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LOI MO DAU
1/. Ly do chon dé tai

Viéc gia nhap WTO d& md ra nhitng co hdi phat trién méi cho thi
treong tai chinh Viét Nam, nham tao nén birc tranh toan dién cho nén kinh té
nudc nhavaei mot boi canh thuan loi cho moét nwdc dang phat trién. Tuy nhién
bén canh do, viéc héi nhap trong Iinh vyc tai chinh - ngan hang ciing dat ra
nhiéu thach thirc va rai ro d6i voi cac NHTM Viét Nam. Sy hdi nhap trong
linh virc ngan hang sé dan dén sw xuét hién nhirng san pham tai chinh mai va
hoan toan xa la v&i khéng chi nguti dan, doanh nghiép ma con dbi vai chinh
nhitng can bd tryc ti€p 1am viéc trong Iinh virc nay. Trong khi d6, doi vai cac
nudc phat trién trén thé gidi, nhitng san pham dé da hinh thanh va ton tai lau
doi, dién hinh mot trong sd cac san pham doé chinh la “Giao dich ky quy
chirng khoan” ( hay con goi la giao dich ky quy trading chitng khoan). Chinh
vi thé viéc ddy manh &p dung cac san phdm nay & nwéc ta la diéu hién nhién
vacan thiét hon bao gio hét, bdi 1€ hoat ddng nay con rat nhiéu tiém nang ma
ddi tha canh tranh lai con quéa it. Ké tlr ngay Viét Nam tré thanh thanh vién
thtr 150 ca WTO - khi IThh virc ngan hang da bat dau mé clra - thi viéc da
dang hoa san pham dich vu |2 diéu tdt yéu nhdam phan tan rdi ro cling nhuw da
dang héa nguon thu nhap. Hon nira néu cac ngan hang nwéc ngoai hoat dong
tai Viét Nam dugc phep thic hién nghiép vu giao dich ky quy thi tai sao cac
ngan hang Viét nam cla chung ta lai khong thwc hién ? Nhat la dé lai la mot
ngan hang qudc doanh I6n. V6i nhitng ly do trén nén t6i dachon dé tai “Phat
trién sdn pham tai chinh giao dich ky quy ching khoan trong hé théng
Ngan Hang Cbéng Thuong Viét Nam” lam dé tai nghién ctru cho luan van

ctia minh.



2/. Muc tiéu nghién ctru

Muc tiéu cla luan van nham gidi thiéu vé su ra doi va phét trién cla
san phdm méi trong nganh tai chinh ngdn hang, moét san phdm van con xa la
ddi véi thi treong tai chinh & Viét Nam, dé tlr do co thé tiép can va dua vao
hoat dong trong hé théng NHCTVN.
3/. Boi twong nghién ctru

Luan van di sau nghién clru vé céach thic hoat déng cla nghiép vu
“Giao dich ky quy chirng khoan”, vé tinh hinh hoat dong kinh doanh clia
NHCTVN vave tinh hinh TTCKVN trong giai doan 2005-2007. T d6 c6 co
s& dwa nghiép vu “Giao dich ky quy chirng khodn” vao hoat dong trong hé
théng NHCTVN .

4/. Phuong phap nghién clru

Céc phuong phap nghién clru téng hop duoc st dung trong viéc thuc
hién luan van gobm: phuong phap hé théng hoéa, so sanh, théng ké&, phén tich,
t6ng hop va luan giai nham 1am sang té nhitng van dé dt ra trong quéa trinh
nghién clu.
5/. Gidi han ctia dé tai

Giao dich ky quy bao gébm hai trudng hop mua va ban chirng khoan
twong (ng voi hai khuynh hwéng gia ctia chirng khoan. Tuy nhién néu nghién
clru ca hai truong hop thi quardng e rang sé khong thé phan tich sau duoc. Vi
vay trong pham vi dé tai cia minh, t6i chi nghién ctru phan giao dich ky quy
vé ching khoan doi vai trvong hop mua chirng khoan nghia la nha dau tv dy

doan gia chirng khoan sé tang.
6/. Han ché ctiia dé tai

Pay la mot dé tai con kha méi, lan dau dwoc nghién ctru trong luan van

thac st cho nén nguon tai liéu nghién ctru chwa phong phu, chu yéu dwa vao



cac trang web tlr mang va cbng trinh nghién ctru khoa hoc dugc thyc hién
2005. Do d6 sé khong tranh khéi nhiéu thiéu sot.

Do d& tai gan lién voi tinh hinh thi tredng tai chinh tién té va TTCK do
d6 co mot s6 dic diém, dién bién cia thi truong co thé chi phat sinh ddng
ngay tai thoi diém tac gid nghién clru chi khdng ding voi thoi diém bao cao
luan van.

7/. K&t cau ctia luan van

Noi dung clia luan van gém ba chuong :

- Chuong | : Téng quan vé sdn pham tai chinh giao dich ky quy

chrng khoan.

- Chuwong Il : Thuc trang hoat dong va nhu cau phat trién san
pham tai chinh giao dich ky quy chirng khoan trong hé théng Ngan hang
cong thuong Viét nam .

- Chuwong 111 : Chién lvoc va mot s6 giai phap nham phat trién
nghiép vu giao dich ky quy chirng khoan trong hé théng ngan hang céng

thuvong Viét nam.



CHUONG |
TONG QUAN VE SAN PHAM TAI CHINH
GIAO DiCH KY QUY CHUNG KHOAN
1.1/. Gidi thiéu vé sdn pham tai chinh giao dich ky quy chirng khoan
1.1.1/. Khéi niém san pham tai chinh

Khé niém san pham ta chinh rat rong, theo FSR (Financial Services

Reform) nd bao gdm tét ca céc san pham lién quan dén :

- Pau tu tai chinh (c6 phiéu, gidy ng, la suat hwu tri, dau tv vao bao
hiém nhan tho vatién gri ngan hang).

- Quan ly rdi ro tai chinh (bdo hiém chung va céc san pham phai sinh

dwoc str dung dé dau co).

- Thuc hién nhitng khoan thanh toan khéng d ung tién mat (thé ghi no,

sec, thé thdng minh va séc du lich).
1.1.2/. Khéi niém giao dich ky quy chirng khoan
1.1.2.1/.Lich st hinh thanh giao dich ky quy

Giao dich ky quy cé ngudn goc tir thi trvdng futures vé hang héa. Thi
treong futures da xuat hién tir thoi trung cd, nd duwoc phat trién dé dap (ng
yéu cau cla gi¢i ndbng dan vala bubn. Bi vao phan tich tinh hudng ndng dan
& thoi diém thu hoach trong twong lai, gia ca hang hda co thé rat cao nhwng
cling cé thé réat thap va diéu nay anh hwdng rét nhiéu dén ho nhat lakhi ho can
tién. Va tvong tw, gi¢i 1a budn cling chiu radi ro khi gia ca hang hda bién dong
& tuong lai, trong khi ho 1a nhitng ngu¢i lubn can hang. Do vay néng dan va
|&i budn gap nhau trwdc thoi diém thu hoach dé théa thuan gia ca cho thoi
diém ho c6 hang hodc can hang trong tvong lai. Biéu do c6 nghia la ho da

thuong lwvong loai hgp dong futures vé hang héa — laloai hgp déng cung cap



céch thirc mua ban hang hoéa gitra cac bén dé cé thé loai trir ri ro do gia ca

hang héa khong 6n dinh trong twong lai.

Sy phat trién cla hoat dong futures, k ém theo st gia tdng nhitng rdi ro
dan dén viéc xudt hién hé théng thanh toan b U trir cac giao dich. Nén tang cla
thanh toan bu trir Ia mot hé thdng tién glri hodc bao lanh tién gli, dwoc yéu
cau tir nhitng nguoi tham gia hoat dong futures. Trong thirc té trao ddi, nhirng
khoan tién gri nay dwoc goi la giao dich ky quy, dé la so tién ma khéach hang
phai trd vao tai khoan clia cong ty moi gidi khi anh ta thiét lap vi thé, dwoc
goi la ky quy, ty 1é ky quy thwong 1-10% gia tri hgp dong futures. Tl hoat
dong ky quy trong giao dich hang héa da dwoc van dung sang cac san pham
tai chinh khac nhu la chirng khoan (Giao dich ky quy trén thi truong ching
khoan), ngoai té (Giao dich ky quy at FOREX), vang (Gold giao dich ky qu¥y)

...va tiép tuc phat trién vao nhirng nam 20 clia dau thé ky 20.
1.1.2.2/ Khai niém giao dich ky quy chitng khoan

Hiéu mot cach don gidn giao dich ky quy chitng khoan cé nghia lanha
dau tv sé dung tién vay muon tlr nha mdi gidi (nha moi gidi co thé la ngan
hang hodc cong ty chirng khoan duoc phép cho vay dau tv ching khoan
nhwng trong pham vi dé tai nay cho phép tdi xem nha méi gi ¢i chinh la ngan
hang) sau khi da dat coc moét khoan cho nha méi gi¢i va toan bd sb tién do
(sO tién ky quy va so tién vay muon) duoc dung dé dau tv chirng khoan, dong
thoi chiing khoan d6 s& duoc thé chap cho ngan hang. Ty Ié vay muon phu
thudc vao loai chirtng khoadn dau tu cling nhw chinh sach cla cac ngan hang,
nhwng thong thuong khodng 50% gia mua chirng khoan hodac it hon va mot sé

nha méi gidi lai yéu cau mirc ky quy 16n hon 50% gia mua.



