinh thuong mai.

Trong tuong lai, chung t6i tin twéng rang su néi 1én cia khu vuc ngan hang ngam ciing
tao ra co hdi trong khu vyc ban 1¢/SME dang tang truong nhanh.

Céc nha lanh dao twong lai da bat dau xem xét ving dat méi va dang tim kiém co hoi dau
tu ngoai khu vuc ngan hang (nén tang P2P, nén tang mua ban tai san tai chinh...) Khu
vuc nay ciing it chiu quan 1y hon vé mat s¢ hiru nudc ngoai va do d6 tao ra co hoi cho
viéc tham gia quan ly cao hon.

Véi quan sat caa minh, ching t6i nhan thay c6 mot vai don vi da san sang tan dung viéc
thanh 1ap Khu vuc thuong mai ty do thir nghiém Trung Québc (Thuong Hai) (SHETZ) dé
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dua dong thanh khoan RMB trong nudc vao cac co hdi dau tu loi suat cao hon cho cac
khach hang dau tu toan cau cua ho. Pac biét trong méi truong loi suat toan cau thap, diéu
nay ¢ thé ngay cang tro thanh su khéc biét hip dan cho céc t6 chirc phuc vu cho phan
khuc nha dau tu.

Quan trong nhat I1a nhitng dién bién nay doi hoi phai c6 mot tu duy hoan toan méi me,
nguoc lai véi cac quan diém trude day: thay vi chi tim kiém nhiing khu vuc ma ning luc
toan cau I can thiét cho Trung Quéc; chiing t6i tin twdng rang cac ngan hang thanh céng
cling phai tim kiém co hoi theo chiéu nguoc lai, 6 1a tan dung cac md hinh kinh doanh
thay thé trong méi trudng qudc ndi cua Trung Qude dé phuc vu cho thi trudng qué nha
cua minh.

Tré lai trang dau
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HOI THAO KHOA HQC THANG 07-2017

1. NHNN cha tri Héi nghi lan thé 4 “Mang lwéi Phat trién Co sé Ha tang Tai
chinh”

Thei gian té chirc: Ngay 12/7/2017
Don vi thuc hign: NHNN
Ngi dung héi thdo:

Ph6 Théng db¢c Nguyén Thi Hong phét biéu tai Hoi nghi

Ngay 12 thang 7 ndm 2017, trong khuén khé hop tac — tai chinh APEC nim 2017,
NHNN phéi hop véi Hoi déng Tu van Kinh doanh APEC (ABAC) va Cong ty Tai chinh
Quéc té (IFC) thuoc nhém Ngan hang Thé gisi (WB) td chuc Hoi nghi lan thir 4 “Mang
luéi Phét trién Co sé Ha tang Tai chinh” (FIDN) tai Hoi An, Quang Nam.

Hoi nghi [a mot trong hai hoat dong chinh thirc do Viét Nam dang cai chu tri bén canh
Dién dan Chau A — Thai Binh Duong (APEC) lan thtr 7 vé Tai chinh Toan dién da duoc
t6 chuc thanh cong tir ngay 10 — 11/7/2017.

Tham du hoi nghi, vé phia nuge chi nha Viét Nam c6 su tham di caa Phd Thong dbc
NHNN Viét Nam Nguyén Thi Hong, dai dién Vién Nghién cau Lap phap Uy ban thuong
vu Quéc hoi, dai dién Lanh dao cac don vi tryc thuoc NHNN, dai di¢n Bo Tai chinh, Bo
Tu phap, Toa an Nhan dan téi cao, TU Hai Lién hiép Phu nix Viét Nam, cac T6 chuc tin
dung cta Viét Nam... Ngoai ra, c6 gan 100 dai biéu qubc té 1a dai dién cia Ngan hang
Thé gisi, Ngan hang Phat trién Chau A (ADB), B Tu Phéap, Ngan hang Trung Uong va
T chtrc Tai chinh céac nuéc.

Puoc thanh 1ap vao Thang 11/2015, Dién dan FIDN nhu 1a mot b phan cau thanh
cua Dién dan Tai chinh APEC trong khuon kho Chuong trinh Hanh dong Cebu (CAP),
cling 1a sang kién can thiét giGp phét trién hé théng théng tin tin dung hiéu qua, ting
cuong chat lugng cua céc giao dich bao dam va khudn kho xt Iy hoat dong lién quan dén
pha san dé tao diéu kién thuan loi cho viéc cac doanh nghiép nho va vira c6 thé sir dung
cac dong san nhu céc tai san thé chap trén cac thi truong tin dung. Ngoai ra, FIDN ciing
la mot sang kién trong khudn khé céc hoat dong nham thiic day tai chinh toan dién trong
khu vuc APEC.

Nam nay, chu dé hoi nghi duoc lua chon 1a “Cai cach co sé ha tang tai chinh” voi
viéc tap trung thao luan, cap nhat tién do phat trién co s& ha tang tai chinh trong khu vuc
APEC, céc thach thic phai xi Iy khi tién hanh cai cach phap 1y lién quan dén giao dich
bao dam, cac kho khan ma co quan tu phap gap phai va cac van dé lién quan téi dinh gia
tai san bao dam.

Phat biéu khai mac hoi nghi véi tu cach dai dién cho nuéc chu nha Viét Nam, Pho

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM



Théng d5c NHNN Nguyén Thi Hong cho biét: “Viét Nam coi ddy 1a co hoi quy bau dé
tich lity kién thtc, kinh nghiém trong béi canh Viét Nam phai ddy manh hon nita qué
trinh cai cach, khong chi trong linh vuc tai cau tric hé thong tai chinh ngan hang ma con
ca trong cai cach co s& ha tang tai chinh nham dap tng cac yéu cau phat trién caa minh
va bat kip xu huéng phat trién cua qubc té trong tuong lai”.

Ngoai ra, Phé Théng ddc ciing khiang dinh mac du Viét Nam con han ché so véi cac
nén kinh t¢ APEC, song véi su nd luc va quyét tdm cao, Viét Nam da dat dugc nhiing
thanh qua nhét dinh vé hé thdng tai chinh — ngan hang, dap (ng cac yéu cau phat trién
cta Viét Nam ciing nhu bat kip xu hudng phat trién cua qudc té. Cu thé: (i) Viét Nam da
c6 hé théng dang ky giao dich bao dam hoat dong 24/7 dua trén nén tang cong nghé
thong tin voi day da khudn kho phap 1y di kém. Hé théng da gitp cac ngan hang tiét kiém
duoc chi phi hoat dong va chi phi cap tin dung, dong thoi ciing giup tao ra mot co so dir
licu vé& cac quyén loi dugc bao dam ddi véi tai san, dugc cong khai minh bach, do d6
gitp han ché cac rai ro tin dung; (ii) Viét Nam da c6 hé théng thdng tin tin dung két hop
cac trung tam tin dung thudc khu vuc céng va tu nhan, qua d6 gitp han ché duoc cac
thong tin bat can xang vé khach hang vay:; (iii) Hé théng phap 1y vé pha san cua Viét
Nam di tirng budc tiép can vai cac chuan muc va tap quan quéc té,Viét Nam da dua cac
quy dinh phép luat hién dai, c6 kha niang dap tng nhu cu va trinh do phét trién caa qubc
gia.

Ciing tai hoi nghi 1an nay, thao luan cia cac co quan tu phap vé qua trinh cai cach
phap Iy diéu chinh cac giao dich bao dam 1a mét trong nhitng ndi dung quan trong thu hit
su quan tam I16n cua cac dai biéu. Theo d6, cac dai dién cua Viét Nam dén tir Ngan hang
Nha nuéc Viét Nam, Bo Tu phép, Vién Nghién ctu lap phap thuoc Uy ban thuong vu
Quéc hoi, Toa an Nhan dan téi cao va cac dai dién dén tr Bo Tu phap Philippin,
Hongkong, Méng C6... da tich cuc chia sé¢ nhitng kinh nghiém thyc té tir géc nhin cua
can bo tu phap, nhitng nguoi truc tiép thuc hién cac cong viéc hang ngay lién quan toi
giao dich bao d¢am, thong tin tin dung... Cac y kién di nhan duoc cac phan hoi da chiéu tir
g6c nhin ctia nhiéu hoc gia nghién ctu vé luat phap dén tir Truong Luat thudc Pai hoc
Idianna, - Hoa Ky, tir cac td chirc phi chinh phu, cac chuyén gia thuéc khu vuc cong va tu
nhan, cac t6 chuc tai chinh quéc té, cac hiep hoi va doanh nghiép...v.v.