Sau day t6i xin gidi thich mot s6 thuat nglr dung trong hoat déng giao
dich ky quy :

- Cash account (Tai khoan tién mat): day la mot loai tai khodn thong
thuvong duoc st dung trong giao dich chirng kho an, khi nha dau tw ¢6 nhu cau
dau tw, mua ban chirng khoan. Trong tai khodn nay, nguwoi chi s& hiru giao
dich mua ban bang hinh thic chi tra tién mat cho cac loai chiing khoan — Full

payment.

- Curent market value (Giatri thi trvong hién tai): Bay lagiatri thi
truong cla cac loai chirng khoan c6 trong tai khoan cla mot nha dau tv vao
thoi diém dong clra ctia ngay giao dich hom trudc. N6 con la mire gia tai thoi
diém dang xét (thoi diém hién tai) ctia chitng khoan.

- Purchase Price (Gia mua) : la mrc gid mua cac loai chirng khoan
ngay tai thoi diém mua. N6 duoc tinh bang cach 1y s6 lwong chirng khoan
nhan véi gia mdi chiing khoan v ao thdi diém mua.

- Leverage Trading Ratio (Chi sd don bay) : laty Ié gitra so tién nha
dau tv st dung dé mua chirng khoan va so tién ho dat coc ban dau.

- Giao dich ky quy account (Tai khoan ky quy) : day la loai tai khodn
dwgc str dung trong giao dich .

- Investor/Customer (Nha dau tv) : La nguti dau tv vao thi truong
chirng khoan, la ngu i cha tai khoan.

- Broker (Nha méi gi¢i) : La nguoi dirng ra cho nha dau tu vay tién
hodc chirng khoan trong giao dich.

- Open Position Amount (S8 tién san sang dé mua ching khoan) :
Lakhoan tién nha dau tv dwoc toan quyén st dung dé giao dich mua ban sau

khi da hoan tat tha tuc ky quy mé tai khoan giao dich ky quy, hay néi cach



khac day chinh la gia tri clGa chirng khoan ma nha dau tv dy dinh dung tai

khoan giao dich ky quy dé mua.

- Minimum Giao dich ky quy (hoac Minimum Account : S0 tién ky
quy tdi thiéu) : Lasd tién t6i thiéu ma nha dau tw phai ndp vao dé tai khoan
giao dich ky quy c6 thé hoat dong duoc.

- Giao dich ky quy Requirements (Nhirng yéu cau Vvé giao dich ky
quy): day la nhirng quy dinh, nhitng yéu cau cla céc cap ( co quan quan ly
cap nha nuéc, co quan quan ly tai san giao dich, cong ty chirng khoan, céng ty
moi giGi) trong qua trinh giao dich bang tai khoan ky quy; nham dam bao su
an toan cho cac cong ty chitng khoan va cac khach hang truw¢c nhitng rai ro do
viéc slr dung don bdy trong tai khoan ky quy. Nhirng yéu cau vé giao dich ky

quy gdém hai loai chinh :

+ Initial giao dich ky quy requirements ( hoac Initial Giao dich ky
quy viét tat 1a 1M - ky quy ban dau) c6 thé tinh bang % hodc tinh bang $. La
ty 1é gira khodn tién hoac chirng khoan ma nha dau tv phai dat coc cho nha
moi gi¢i dé mua chirng khoan so v@i téng gia tri chirng khoan nh a dau tw
muén mua. Khoan dit coc nay dwoc quy dinh bang IM% clia gia mua ching
khoan vao thoi diém mé tai khodn; vai IM la mot con s6 duoc xac dinh la
“murc ti thiéu quy dinh” bai co quan quan ly cdp nha nwdéc. Ngoai ra, tiy
theo tlrng san giao dich va cac cong ty mdi gidi sé cd nhieu mic IM khac
nhau , c6 thé dwgc thay dbi tly theo nhu cau thi truong vao céc thoi diém
khac nhau, nhung nhitng méc IM nay budc phai cao hon mic t6i thi€u quy

dinh ctia co quan cap nha nuéc.
Cong thirc tinh IM : IM = Purchase price x IM%

+ Maintenance giao dich ky quy requirements (viét tat 1a MM- ky

quy duy tri) : day la méc ky quy tdi thiéu phai co trong tai khoan giao dich



ky quy trong qua trinh giao dich chirng khoan. S6 du trong tai khoan giao
dich ky quy sau moi giao dich phai cao hon hodc bang mirc ky quy ti thiéu
nay. M{rc nay cd thé cao hon, tuy theo cac nha méi gidi khac nhau danh gia
mc do rdi ro cla danh muc dau tw nhw thé nao. Noi cach khac la doi voi
nhitng chitng khoan c6 mirc gia dé bién dong hay co tinh rdi ro cao th i mirc

gianay sé cao hon.

- Giao dich ky quyable Securities ( hoac Collateral : chirng khoan
dat coc) : La nhi*ng chitng khoan dwoc st dung dé dat coc trong trueong hop
nha dau tw dit coc bang chiing khoan, do nha méi gi¢i ndm gitk. CO tirc nhan
duoc tir nhitng chiing khoan nay (trong khoang thoi gian chiing van la ching
khoan dat coc) sé dugc nha mdi gigi lay, coi nhw 1a mot khoan khau trir vao

|&i suat cho vay va hoahdng ma nha dau tw sé trd cho moi gidi.

- Business day (hoac la trading day : La ngay giao dich) : Pay la
nhitng ngay ma thi trwvong chirng khoan hoat dong ( théng thwong la nhitng

ngay trong tuan trlr thir by, chi nhat hodc nhirng ng ay nghi cla thi trwdng ).

-Actual Giao dich ky quy (viét tat 1a AM : S tién ky quy that su) :
day la can ctr dé bao vé nha mdi gidi khoi nhitng rii ro do st dung don bay
gay ravao mdi thoi diém nhét dinh. AM duoc tinh bang cong thic :

AM = (Giatri thi trvdng hién tai — khoan vay cutia nha dau tu)/ Giatri

thi treong hién tai

- Giao dich ky quy call (Iénh goi ndp tién ky quy): Lathdng bdo cla
cong ty méi gi¢i g&i dén chi tai khoan, khi s6 du trong tai khoan ky quy thap
hon mic ky quy duy tri quy dinh trong hop déng, hodac AM<MM. Théng bao
nay yéu cau nha dau tu phai cd bién phap hodc hanh dong dé lam tang s6 du

trong tai khodn dat dén mirc ky quy duy tri cho phép.



- Debit Balance ( S0 dw no) : Latdng khoan ng ma chi tai khoan co

nghta vu chi trd cho nhamai gidi (hodc cong ty mdi gi6i). N6 bao gom :

+ Khoan vay dé mua ching khoan = gia tri lGc mua cla chirng khodan
(Open Position Amount) — khoan dat coc ban dau (Minimum Giao dich ky
quy)

+ Tién |& tinh trén khoan vay dé mua chirng khoan + phan hoa hong
moi gi¢i manha dau tv phai chi trd cho nhambi gioi.

- Equity (v6n chti s& hiru) : la chénh léch gilra giathi truong va s dw

no. Equity nay sé thay ddi trong hai treong hop sau :

+ Khi gia thi trvong hién tai thay doi tang giam theo xu hwéng thi

treong.

+ Khi tién ldi ctia khoan vay dé mua chitng khoan tang 1én (do biéu I

suat tang, do thoi gian nha dau tv vay tién kéo dai).

- Borrowing Rate = Call Money Rate (lai suat vay trong giao dich
giao dich ky quy) : Day la mirc 1& suat dung dé tinh tién 18 cho khoan vay
clia nha dau tv. Tai My, né duoc xac dinh hang ngay trong trang Web cua tap
chi Wall Street, do Uy ban Dy tri Lién Bang (FRB) quy dinh.

Muc tiéu clia cac nha dau tu chuyén nghiép vaday dan kinh nghiém khi
sl dung Giao dich ky quy 1a mua di ban lai chiing khoan, nham hudng chénh
léch gid. Do dd, khi ho st dung tai khodn giao dich ky quy, ho khéng chi mé,
dong mot vai vi thé (mua hoac ban) it 6i mala mé, dong dong thoi nhiéu vi
thé, voi nhiéu loai chirng khoan khac nhau, s6 1 vong chirng khoan khac nhau.

Thuat nglr “Day trading” (giao dich trong ngay) dung dé chi hinh thic
mua va ban cung mot loai chitng khoan, véi s6 lwvgng nhv nhau, trong cung

mot.



1.1.2.3/. Tim hiéu qui trinh hoat dong giao dich ky quy ching

khoan

M6 hinh 1.1 : Tém tat quy trinh giao dich ky quy chirng khoan

NDT ndp
thém tién
., Cty mdi gioi >
GlaCcK ' phat Iénh goi nop
Nha dau tu NDT ndp giam | thamtién
khoan giao khoan giao ban CK, déng vi thé
dich ky quy dich ky ’ mua ban. :
tai cong ty quy, mua _, > NDT co thé rat
mai gioi cK GiaCK | fign ra hoic dau
tang tu tiép

Pé kinh doanh ky quy, nha dau tw phai mé mot tai khoan ky quy tai
ngan hang hoac cong ty chirng khoan. T uy theo nha méi gi i, s tién nay co
thé dao dong tir 2000 USD dén 5000 USD, nha dau tv c6 thé dung hét s6 tién
d6 dé kinh doanh ma khéng can phai gilr lai so tién ky quy nao. Tuy theo loali
chirng khoan dau tu, thdng thwdng nha méi gi¢i chi cho phép muwon it hon

hodc bang 50% gia tri chitng khoan can mua.