Két qua thao luan tai Hoi nghi du kién s& duoc dua vao Béo cao tai Hoi nghi cap Bo
truong Tai chinh s& dién ra vao Thang 10 t&i tai Viét Nam va 1a tién dé day manh hop
tac, phat trién mang ludi vé co sé ha tang tai chinh trong cac nuéc thanh vién APEC.

Theo sbv.gov.vn.

Tong thuat hoi thao

Tr¢ lai trang dau
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AN PHAM KHOA HQC THANG 07-2017
1. Pao dirc trong kinh té

Nguén: Nha xudt ban Tri thirc

Téac gia: Francisco Vergara

Nguwoi dich: Nguyén Pon Phudc

Gidi thigu an pham:

Quyén sach nay ban vé mot dy phong chinh tri goi 1a “cha nghia tw do”. Bang cum tir
nay ching téi mudn noéi dén du phong to chic xa hoi duge dé xuat trong nira sau thé ki
XVII boi Adam Smith va David Hume & Anh, Turgot va Condorcet ¢ Phap, Jefferson &
Mi, Humboldt va Kant ¢ Buc, v.v. Pay la mét du phong xa hoi cha truong mot khdng
gian rong cho ty do ca nhan, tu do kinh té, tu do tin ngudng, tw do ngén luan, v.v.; mot
khong gian tu do rong hon rat nhiéu khéng gian timg dwoc yéu sach trong qua khir gan
do.

Trong moi thoi ki cua lich sir, con nguoi da ban luin vé pham vi can phai cé cho su tu
do. Ngudi ta da tu hoi rang tu do nay hay tu do kia 1a tét hay x4u, rang nén trao tu do dé
cho nhom nguoi nay hay nhém ngudi khac. Do 1a treong hop cua cac cudc tranh luan 16n
& Tay Ban Nha trong thé ki XVI d&, ching han, quyét dinh thd dan Da d6 & chau Mi
duoc c6 quyén s¢ hitu hay khdng, hay cac cudc tranh luan & Anh va Phap trong thé ki
XVII dé xét xem 12 ty do 1ap luan ung ho thuyét vo than c6 nén thudc vé khai niém tu do
ngdn luan hay khéng. Chang han, Locke khong nghi rang phai mé rong tu do ngdn luan
dén thé.

So Véi cac cudc tranh ludn trén, dic diém cua cha nghia tu do 13 khong doi hoi dua
thém mét hay hai quyén tu do vao trong hé théng hién hanh, nhung yéu sach mot pho khé
rong cac quyén tu do dugc néi két vai nhau trong mot hé théng mai. Va cac quyén ty do
nay khdng chi danh riéng cho mot nhdm ngudi cu thé, ma con cho tat ca cac dan toc dat
dén mot trinh do van minh nhat dinh va déi luc ngay cho ca toan nhan loai. Piéu nay giai
thich 1a hoc thuyét (cac luan ctr va bién minh) hinh thanh trong thoi ki nay tiép tuc la
ngudn cam hing, cho dén tan ngay nay, cho cac cudc tranh luan vé cac van dé trén trong
nhitng nudc khac va béi canh khac.

Ngoai yéu séch nhiéu tu do hon, giita c4c nha ty do ¢ dién c6 mot sb khac biét trén
mot sé van dé rat quan trong, trén binh dién Ii thuyét 1an thuc tién. Mot s6 tac gia — nhu
Turgot — mong mudn ¢6 mot minh quan dé thiét 1ap ché do ho trong cho; mot sé khac,
nhu David Ricardo va Jeremy Benham (tuy khong 4o tuéng vé nén dan chu) dua trén
viéc mo rong quyén bau ci. Trong cac dé nghi thuc tidn, mot sé nha tu do cb dién
(Condorcet, Humboldt va Jefferson) tan thanh gido duc nhu mét dich vu céng ich I6n
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trong khi mot s khac (Adam Smith va John Stuart Mill) d& nghi 1a Nha nuéc tu gigi han
& Viéc gidm sat va thanh tra gi4o duc tu nhan va bd sung cho nhitng thiéu sét caa nén giao
duc nay. Mot s khac nghi rang kinh té chinh tri 1a mot “khoa hoc”; mét sé khac nita lai
t6 ra hoai nghi hon. Trong kinh té, mot sé tac gia (chang han, Adam Smith va David
Ricardo) con thira nhan, trong truang hop vi su cdng ich 16n, viéc ban phat cac doc quyén
cho doanh nghiép, trong lac dbi véi Turgot thi viéc han ché “tu do tu nhién” 13 hoan toan
khong thé chap nhan.

Hau nhu khap noi trén thé giéi, mot 1an nira, nhitng cau hoi giéng nhau duogc dit ra.
Céch c6 hé théng ma cac nha kinh dién caa chu nghia tu do di dit ra va thao luan cac van
dé nay (muc tiéu cia quyén sach nay 1a trinh bay chung) dé lai cho ching ta nhiéu bai
hoc quy, cho du ta nghi rang cau tra 1oi cia ho khdng phai 1a cau tra 10i tét nhat hay, tuy
la céu tra lo1 d6 thich hop véi thoi dai cua ho thi trong thoi dai chdng ta co kha nang c6
mot giai phap khac dang dugc wa chudng hon.

Noi dung cubn sach géom 6 phan chinh cu thé nhu sau:

MUC LUC

DAN NHAP

|. CHU NGHIA TU DO VA CAC HOC THUYET LON VE PAO BUC HQC

Il. CHU NGHIA TU DO CONG LGl

I11. PHAP QUYEN TU NHIEN VA CHU NGHIA TU DO

IV. CHU NGHIA TU DO CUC BOAN

V. PHE PHAN CHU NGHIA TU DO

BANG TRA CUU

Vién Chién luoc Ngan hang han hanh gigi thiéu dén ban doc cubn sach nay.

Gidi thiéu sach

Tro lai trang dau

2. Tri tug tai chinh

Nguén: NXB Lao dong Xa Hpi

Téac gia: Karen Berman & Joe Knight, John Case

Dich gia:

Gidi thigu d@n pham:

“Tri tué tai chinh” (Financial intelligence) 1a thut ngit ma tac gia st dung dé noi vé
su “thong hiéu” khi ma moi thanh vién cta doanh nghiép hiéu thanh cong tai chinh duoc
do luong nhu thé nao, va ban than ho anh huong ra sao dén hiéu qua hoat dong cua
doanh nghiép. C6 thé thay rang, Tri tué tai chinh cang cao, s& gitip moi ngudi cang cam
thdy gan két va tan tdm hon, 1ong tin tang 1én, mic d luan chuyén nhan sy giam di, va
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két qua tai chinh s& dugc cai thién.

Tri tué tai chinh khong phai 14 mot dang nang lyc bam sinh ma ban c6 hodc khong.
Dbi v6i hau hét cac nha kinh doanh, tri tué tai chinh khong gi khac hon mét tap hop
nhirng k§ ning ma ta phai hoc va c6 thé hoc. V& co ban, tri tué tai chinh c6 thé duc rut
thanh 4 nhom k¥ nang riéng biét. Do la:

Thong hiéu kién thirc co ban

Thong hiéu thu thuat.

Thong hiéu phép phan tich.

Thong hiéu birc tranh toan canh.

Viéc c6 duoc tri tu¢ tai chinh khong chi dung lai ¢ viée doc sach v, ma viéc thuc hanh
va ung dung noé trong cong viéc quan tri.

Cubn sach chtra dung nhitng théng tin cap nhat méi nhat cung céc kién thic co ban
vé tai chinh, tir d6 day cho nha quan ly biét cach sir dung nhitng dit liéu tai chinh dé diéu
hanh doanh nghiép caa minh.