Tuy nhién, néu gid chirng khoan duoc kinh doanh giao dich ky quy
gidm dén mot gidi han - goi la ky quy duy tri - ma dwdi mic dé6 nha méi gidi
S8 phat 1énh goi — con goi la lénh goi ky quy. NY SE va NASD (NY SE :New
York Stock Exchange , NASD : National Association of Securities Dedlers la
2 TTCK I6n & M) qui dinh 1a 25%, mot s6 cty mdi gi¢i yéu cau cao hon
thwong la gilra 30% va 40%, va doi khi con cao hon tuy theo loai ching
khoan dwoc mua. Khi phat hanh I1énh goi, muc dich cia nha méi gidi |a nang
mrc duy tri tai khoan Ién mic yéu cau. Cé 2 cach dé nha dau tw c6 thé dap

tng diéu kién d6 : hoac nop thém tién vao tai khoan hodc ban bét chirng



khoén trong tai khoan. Trong mot so trieong hop déc biét, nhamoéi gidi co thé
ban chirng khoan makhéng can héi y kién clia nha dau tu.
(P& thdy duoc si khac nhau gitta hai hinh thirc dau tv bang tai khoan

ky quy va bang von tw co xin xem phu luc 1.1 trang 61).

1.1.2.4/. Nhirng lvu y déi v&i nha dau tuw trede khi kinh doanh giao dich
ky quy chirng khoan

Giao dich ky quy chirng khoan c6 thé rat rli ro va khong phai phu hop
vGi tat cd moi nguoi. Trwdc khi mé tai khoan giao dich ky quy, nha dau tw can
phai hiéu rang ( Xem hop dong mé tai khoan giao dich ky quj & phu luc 1.2
trang 62):

- Giao dich ky qu§ khong thich hop véi nhitng ng vdi méi bt dau kinh
doanh chirng khodn ma doi hoéi nha dau tw phai cé kién thic nhat dinh vé
chirng khoan.

- Boc ky ban thda thuan vé hop dong mé tai khoan ky quy, trong do sé
gidi thich rd nhitng diéu kién va diéu khoan cua tai khoan giao dich ky quy.
Ban thda thuan mod ta cach tinh 1&, trach nhiém hoan trd khoan vay va céch

duing chitng khoan clia nha dau tw dé thé chap cho khoan vay.
- Nha dau tv c6 thé mat nhiéu tién hon s6 ho da dau tu.

- Nha dau tv phai trd 1& va phi hoa hong cho khoan vay. No cang cao
|&i phai trd cang nhiéu.

- Hon nita, chi nén kinh doanh giao dich ky quy chirng khoan trong
ngan han, néu kinh doanh trong dai han, s6 1& ma nha moi gi¢i thu ctia nha
dau tu c6 thé chiém hét lgi nhuan maho dat duwoc.

- Ho c6 thé bi bat budc phai ban mot phan hodc tat ca chitng khoan khi

gia chirng khoan giam. Trong trieong hop can thiét, cong ty moi gidi ¢ 6 thé



ban mdt phan hoac tat ca chirng khoan clia nha dau tv ma khong can héi y
kién clia ho. Nguoc lai, khi gia chitng khoan tang, nha dau tw co thé rat bot so
tién chénh léch ra dé kinh doanh tiép hoac tiéu ding cho nhirng muc dich ca
nhan khéc.

- Khoéng phai tat ca cac loai chirng khoan déu duwoc mua bang hinh thirc
giao dich ky quy. Theo do6 cac chirng khoan vo danh, OTC, IPO khéng d wgc
phép mua bang hinh thirc giao dich ky quy.

- Nha dau tw phai biét rang tai khoan giao dich ky quy lién quan dén ri
ro thua 16 cao hon tai khoan tién mat va co thé thua 16 nhiéu hon s6 tién ban

d& dau tw ban dau ? Ho co du tién dé thua 16 nhu vy khéng ?

- Nha dau tv phai biét hét nhitng chi phi ho phai trd khi muwon tir cong

ty méi gi¢i vanhiing chi phi nay s& anh hwdng dén tong thu nhap cua ho.

- Nha dau tu khdng duoc quyén kéo dai thdi gian cla Iénh goi ky quy
— d6 1a yéu cau ma ho phai hoan tra toan bd hoic moét phan no clia ho bang
tién mat, hodac ndp thém chirng khoan tir bén ngoai vao tai khoan hodc ban
mot s6 chiing khoan trong tai khoan cla ho.

- Cong ty mdi gidi cé thé tang nhitng yéu cau duy tri ctia ndi bo bat ctr
lGc ndo ma khong bat budc phai théng béao trudc. Nhitng thay déi nay co thé
dan dén mot 1énh goi , néu ban khong dap tng duoc yéu ciu nay cong ty co
thé thanh toan hoéc ban chirng khoan trong tai khoan cla ban.

- Nha dau tw can quan ly tai khoan giao dich ky quy ctia minh : Can
quan ly gia cla ching khoan trong ta khoan hang ngay. Néu thdy ching
khoan trong tai khodn giam veé gia tri, nha dau tv nén xem xét ndp thém tién
mat hodc chirng khoan dé tranh 1énh goi ky quy, hanh dong nhanh chéng dé
dap ¢ng 1énh goi ky quy. Bang cach ndp tien mit hodc ban ching khoan, nha

dau tw co thé tranh viéc cong ty thanh toan hay ban chirng k hoan ma ho chon.
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1.2/. Vai tro cta giao dich ky quy chirng khoan

1.2.1/. Vai tro cuta giao dich ky quy chirtng khoan déi véi cac Ngan Hang
Thuwong Mai Viét Nam

Vi nhitng co hoi va thach thirc doi vai hé thong NHTMVN trong tién
trinh hoi nhap thi viéc phat trién hoat dong giao dich ky quy chirng khoan

déng vai tro rat quan trong déi véi NHTMVN, cu thé nhw sau :

- Khi phét trién giao dich ky quy thi s& tao thém nhiéu san pham, tir d6

da dang hda san pham dich vu, tao thé&m thu nhap cho ngan hang.

- Nghiép vu giao dich ky quy la nghiép vu kinh doanh hién dai, thwong
chi phét trién & nhi*ng nwdc co thi triong tai chinh phét trién vi vay phat trién
giao dich ky quy s& tao thém niém tin, hinh anh tét vé Viét nam ddi voi cac

nha dau tv nwéc ngoai.

- Khi ton tai s canh tranh gay gt gilta cac ngan hang thi viéc tim ra
hwéng kinh doanh khac biét sé giup giam di su canh tranh gilra cac ngan
hang.

- Viéc ap dung san phdm maéi doi hdi phai cé doi ngli nhan vién co trinh
d0, c6 kién thirc va do do sé tao diéu kién nang cao trinh do nhan vién.

1.2.2/. Vai tro clia giao dich ky quy chirng khoan déi véi thi tr vong chirng

khoan Viét nam

Gitta NHTM va TTCK luén c6 méi lién hé tac dong 1an nhau vi vay
mot san phdm xudt phat tir thi trwdng chirng khoan lai dwoc phéat trién trong
hoat dong ngan hang thi chic chan ngoai nhitng vai trd déi véi ngan hang no

cling s& c6 nhitng vai tro doi vai thi truong chirng khoan :

- M6t trong nhitng tac dong dé thdy nhét clia giao dich ky quy déi voi

thi trvong chirng khoan la sé dwa gid chirng khoan dan tré vé voi gia tri thuc
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clia nd. That vay, nha dau tv chi kinh doanh bang tai khoan ky quy khi ndo ho
nhan thdy gia ching khoan d6 dang thap hon gia tri thwc cta no, va ho tién
doan rang gia sé tang trong tuong lai. Theo qui luat thi trwdng, cung tang dén
muc ndo dé Ién hon cau sé ddy gia tang va st dén ldc bang hodc cao hon gia

tri thuc thi ho sé ban chiing khoan dé hién thic hoa lgi nhuan ctia minh.

- Khi giao dich ky quy dwoc phép thuc hién trén thi trwong chiing
khoan thi né s& lam tang tinh thanh khoan cho thi treong vatlr dé sé lam cho

thi trwdng tré nén nang dong hon.

- V6i su phét trién cla san phdm giao dich ky quy s& lam tang tinh
chuyén nghiép hon cho nha dau tw, tlr dé sé lam gidm dan di nhitng tac dong
xdu d6i voi thi trvong chirng khoan do su it hiéu biét, do “tam ly dam doéng”
clia nha dau tv gay nén.

1.2.3/. Vai tro ctia giao dich ky quy chirng khoan déi véi nha dau tw

NEu nhu giao dich ky quy chi cé lgi cho ngan hang va thi truong chirng
khodn ma khéng mang dén lgi ich nao cho nha dau tu thi cling sé khong thé
phét trién duoc. Khdng phai ngau nhién ma hoat dong nay lai duoc phat trién
lau doi & cac nuwéc co thi trwong tai chinh va thi treong chirtng khoan phat

trién ma bai vi sy hip dan cta né déi véi nha dau tw rat 1on, cu thé nhu sau :

- Truéc hét do la do tinh chat don bay cla no, cho phép giao dich mua
ban mdt s6 luvong chirng khoan 16n hon nhiéu lan chi véi mot khoadn dat coc it
ban dau, so véi hinh thirc giao dich hoan toan bang tién mat. Khi nha dau tw
phan doan ding tinh hinh thi trwdng, thi lgi nhuan tir giao dich ky quy s&

dwgc khuyéch dai 1én rét nhiéu lan.

- Hon nita d6 la do loai hinh nay thudng c6 mirc 18 suat kha thap so véi

|&i sudt di vay tién mat thong thudng dé mua chirng khoan.
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- Cudi cung lalgi nhuan tlr tai khoan ky quy co thé duoc siv dung tiép

dé dat coc muathém chirng khoan do dé nha dau tw dwoc khau trir thué.
1.3/. Tim hiéu viéc ap dung giao dich ky quy chirng khoan & mét so nuéc
trén thé gidi
1.3.1/. Tim hiéu hoat ddng giao dich ky quy chirng khoan & thi truwong
My

Thi truong M 12 nei ma hoat dong giao dich ky quy dién ra nhiéu va

nédo nhiét nhat trén thé gi¢i. Hoat dong nay tai day chiu su quan ly clia 3 cap:

- Cép quan ly cao nhat |a Federa Reserve Board (FRB - Hoi dong du
trir lién bang). Co quan nay ban hanh dao luat T( Regulation T) quy dinh cac
van dé veé giao dich ky quy ching khoan.

- Cap quén ly trung gian la cac san giao dich chap nhan loai hinh giao
dich ky quy nay. Tai My la NY SE (New York Stock Exchange) - Trung tam
giao dich chirng khodn New York. Dya theo Pao luét T, cac s an sé dua ra quy
dinh ctia minh vé giao dich ky quy, budc cac nhamdi gi¢i va nha dau tw hoat

dong tai san nay phai tuan theo.

- Cép quan ly truc ti€p - House Requirements. B0 la cac cong ty moi
gi¢i cho khach hang clia minh s dung giao dich ky quy. Cac cong ty nay co
thé thiét 1ap cac quy dinh riéng clia cong ty minh vé giao dich ky qu¥, nhung
nhirng quy dinh nay phai dam bao tuan theo nhitng qui dinh clla Bao luat T va

cla céc san giao dich.

Nhuv ching ta d& biét, NYSE la mot trong nhitng thi trudng chiring
khoan 16n cliia My va cla thé gigi. S6 liéu Giao dich ky quy vé chirng khoan
qua 3 nam tlr 2005-2007 s& phan nao cho thay su pho bién clia san pham nay

& nhi*ng nén kinh t€ phat trién trén thé gioi.
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Bang 1.1: S6 liéu giao dich ky quy chirng khoan & thi tredng chirng

khoan NY SE
Pon vi tinh : triéu USD
Nam Debit Balances Free Credit Free Credit
In margin Balances Balances
Accounts in Cash in margin
1) Accounts Accounts
(2 ©)
2005 221.660 88.730 119.710
2006 275.380 94.450 159.040
2007 344.300 128.530 246.520

Vi :

Nguon : NYSE.Inc

- Debit Balances in margin Accounts (S6 du ng trén tai khoan ky quy) :

Pay la sd dw ng manhamoéi gi¢i cho nha dau tw vay dé mua chirng khoan.

- Free Credit Balances in Cash Accounts (S8 dw c6 san ¢ cla tai khoan

tién mat) : SO tién mat ma nha dau tw cé thé rat ra bat ct 1ic nao.

- Free Credit Balances in margin Accounts : SO du c6 cua tai khodn ky

quy.
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Qua s liéu trén ta thdy rang dw no cho vay ky quy tang Ién qua cac

nam thé hién & biéu do sau :

Biéu d6 1.1 : Dw no giao dich ky
quy tai NYSE (Bvt : triéu USD)

344,300
400000
300000 + 221,660 275,380
200000
100000 -
0~ «
2005 2006 2007

Nhu vay, so liéu dv ng giao dich ky quy tai NYSE nam 2006 da tang
24,23% so v&i 2005, s tuyét dbi tang 53.720 triéu USD, ndam 2007 tang 25%
so vGi 2006, so tuyét ddi tang 68.920 triéu USD.

Riéng vé ty Ié cho vay trong giao dich ky quy/ téng so tién dau tuv &
nam 2005 la 64,93%, 63,39% & 2006 va 58,27%. Tuy nhién s liéu trén
khong c6 nghia laty 1é cho phép giao dich ky quy ngay cang gidm vi né con
tdy thudc vao loai chiing khoan ma nha dau tv mua bang giao dich ky quy la
loai nao, cé thé ty Ié gidm la do loai chirng khoan dé chi dwoc phép giao dich
ky quy & mic thap.

1.3.2/. Su phat trién giao dich ky quy chirng khoan tai An Do

So di t6i chon An D6 va Trung Quéc dé so sanh vi day 1a nhitng quéc
gia c6 dac diém phat trién kinh té tuong dong véi Viét nam

Tai An D0, chinh pht cho phép giao dich ky quy chitng khoan bét dau
tlr 1/1/2004, véi ty 1é cho phép giao dich ky quy 1a50% tong s6 tién dau tw va
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ty 1€ duy tri tai khoadn giao dich ky quy la 40% ( cao hon muc théng thuwong
25%). Bong thoi chinh phi cling quy dinh nha mdi gi¢i mudn thyc hién giao
dich ky quy phai co gia tri tai san rong la 30 triéu RS(Rupi) va khéng dwoc
muon tir nguodn khac dé hoat dong giao dich ky quy. Bén canh dé chinh phi
cling qui dinh loai chirng khoan dwoc phép hoat déng giao dich ky quy phai la

chirng khoén loai 1 (nhw chirng khoan Bluechip tai Viét nam).
1.3.3/. Su phat trién giao dich ky quy chirng khoan tai Trung Qudc

Ngay 11/12/2001 Trung Qudc gia nhap WTO, va cling nhv moi quéc
gia khéc khi gia nhap WTO, phai chap nhan s hdi nhap toan cau trong cac
cam két qudc té vé phét trién kinh té. Ngay 1/8/2006 Trung Qudc cho ap dung
giao dich ky quy vao giao dich trén TTCK. Chi s6 ching khoan & Thuong
Hai da tang gap nhiéu lan khi c6 thdng bao la s& cho phép nha dau tv vay
muwon tir nha moéi gidi dé mua va ban chirng khoan, cu thé chi sd Index tai
Thurong Hai tang 1,5% |én dén 1697,28 diém va tai Tham quyén tang 1,6%
Ién 440,13 diém. Ngan hang Trung Qudc bét dau cho phép giao dich ky quy &
TTCK Thugng Hai ké dén latap doan xe hoi Trung Qudc va Ngan hang cong
thuong Trung Quéc cling mong s& dwgc phép hoat dong Giao dich ky quy

trong vai thang sau do.

Bén canh dé khi cho phép thuc hién giao dich ky quy chirng khoan,
Trung Qudc ciing c6 mdt s6 qui dinh nham tao sw 6n dinh cho TTCK v a dé
tranh bién dong cho gia chiring khoan la cac nha moi gi¢i muén hoat dong
giao dich ky quy phai hoat dong it nhat 3 ndm va cd gia tri tai san rong vao
thoi diém 6 thang trudc khi ndp don xin phép giao dich ky quy la 1,2 ty nhan

A A

dan té.
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K &t luan chuong | : Bang sw phan tich, tdng hop vé mét Iy luan, chwong | da
lam ré duoc vé mdt ly luan nhitng van dé vé san pham tai chinh giao dich ky
quy chirng khoan, vé su twong tac gilra thi truong chirng khoan va ngan hang
thwong mai. Bong thdi muc tiéu chinh cla dé ta cling da duoc lam sang té la
vai tro clia hoat dong giao dich ky quy déi véi cac ngan hang thwong mai Viét
nam noi chung va Ngan hang céng thwong noi riéng, cling nhv nhitng tac
dong cla no6 ddi véi thi truong chirng khoan. Qua phan tich trén da ching té
s phu thudc 1an nhau gitta TTCK va cac NHTM, mot TTCK tiém nang thi
khong thé thiéu mot hé théng ngan hang I6n manh dé ho tro va nguoc lai.
DPong thoi khi TTCK phat trién sé kéo theo su phat trién clia cac dich vu ngan

hang hién dai, trng budc thoat ly dan véi nhitng nghiép vu kinh doanh sinh

|&i truyén théng .
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CHUONG II

THUC TRANG HOAT BONG VA NHU CAU PHAT TRIEN SAN
PHAM TAI CHINH GIAO DiCH KY QUY CHUNG KHOAN TRONG
HE THONG NGAN HANG CONG THUONG VIET NAM

2.1/. Thye trang hoat dong cta Ngan hang Céng thuvong Viét Nam trong
giai doan 2005 - 2007

2.1.1/. Gi6i thiéu so luvgc vé hé thdng Ngan hang Céng thuong Viét Nam

Ngan hang Cong Thuwong Viét Nam (Incombank) dugc thanh 1&p tw
nam 1988 sau khi duoc tach ra tir Ngan hang Nha nuéc Viét Nam vala mot
trong bon NHTM nha nuwéc 16n nhat Viét Nam. Dén nay sau gan 20 ndam hoat
dong, theo quyét dinh s6 196/QD-NHNN ngay 16/1/2008 clia Ngan hang nha
nwdc Viét Nam, Incombank chinh thitc duoc doi tén thanh Vietinbank
(Vietnam Bank for Industry and Trade). Vietinbank c6 tong tai san chiém hon
25% thi phan trong toan bd hé thong ngan hang nha nwéc Viét Nam. Nguon
von clia Vietinbank ludn tang trudng qua cac nam, va tdng manh ké tlr nam
1996, dat binh quan hon 20%/nam, ddc biét c6 nam ngudn von tang 35% so
VOi nam trudc.