Ngoai ra, n6 ciing néu Ién nhiing van dé dang co vai trd ngay cang quan trong trong
nhitng ndm gan day nhu cac lo ngai vé khing hoang tai chinh va tinh trang thiéu kién
thirc vé ké toan va tai chinh trén phuong dién rong.

D& doc, dé hiéu, va chira day nhitng cau chuyén tha vi vé cac cong ty trong thuc té,
cubn sach s& trao cho nhitng nha quan ly phi tai chinh su ty tin dé hiéu dugc nhing bi an
nam phia sau nhitng con s6 va gidp ho dua hoat dong hang ngay 1én mot tam cao méi.

Tap chi Inc. goi Tri tué tai chinh 13 “nhiing hudng dan hay nhat, rd rang nhat vé cac
con s6.” Poc gia cho rang cudn sach nay chinh 1a “nhiing gi toi can biét” va cho rang n6
la cubn sach “phai doc” danh cho nhirng ngudi ra quyét dinh ma khdng c6 chuyén mon
vé tai chinh.

Noi dung cudn sach gom 7 phan chinh, cu thé nhu sau:

MUC LUC

LOI NOI PAU

Phan I- NGHE THUAT TAI CHINH (VA TAI SAO NGHE THUAT TAI CHINH
LAI QUAN TRONG)

Phan II- NHONG DAC THU CUA BAO CAO KET QUA KINH DOANH

Phan III- BANG CAN DOI KE TOAN- NOI VEN MO NHIEU BPIEU NHAT

Phan IV- TIEN MAT LA NHAT

Phan V- TY LE

Phan VI- UNG DUNG TRI TUE TAI CHINH VAO THUC TE QUAN LY VON

LUU bONG

Phan VII- XAY DUNG BQ PHAN (VA TO CHUC) CO TRi TUE TAI CHINH
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KET LUAN

Vién Chién lugc Ngan hang han hanh gigi thiéu dén ban doc cudn sach nay.
Giéi thiéu séch
Tré lai trang dau

3. “Pha rao” trong kinh té vao dém trudc Poi mai

Nguén: Nha xudt ban Tri Thirc

Tac gida: Pang Phong

Gidi thigu dn pham:

“Phé ra0” 13 cach goi thoi cudc khi ndi vé hang loat nhitng mili dot pha trong thoi ky
trude va sau D6 méi, am chi viéc vuot qua nhimg hang rao vé quy ché da 15i thoi dé
chu dong thao gd nhiéu 4ch tic trong cudc sdng, dong thdi gop phan timg budc dep bo
hang loat rao can cii k§ dé mé dudng cho cong cudc Poi méi.

Cubdn sach dung lai mot buc tranh séng dong, phong phtl vé nhitng tim toi, thao g&
trong thoi ky “pha rao” do.

Thé ché, nhitng nguyén tic cia mo hinh kinh té ké hoach héa tap trung dugc hinh
thanh ¢ Lién X6 va duoc ap dung l1én hay hét cac nude Xa hoi chii nghia (XHCN) duoc
cho 14 nguyén nhan chu yéu tao nén “hang rao” khi khi nghién ctru vé thoi ky “pha rao”
trude Doi méi.

Mo hinh kinh té ké hoach héa tap trung duoc ap dung vao Viét Nam dau tién ¢ mién
Bic trong khoang dau thap ky 60, va ngay tir thoi ky d6 di boc 16 nhiéu nhuoc diém.
Ngay tir thoi ky d6, Pang, Nha nudc, cac nha kinh té va nhiéu can bo dia phuong di dua
ra nhiéu bién phap nham khac phuc nhuoc diém trong d6 phai ké dén cac phong trao “Ba
xdy, ba chéng”, “Cai tién quan 1y hop tac xa”, "Cai tién quan 1y xi nghiép”... Nhiéu nha
kinh té hoc ciing dé xuat mot s6 y kién co tinh chat dot pha nhu: Pa phuong hoa xuét
nhap khau, van dung quy luét gia tri trong viéc hinh thanh gia thu mua. Ngay ca cac dia
phuong ciing da chii dong ap dung co ché khoan.

Tuy nhién cac mili dot pha d6 déu khong di dén dich nhu dy kién. Mot phan vi quan
hé qudc té lac d6, phan vi trinh d tu duy chung ctia xi hoi thoi by gid va quan trong
nhat 1a trong hoan canh chién tranh, nhiém vu danh dudi gidc ngoai xam dugc uu tién
hang dau nén nhiing y tudng cai cach phai chd doi thém nhiéu thap ky sau do.

Tir sau giai phong mién Nam, mé hinh kinh té ké hoach héa tap trung duoc ap dung
rong khip trén ca nude, tuy nhién do nhiéu dic diém phire tap nén khong thé ap dit mot
cach cing nhac md hinh nay 1én nén kinh té, viéc nay da dan toi sy sa sut tat yéu vé kinh
té nhitng nam 1978-1979. Do dd, budc cac don vi, cac dia phuong phai tim to1 nhitng
phuong phap méi, budc di méi, bude ho phai “pha rao” dé ton tai. Pidu nay da tao nén
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mot 1an séng manh mé budc Nha nude phai stra d6i chinh sach sao cho phu hop.’

Cubn sach lua chon 20 cudc pha rao dugc tac gia danh gid 13 tiéu biéu cho mdi
nganh nghé, mdi linh vuc dic thi... Trong cudn sach, muc dich chinh cua tac gia 1a ton
vinh tinh than tim toi, sang tao cua nhitng co s&, nhirg con ngudi di tim duoc huéng di
dung, khong nhitng cho co so ctia minh, ma con tim ra huéng di chung cho ca nén kinh
té.

Pé cho ra doi tac pham, tac gia Pang Phong di tim kiém tu liéu, tién hanh khao sat
tai hanh chyc tinh va thanh phd, phong van hang trim nguoi ca trong va ngoai nudc,
dugc danh gia 1a tic phadm nghién ciru dugce dau tu vo cing nhidu cong stre va thoi gian,
mong rang tac pham gitp ngudi doc hinh dung dugc phan nao buc tranh nén kinh té Viét
Nam trong “dém trudc Poi méi” va quan trong nhat 1a nhitng budc di tdo bao gop phan
chuyén minh nén kinh té thoi bay gio.

Noi dung cuén sach gém 8 chuong, cu thé nhu sau

MUC LUC

LOI TAC GIA

MO PAU - TU GIAI PHONG PAT NUGC PEN “COI TROI” CHO SAN XUAT

l. TU DPAI THANG DEN DPAI HOI

II.  THIEU HUT, KHUNG HOANG VA ACH TAC

PHAN I - TU Xi NGHIEP “XE RAO” BPEN NHA NUGC SUA POI “HANG RAO”
Chuong 1 - “BUNG RA” VA “COI TROI” TAI HQI NGHI TRUNG UONG 6
(1979)

Chuong 2 - XI NGHIEP DET THANH CONG- TU “HAP HOI” BEN LA CO PAU

Chuong 3 - NHA MAY DET LUA NAM PINH. “LE LANG” THANH “PHEP
VUA”

Chuong 4 - NHA MAY THUOC LA VINH HOI - MOT THANG BANG NUA
NAM

Chuong 5 - CO CHE AN CHIA O Xi NGHIEP PANH CA CON PAO - VUONG
TAU

Chuong 6 - SEAPRODEX — MO HINH TU CUU: TU CAN POI, TU TRANG
TRAI, MO VA HOI TU

Chuong 7 - KHOAN O CONG TY XE KHACH MIEN PONG THANH PHO HO
CHI MINH

PHAN II — TU TIEU NONG CA THE LEN SAN XUAT LON ROI VE TOI KINH
TE HO

Chuong 8 — “KHOAN KIM NGOQC” O VINH PHUC

Vién Chién lugc Ngan hang han hanh gigi thiéu d¢én ban doc cudn sach nay.

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM



BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 08/20/2017

Gidi thiéu sach
Tré lai trang dau

VIEN CHIEN LUQC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM | - ¢


http://www.nxbtrithuc.com.vn/Danh-muc-tu-sach/2654748/306/Pha-rao-trong-kinh-te-vao-dem-truoc-Doi-moi.html