Vietinbank ¢ mang lwéi kinh doanh trai rong toan qudc véi 3 S& Giao
dich, 130 chi nhanh va trén 700 diém giao dich. Ngoai céc s& giao dich vachi
nhanh, Vietinbank con c6 03 Cong ty hach toan doc lap 1a Cong ty Cho thué
Ta chinh, Céng ty TNHH Chng khoan, Coéng ty Quan ly No va Khai théc
Tai san va 02 don vi sy nghiép la Trung tdm Cdng nghé Thong tin va Trung
tam bao t ao.

Vietinbank lathanh vién sang lap ctia cac To chirc Tai chinh Tin dung :

- Sai Gon Céng thurong Ngan hang.

- Indovina Bank (Ngéan hang lién doanh dau tién tai Viét Nam).
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- Cong ty cho thué Tai chinh quoc té VILC - lacong ty cho thué Tai

chinh qudc té dau tién tai Viét Nam.

- Cong ty lién doanh bao hiém Chau A — NHCT.

Lathanh vién chinh thic cua :

- Hiép hoi Ngén hang Viét Nam (VNBA : Vietnam Banks Association).
- Hiép hdi cac ngan hang Chau A (AABA).

- Hiép héi Tai chinh vién théng Lién ngan hang (SWIFT).

- To chirc Phat hanh va Thanh toan thé VISA, MASTER qudc té.

2.1.2/. Phan tich tinh hinh hoat déng ciia Ngan hang Céng thuong Viét
Nam trong giai doan 2005-2007 theo md hinh CAMELS

CAMELS la nhitng chit cai viét tit dé chi cac chi tiéu cdu thanh hé
thong xép hang doi véi mét ngan hang theo tiéu chuan quoc té€, gom: Capital
(v6n), Assets (tai san), Management (quan ly), Earnings (loi nhuan), Liquidity
(thanh khoan) va Sensitivity (40 nhay cdm v@i cac rui ro thi trwvong). Doi voi
nhiéu ngan hang, khai niém nay khéng phai laxala, nhung viéc xay dwng mot
hé thdng chi s6 theo tiéu chuan CAMELS va s dung né nhu mot cong cu dé
giam s& va phong ngtra rui ro trong hoat dong ngan hang thi con la van dé
m&i mé doi véi cac ngan hang Viét Nam. Bong thei mot trong cac tiéu chuan
dé niém yét co phi€u clia cic NHTM c0 phan trén thi treong hién nay la ban
than NH d6 phai duoc xép loai A theo cac tiéu chi cia md hinh CAMELS,
day la m6 hinh phét trién clia hau hét cic NHTM trén thé gi¢i ma ciing chinh
la xu hwéng phat trién tat yéu cla hé thong NHTMVN. Trén co s& dic két
kinh nghiém cla mot s6 nuéc ap dung hé thdng danh gia theo mo hinh
CAMELS va hiép dinh Basel dong thoi két hop voi nhitng diéu kién cu thé
mang tinh chat dac thu clia hé thong NHTMVN trong giai doan hdi nhap qudc
t€. Theo quyét dinh 400/2004/QD -NHNN ban hanh ngay 16.4.2004 vé viéc

x€p loai cdc NHTM c0 phan, cac chi tiéu dua ra duoc xay dwng véi nhitng
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tiéu chuan, chuan muc cu thé phu hop véi thong 1€ qubc té dé lam co s& danh

gia hiéu qua kinh doanh ctia NHTM nham tirng b wéc cai tién cong tac quan tri

clia NHTM tién dan phu hop v6i cac nuwéc trén thé gigi. Hé thong chi tiéu

danh gia cling chinh la cac yéu cau macac NHTM can phai dat duoc.

M6 hinh 2.1 : Céc yéu t6 danh gia hoat dong cia NHTM theo m6 hinh

Camels

Do nhay cam
\ 4

Hoat dong
ctia Ngan
hang thuong

e

mai
A

Ta san

N

Tinh thanh khoan

Quan ly
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Bang 2.1 : Két qua danh gia hoat dong ctia ngan hang cong thuong qua 3
nam 2005-2007 theo m6 hinh CAMELS ( tiéu chuan L va S dwoc ghép lai la

mot dé cham diém theo quyét dinh 400/2004/QD -NHNN): vt : diém
Chi tiéu S6 diém dat dwoc

2005 2006 2007
C: Capita (V6n chu sé hiiu) 12 12 12
A Asset 25 30 28
(Chat lugng TS cd)
+ Chat lvgng tin dung 15 20 20
+ Chét lugng bao lanh 5 5 5
+ Co cau tai san c6 ndi bang 5 5 3
M : Management ( Chat lugng quan ly) 12 13 14
E : Earning ( két qua thu nhap) 9 9 12
+ Két qua kinh doanh 9 9 12
+ Ty lé thu dich vu trong tong thu nhap 0 0 0
L : Liquidity (Tinh thanh khoan) 15 15 15
+ Kha nang thanh toan ngay 9 9 9
+ Ty |é st dung ngudn von trung dai han 6 6 6
Téng cong 73 79 81

(Nguon :Theo tinh toan cla tac gia dya vao Bang can ddi ké toan qua 3 nam 2005-2007¢

phu luc 2.1 trang 66) (Xem cht thich vé céch tinh diém & phu luc 2.2 trang 69).
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Bang 2.2 : Tiéu chi xép loai NHTM theo Qb 400/2004/QD-NHNN

L oai SO diém yéu cau Piém tlrng chi tiéu so voi diém
chuan
A >80 Khong thap hon 65%
B 60-79 Khoéng thap hon 50%
C 50-59 Khong thap hon 45%
D <50
Hodac >50 Théap hon 45%

Nhu vay, dua vao bang danh gia trén, két qua xép loai qua 3 ndm cla ngan

hang cong throng Viét nam la:

2005 : loai B
2006 : loai B

2007 : loai A




2.1.2.1/.Von

Bang 2.3 : Céc chi tiéu tai chinh cia NHCTVN tir 2005-2007 theo

mo hinh CAMELS

22

Pvt : ty dong

Chi tiéu 2005 |2006 |2007 | 2006 s0Vv6i 2005 | 2007 s0 Vi 2006
S6 % 6 tuyét %
tuyét doi
doi

1.V6n cha sé hitu 5000| 5607| 9409| 607| 1214% | 3.802| 67,82%

2 T6ng tai san co 115765 | 135363 | 170434 | 19597 | 1693% | 35070 | 2591%

3Loi nhuan truéc 423 777|  1450| 354 | 8368% 673 | 86,62%

thué

4. Kha nang thanh 1.05 1.03 1.06 (0,02%) 0,03%

toan ngay

(Ngudn : Bang can doi ké toan)

NHCTVN IaNHTM 100% vén thubc s& hiru nha nwéc, nén von chu sé

httu hinh thanh tir von nha nwéc giao (von diéu 18) va von tw bd sung tir loi
nhuan dé lai trong quéa trinh hoat dong kinh doanh. Nguon vén chi s& hitu
ngay cang dwoc cdi thién dang ké. Tinh dén 31/12/2006, von chd s¢ hitu | a
5.607 ty dong, tang 607 ty dong so v&i nam 2005 va nam 2007 vén chi sé la
9.409 ty dong, tang 67,82% so v&i 2006. Theo do, ty 1é an to an von toi thiéu
(CAR) nam 2006 la 5,18% ( tinh theo QD457/2005/QD-NHNN ngay
19/4/2005 cta Théng doc ngan hang nha nwvéc), thap hon 0,89% so véi nam
2005, do trong nam 2006 tai s&n c6 diéu chinh theo mirc do rui ro tang cao
hon v&i mirc tang von tw c6 va sang nam 2007 ty Ié nay la 6.24%. Thuc hién
theo chi dao cia NHNNVN, NHCTVN da lap phwong an bd sung von diéu Ié
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va ddm bao ngudn dé thuc hién phuong an cd phan héa NHCTVN. Theo do,
NHCTVN sé duoc chinh phd b0 sung tang von diéu Ié dat ty Ié an to an von
tdi thi€u trén 8% dé thuc hién co phan héa vao cudi nam 2007. Tuy nhién do
nhitng dién bién trén TTCK khdng c6 loi cho hoat dong c¢8 phan hda, nén
chinh pht da quyét dinh hoan ké hoach c6 phan héa NHCTVN.

2.1.2.2/.Chét lvgng tai san cé

ToOng tai san cé cia NHCTVN tinh dén ngay 31/12/2006 1a 135.363 ty
dong, tang 16.93% so v&i nam 2005, dén thoi diém 31/12/2007 tang lén
170.434 ty dong tang 25,91% so v&i nam 2006 sb tuyét doi tang 35.070 ty
dong va la mot trong cac NHTM c¢6 quy mo tai san Ién nhét trong hé thong

ngan hang Viét nam.

Co cau tai san co cla ngan hang chuyén dich theo hudng an toan va
hiéu qua. Tong dv no cho vay va dau tw kinh doanh nam 2006 dat 123.574 ty
dong, so v&i nam 2005 tang 19,69% va chiém ty trong 92,4%/tong tai san co,
sang nam 2007 du no dau tw I1én dén 157.334 ty dong, tang 33.760 ty dong so
v(i 2006, s6 tuvong d6i la 27.32% va chiém 92,31%/ tong tai san. Trong do :

- Dv ng cho vay va céc khodn (*ng trwéc khach hang nam 2006 la
80.152 ty dong, so v&i nam 2005 tang trwdng 7,4%, vé ty trong chiém 59,2%/
tong tai san, giam 5,3 % ty trong so v&i 2005. Nguyén nhan la do nam 2006
NHCTVN thuc hién co cau lai danh muc cho vay, sang loc khach hang, giam
thiéu khach hang ¢6 tinh hinh tai chinh yéu kém. Nam 2007 dv ng cho vay va
céc khoan (rng trwéc khach hang tang 21.129 ty dong, thé hién so dwv 101.282
ty dong, sO twong déi tang 26,36%. S& di duv no tang cao vi nam 2007
NHCTVN chu trong mé réng tai trg von vatiép can cac du an lén, hiéu qua
thudc céc linh vire khac nhau nhw dau khi, than, bat déng san, thép... nham da

dang héa danh muc dau tw .
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La ngan hang truyén thong phuc vu céac tap doan, tong cong ty Ion,
NHCTVN da dat dwoc thoa thuan hop tac toan dién véi cac khach hang nay
nhuw : Tong Cong ty xi mang Viét Nam, T ap doan than va khoang san Viét
nam, Tap doan buu chinh vién thdng, Tap doan dau khi, Téng cong ty thép
Viét nam...Bén canh d6, ngoai viéc phuc vu céac tap doan, tong cong ty Ion
NHCTVN ciing khéng quén viéc mé rong thi phan tin dung ban 18, nam 2007
da trién khai 3 chuong trinh tin dung danh cho doanh nghiép vira va nho :
JIBIC giai doan 2; Cho vay va bdo lanh cac dy an tiét kiém hiéu qua nang

lveng.

Bai vai khach hang cé nhéan, trong nam 2007 NHCTVN d & c6 thém cac
san phdm mai nhu : Cho vay (rng trudc tién ban ching khoan, cho vay mua
nhady an, cho vay mua 6 to tiéu dung, hop dong dai ly véi cong ty bdo hiém
qudc té My AIA cung cap san pham két hop tin dung — bao hiém ( tuy nhién

trudc mat chi trién khai & cac thanh phé 16n).

- Nam 2006 hoat dong dau tw kinh doanh c6 ky han ngan trén thi
treong lién ngan hang phét trién hon nam 2005. D6 la do NHCTVN gia tang
céc san pham dich vu ngan hang ban buén trén thi treong lién ngan hang vala
nha tao 1ap thi trwong, thé hién qua so du tai thoi diém 31/12/2006 1a 21.497
ty dong, tang 94,4 % so v&i nam trwdc, chiém ty trong 15,9%/t6ng tai san.
Tuy nhién sang nam 2007 hoat ddng nay lai giam sit manh, giam 52,82% so
vGi ndm 2006, so tuyét ddi giam 11.354 ty dong nguy én nhan la do NHCT da
chuyén huéng tir thi treong tién té sang thi triedng von, cu thé dau tw vao trai

phiéu, tin phiéu chinh pht ...véi s6 du 23.102 ty dong.

- Pau tw vao chirng khoan nam 2006 chiém ty trong 12,8%/t6ng t ai san,
tang 28,02% so v&i nam truéc. Mac du vay trong nam 2007 hoat dong nay
ngay cang phét trién manh, cling trong nam nay NHCTVN da bd sung von

gop vao lién doanh INDOVINA, NHTM c0 phan Sa gon cong thwong,
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chuyén nhwong von gop tai VILC; dau tw chién lvoc vao mot s6 cong ty co
phan co trién vong tot nhw : Cong ty xi mang Ha tién 2, Coéng ty Cao su
Phwéc Hoa, tham gia thanh 1dp cong ty tai chinh c¢d phan dau tw phat trién ha
tang do thi UDIC, cong ty thong tin tin dung tw nhan , cong ty c0 phan dau tw
tai chinhy té Viét nam. Chinh nhitrng hoat dong tich cuwc dé d a dwa s6 dv dau

tw chirng khoén tang 112.57% so v&i nam 2006.

- Du trit vatién gl thanh toan tai NHNN nam 2006 | a 7.056 ty dong,
bang 5,6% ngudn vén huy dong va chiém 5,2% tai san co ( bao gom tién mat,
tién gri dw trir bat budc va tién gli thanh toan), giam 23,26% so v&i ndm
2005, thé hién NHCTVN da quan ly von kha dung chat ché va co hiéu qua
hon. Sang nam 2007 du trr vatién gl thanh toan tai NHNN tang nhe khéng
dang ké.

2.1.2.3/. Nang lyc quan ly

Som nhan thirc dugc su can thiét phai ap dung cac chuan muc quoc té
trong hoat dong ngan hang, Vietinbank d& sir dung kiém toan quéc t€ nham
hoan thién viéc kiém toan cac bao cao tai chinh hang nim va bat dau tiép can
cac nghiép vu ngan hang hién dai.

Ngoai ra, nang lwc, uy tin cta ddi ngd lanh dao Vietinbank da duoc
khéng dinh va ddng hanh cling thwong hiéu. Diéu ndy cd thé dé dang nhan
thdy qua cac gidi thudng danh gia ma cac nha lanh dao cla Vietinbank da
nhan dwgc trong sudt thoi gian vira qua :

- Nam 2006 Vietinbank da dat giai “Ngon Hai Bang”, Cup vang “Vi
sy tién bd x& h
Vietinbank Pham Huy Hung dat biéu twong vang “Doanh nhan van héa”

2006.

- Thuong hiéu Incombank - dat giai thudng Sao Vang Bat Viét 2005.
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- Theo mét cubc khao sat do Trung tdm nghi én ctru nguoi tiéu dung va
doanh nghiép tai TPHCM thuc hién véi gan 1.000 khach h ang trong thoi gian
tlr 15-3-08 dén 15-5-08, Vietinbank duoc nam trong top 10 NHTM duoc
nguoi tiéu dung yéu thich nhét (Vietcombank, ACB, Péng A, Agribank,
Vietinbank, Sacombank, BIDV, Eximbank, Techcombank, Phuwong
bong) (http://vnexpress.net truy cap ngay 6/7/2008).

Bén canh dd, nang luc quan ly con thé hién & kha nang diéu hanh cla
doéi ngli lanh dao Vietinbank, Igi nhuan nam sau ludn cao hon nam truwdc va

tang qua cac nam tir 2005 dén 2007.
2.1.2.4/.K €&t qua hoat déng kinh doanh

Nhin két qua kinh doanh ctia NHCTVN qua cac nam ttr 2005 -2007 m@i
thdy hét sw nd lvc cla nhan vién trong toan hé théng. Loi nhuan trudc thué
lubn tang v&i mot ty 1€ rat cao (2005 : 423.093 triéu dong, 2006 : 777.768
triéu dong, 2007 :1.450.000 triéu do6ng). Tuy nhién mdc du da rat no luc
nhung NHCTVN cling nhr cadc NHTMVN khéc la ty Ié thu dich vu trong
tong thu nhap con rat thap, mac du cé tang qua cac nam (2005 : 3,17%, 2006 :
3,34% , 2007 :3,42%). Bay cling la mdt trong nhirng nguyén nhan matoi thay
can phai phat trién thém nhiéu san phdm tai chinh trong hé thong ngan hang
cong thuvong nham da dang héa ngudn thu nhap.
2.1.2.5/. Tinh thanh khoéan

Thanh khodn va kha nang sinh 10i 1a hai dai lwgng ty 1€ nghich véi
nhau: tai san c6 tinh thanh khodn cang cao thi kha nang sinh i clia n6 sé

cang thap va nguoc lai.

Ty Ié dv no cho vay/tién giri khach hang 2005 la 88,44%, nam 2006 la
80,4%, va 2007 la 75,99%. Biéu d6 phan anh NHCTVN thuc hién cho vay
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nén kinh t€ chd yéu bang ngudn vén huy dong tir khach h ang, 1a ngudn tién

glri mang tinh 6n dinh cao.

Kha nang thanh toan ngay ctia NHCTVN ludn dat y éu cau cia NHNN,
dong thoi ty 18 ngudn vén duoc phép cho vay trung dai han ludn nam trong

gi6i han ciing nhu ty Ié no trung dai han so véi tong dw ng ludn nhd hon 40%.

Nam 2007, dv an quan ly dir liéu tap trung da dwoc hoan tat, NHCTVN
S8 trién khai (*ng dung phan mém dé lap bao céo vé kha nang chi tra (Theo
QDb 457/2005/QD-NHNN). Theo d6 NHCTVN sé nang cao chat luong quan
ly kha nang thanh khoan, phong ngtra rdi ro thanh khoan trong hé théng.

2.2/. Thuc trang hoat déng giao dich ky quy chirng khoan tai Viét nam
hién nay

2.2.1 /. Thuc trang hoat déng ctua Thi trwong chirng khoan Viét Nam
trong giai doan 2005-2007

Tu khi thanh 1ap (20/7/2000) dén nay, mac du TTCK Viét nam da trai
qua nhiéu thang tram nhung van dat dwoc nhitng budc phat trién nhat dinh.
Dén nay thi trvong da dan di vao on dinh véi 2 TTGDCK chinh thic : S&
giao dich chirng khoan TPHCM & Trung tam giao dich chirng khodn H a néi.
Méc du da dwoc hinh thanh hon 7 ndm nhung TTCK chi that sw phat trién tlr
cudi nam 2005, nén khi phan tich vé TTCK tdi chi dwa ra bang so sanh s6 liéu

trong 3 nam:
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Bang 2.4 : S6 liéu vé tinh hinh niém yét ctia cac cong ty chirng khoan twr
nam 2005-2007

Nam HOSE HASTC
S5 Tén | VN KLGD GTGD S5 | Tén | VN KLGD GTGD
luong | g.s0 | INDEX | pe (Triudong) | V9 | 9% | 'NPEX | io00cp) | (Trieu dong)
CTNI_ €T | @12 | cco) ®v g | CT | Gu2)
Y méi | NY 1,000 CP) CT NY
NY
mai
2005 6| 33 308 | 120959 | 3.040370| 9| 9| 924 20.423 264.372
2006 75 | 108 752 | 643281 | 38175024 | 78| 87| 242,89 95.606 | 3.917.384
2007 33| 141 | 927,02 | 2.008535 | 205732389 | 25| 112 | 32355| 612.038 | 63.422.391
(Nguon : Tong két TTCK nam 2007 - CTCK Thang Long)
Biéu do 2.1 : Chi s6 VN-Index tir 1/1/2005-31/12/2007
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Qua bang so sanh va biéu db ta thay chi so VN-Index chi tang tir 100
diém dén hon 300 diém trong sudt 5 nam tlr 2000 dén 2005 v a thi trvong chi
that su khdi sac tir gitra cudi nam 2006, bang chiing | & khi mai khai trwong
TTGDCK TPHCM chi méi c6 2 cong ty niém yét la REE va SAM thi dén
cudi nam 2006 da co 108 cong ty niém yét, tang 75 cong ty so v&i nam 2005
va tang thém 33 cong ty trong nam 2007. S 6 tai khoan giao dich ciing tang 1én
hon gép 3 lan va dac biét la nam 2005 mac du sb tai khoan hon 30.000 tai
khoan nhung chi cé khodng 1000 tai khodn hoat déng thuong xuyén nhung
dén 2007 s6 tai khoadn hoat dong thuong xuyén tang lén dén 100.000 tai
khoan. Chinh sy sdi dong clia TTCK d& day khoi lvong giao dich va gia tri
giao dich trong ndm 2006 tang rat nhiéu lan so véi 2005.

Sy thay d6i cia TTCK c6 nhiéu nguyén nhan nhung chl yéu la céc

nguyén nhéan chinh sau :

- Tinh hinh san xuét kinh doanh cla cac cong ty niém yét 9 thang dau

nam 2006 rat kha quan.

- Viét nam tr& thanh thanh vién chinh thitc clia té chirc thwong mai thé
gi¢i (WTO).

- Viét nam t0 chtrc thanh cong hdi nghi APEC va chuyén tham Viét
nam cla Tong thong Bush két thic t6t dep, da nang cao vi thé cla Viét nam

trén thuong treong qudc té.

Tuy nhién nguyén nhan sau sa cla nhitng bién doi trén la do tinh khong
chuyén nghiép clia cac nha dau tu trong nwéc, dan dén viéc tin vao céc tin don
qua mirc ( mac du tin don la co that nhwng da dwoc théi phong 1én qua mikc)
ché&ng han nhw sw danh gia lac quan* (Cudi nam 2005 Merrill Lynch tirng

cong bo 1 ban bao céo vé trién vong ctia TTCKVN va xép cac cb phiéu VN
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vao loai “dang mua” trong 10 nam t¢i) vé TTCKVN cla Merrill Lynch (mot

trong nhitng t6 chirc kinh doanh chirng khoan hang dau cla thé gidi).

NEu nhv nam 2006 dwoc xem la ndm thang hoa cta TTCK thi ndm
2007 gi¢i dau tw lai roi vao tam trang thap thém khi phan 16n céac phién giao
dich ching khoan cé xu hwéng giam gia va lai khdng theo mot quy luat nao.
Mdc du 3 thang dau nam 2007 VN-Index tiép tuc tdng dén 55,72% lén dén
1.170,67 diém vao gitra thang 3 va day ciing chinh la dinh cla VN-Index dén
cu6i nam 2007 chi s6 nay cling khong thé trd lai dinh trén. Chi s0 VN-Index
dén ngay 24/12/2007 dat 930,86 diém tang 23,82% so v&i dau nam nhung van
con thap hon dén 6 lan so v&i mirc tang 2006. Nguyén nhan do ddc thu cla
TTCK lamdt kénh huy dong von gian ti€p, von vao nhanh nhwng rdt ra ciing
nhanh nén trong ndm 2007 nguon cau dd vao TTCK khong on dinh, thém vao

do la sy anh hwéng cuia cac yéu to sau :

- Sy ra doi cla chi thi 03 vé gigi han cho vay kinh doanh chitng khoan
bang 3% du no cho vay ctia NHTM. Du6i anh hwéng cla chi thi nay, cac
NHTM budc phai siét chat cho vay doi véi cac nha dau tw, tr d6 kim ham
ngudn von dé vao thi treong.

- Luat thué thu nhap c& nhan sap duoc ban hanh. Theo do, lgi tirc kinh
doanh chitng khoan sé& dugc tinh theo mot trong hai cach : Bang 20% loi
nhuan, hodc bang 0,1% gia tri giao dich ban.

- Lam phat cao buéc NHNN phai han ché mua ngoai té v a0, anh hwéng
t¢i kha nang giai ngan clia cac quy nudc ngoai dau tu vao Viét Nam.

- S 1én gia chéng mat cua dia 6¢c va vang da giam luc hat ctia TTCK
do dong tién bi rat ra kha nhiéu do vé 2 thi truvong nay.

- Khi Viét nam chinh thirc tré thanh thanh vién thir 150 ciia WTO cong

voi tam ly lac quan qua mirc clia nha dau tw da day gia c6 phiéu Ién qua cao
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va di xa so v@i gia tri thuc clia nd lam cho TTCK phét trién qua néng, va
dwong nhién sé co llc gia chirng khoan tré vé voi gia tri thwe clia no chi cé

diéu lasdm hay muon.

Sv sbi dong clia TTCK trong nam 2006 da tao nén tinh thanh khodn
cho c0 phiéu clia cac cong ty niém yét do dé céc cong ty va doanh nghiép cé
thé huy dong vén dé dang bang hinh thirc phat hanh thém c6 phiéu. Bén canh
dé tién trinh co phan hoda cla cac doanh nghiép, ngan hang qudc doanh cling
dén IGc khong thé hen méi vaviéc c6 phan héa da dem lai mot khoan thang
dw von Ién cho nha nudc va da cd 3 doanh nghiép nha nuéc (Bao viét, Tai
chinh dau khi, Phan dam va hoéa chat dau khi) va mét NHTM quéc doanh
(Vietcombank) dwoc ¢ phan hda , mac du con mot sO NHTM qudc doanh va
doanh nghiép quéc doanh khéc d& chun bi sén sang cho c6 phan héa nhung
do cung davuot cau vaviéc han ché cho vay dau tu chirng khoan nén nha dau
tw da ban co phiéu dé trd ng ngan hang tir d6 lam cho thj trvong cang giam
s(t.

Hon nita, mot sy kién dé nhan thdy & TTCKVN trong nim 2007 1a
cung da vwot cau vatheo quy luat cung ciu sé dan dén tinh trang sut giam gia
chiing khoan. Viéc ting cung chitng khoan 1a digu cn thiét nham nang vén
diéu Ié cho céc cong ty cO phan, tuy nhi én néu khong khéo né sé la con dao 2
luvdi va vei TTCKVN no da co nhitng tdc dong tiéu cwc. Trong nam 2007,
viéc kiém soat ngudn cung chirng khoan tr én thi trwdng cé nhitng han ché sau:

- Hién twgng phat hanh co phiéu con tran lan, tang von voi vatrong thoi
diém thi truwdng néng nham thu vé cac khoan thing du vén Ién cho doanh
nghiép.

- Huy dong vén chua di keém véi nhitng phuong an st dung von hiéu

qua.
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- Phan 16n hoat dong phat hanh thém c6 phiéu déu c6 muc dich “lan
san” sang Iinh vuc kinh doanh khong truyén théng clia do anh nghiép la béat

dong san.

Tuy nhién s kém s6i dong clia TTCK mac du tao tam ly khong t6t cho
gi¢i dau tw chirng khoan nhung sé dua gia co phiéu dan tré vé véi gia tri thuc

clia n6 va hira hen mot TTCK phét trién 6n dinh hon.

2.2.2/. Tac dong cla thi tredng chirng khoan doi véi hoat dong clla nganh

ngan hang trong giai doan hién nay

Sy phat trién buing n6 ctia TTCK thoi gian vira qua d & va dang dat cac
ngan hang, mot chi thé von di chiém thé doc quyén trén thi trwong von lau

nay, vao mot b6i cAnh méi day thuan lgi vathach thic.

- Trwéc hét TTCK c6 tac dong tich cuc dén cac ngan h ang trong viéc
tang von diéu I¢, tinh dén hét quy 1/2007 hau hét cdc NHTM c6 phan déu dat
mic von diéu Ié tlr 1000 ty dong tré 1én, vuot trwde thoi han so vai 16 trinh
tang von diéu 1é dwgc quy dinh tai Nghi dinh 146 cta Chinh phi ban hanh
nam 2006.

- Mdc du TTCK datwéc mat vai tro doc quyén clia hé thong ngan hang
& chirc nang dau tuv vao doanh nghiép nhung cling sé gilp ngan hang giam ty
|& nhét dinh v6n dau tw ngan han v&o cho vay trung va da han, tir d6 sé ganh
dd rdi ro cho hé thong ngan hang dé cac NHTM tap trung cho vay tin dung

ngan han va dic biét 1aphét trién cac dich vu khac.

- Khi TTCK phét trién thi lgi nhuan ctia ngan hang da khong con phu
thudc chl yéu vao hoat dong cho vay ma con phu thudc vao nhiéu loai dich
vu sinh 1&i khac tir hoat dong dau tu, valam cho hoat ddng ngan hang thém
phan sinh dong khi phat trién thém dwoc cac dich vu lién quan dén hoat dong

dau tw chirng khoan.
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- Tuy nhién bén canh d6 cling cé nhitng tac dong ti éu cwc d6i v6i hoat
dong clia ngan hang khi TTCK phét trién, dé la ngan hang s& gap kho khan
hon trong viéc huy dong nguon tién gl vi da dwoc chuyén hwéng sang dau tw
chting khoan tlr d6 sé& 1am cho 14 suét huy dong tang cao dan dén | & suét dau
ra cling tang tvong (ng. Bay la mot trong nhitng nhan t6 khién ty 1& lam phat

tang Ién.

- Hon nita khi viéc ting vén mot cach kha dé d ang va qua nhanh ma
khong co ké hoach stir dung von hop ly sé dé dan dén viéc st dung von khong
hiéu qua, gay lang phi nguon luc xa hdi.

2.2.3/. Thuc trang cho vay dau tu chirng khoan tai cac ngan hang thuong
mai Viét nam trén dia ban TPHCM

Phép luat hién hanh khong cdm cac TCTD cép tin dung theo cac hinh
thirc cho vay, chiét khau gidy to ¢ gia dé dau tw, kinh doanh chitrng khoan,
nhwng cdc TCTD phai tuan thi cac quy dinh vé cac diéu kién vaty Ié an toan
tin dung. Tl dau nam 2006 dén nay, nhieu NHTM v a cong ty tai chinh (goi
chung la TCTD) mé réng cho vay, chiét khau gidy t0 c6 gia doi v6i khach
hang dau tw, kinh doanh chitng khoan. Theo s6 liéu bao céo clia cac TCTD, ty
|& dv no tin dung dé dau tw, kinh doanh chirng khoan va cho vay cam co
chirng khoan ctia cac TCTD dén cudi thang 4/2007 (khodng 2,5%) chi giam
nhe (-0,1%) so v@&i cubi nam 2006 (2,6%), do ty trong dw no tin dung dé dau
tw, kinh doanh chitng khoan ciia cac NHTMNN va cong ty tai chinh & mic
thdp va c6 xu hudng giam, nhwng khdi NHTM c6 phan thi giatang ca dv ng
va ty trong so v&i cudi nam 2006. Néu loai trir cac khodn cho vay cam co
chitng khoan, chiét khau gidy to cd gia dé st dung cho cac muc d ich khac
khéng phai dé dau tw, kinh doanh ching khoan, thi ty 1é néu trén & miuc

khodng 2,2% tong dv ng tin dung.
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(Xem chi tiét s6 liéu du no cho vay kinh doanh chirng khoan tai cac NHTM
trén dia ban TPHCM truéc va sau khi chi thi 03 ra doi tai phu luc 2.3 trang
72)

Sau khi nghién ctru s6 liéu ta thdy dw no cho vay kinh doanh chirng
khoan dwoc xac dinh bao gdm du no clia cac khodn: Cho vay va chiét khau
gidy to co gia d6i véi cong ty chitng khoan, cho vay c6 cam cd bang ching
khoan va/hodc bdo dam bang ta san khac d6i véi khach hang sir dung vén
vay dé mua céac loai chitng khoan v&i muc dich dau tw ngén han va/hodc dai
han, cho vay (rng trudc tién d6i voi khach hang da ban chiing khoan va s
dung von vay dé mua chirng khoan, cho vay doi véi khach h ang dé bo sung s6
tién thiéu khi 1énh mua chirng khoan dwoc khép, chiét khau gidy to cé gia doi
vOi khach hang dé st dung so tién chiét khau mua chitng khoan, cac khoan
cho vay va chiét khau gidy to c6 gia duwgi cac hinh thirc khac ma khéach hang
str dung von vay dé mua chirng khoan. S& di dé tai chon thoi diém 31/5/07 va
31/7/07 dé phan tich vi do la 2 thoi diém quan trong doi voi gidi kinh doanh
chitng khoan. Thang 5 la thoi diém ban hanh chi thi 03 dé han ché kha nang
cho vay kinh doanh chitng khoan cla cac NHTM trudc tinh hinh phét trién
quanoéng clia TTCK. Tuy nhién do viéc cho vay dau tu chirng khoan chi yéu
& hai noi cd hoat dong kinh doanh chitng khoan phat trién manh nhat dé la
TPHCM vaHandi machl yéu phét trién nong nhat tai TPHCM nén dé tai chi
phan tich s liéu trén dia ban TPHCM.

Tai dia ban TPHCM, chil yéu cac NHTMCP thuc hién cho vay dau tuw
kinh doanh chitng khoan, cu thé nhu sau :

- Tai thoi diém trudc khi c6 chi thi (31/5/2007): C6 15 NHTM c¢0 phan
cho vay dau tw chirng khoan véi tong du no cho vay dau tw kinh doanh chirng
khoan 1a 8.885 ty dong chiém 9,1 % tong dv ng cho vay clia cac ngan hang.
Trong d6 chi c6 3 ngan hang laNHTMCP Sai Gon Cong thwong, NHTMCP
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Sa Gon va NHTMCP Nam A c6 dv ng cho vay dau tu kinh doanh chitng
khoan dudi 3%, 12 ngan hang con lai déu co ty 1€ cho vay vuot mirc quy dinh
clia chi thi 03, ca biét con cd ngan hang co ty I1é Ién dén hon 52% (NHTMCP
Nam Viét). Ngan hang A chau langan hang cé mitc dw no cao nhét dong thoi
cling la ngan hang c6 mic cho vay dau tu chirng khoan cao nhat. Tuy nhién
néu xét vé ty trong du no thi ngan hang Nam Viét lai co ty trong cao nhat. S&
di co ty Ié cho vay cao nhu trén vi tlr thoi di€ém cudi ndm 2006 dau nam 2007
chi s6 VN-Index cla thi truong luén tang cho nén nha kinh doanh ching
khoan chi c6 1a chir khéng cd 16 vi vay cac ngan hang thdy kha nang thu
dwoc lgi larat 1on, lai khong gap phai qua nhiéu ddi tha canh tranh ( da s6 cac
ngan hang quéc doanh khdng cho vay dau tv chiing khoan) nén ty Ié cho vay

dau tu chirng khoan davugt xa gidi han rii ro theo ty 1€ cho phép.

- Tai thoi diém sau khi c6 chi thi 03/NHNN : Nham muc dich han ché
rai ro tin dung phat sinh khi TTCK diéu chinh, ngay 28/5/2007 NHNN da ban
hanh chi thi trén va da cé tac dong déi véi thi trwong chiing khoan rd rét. Cu
thé laty I& dw no binh quan clia cac ngan hang cho vay dau tv chirng khoan da
gidm tir 9,1% xubng con 6,47%, sO tuyét déi gidm 1.456 ty dong trong khi
tong du no cho vay lai tang thém 17.085 ty dong. SO ngan hang co ty Ié cho
vay thap hon 3% tang thém 2 ngan hang nén s6 ngan hang co ty Ié cho vay
dau tv chirng khoan vuot mirc quy dinh da gidm xudng chi con 10 ngan hang
va Ngan hang Nam Viét (c6 ty Ié cho vay cao nhét trudc khi co chi thi) da
gidm xubng con 16,82% thay vao d6 la NHTMCP Théai Binh Duong
(30,58%). Ngan hang A Chau van dirng dau vé du no cho vay dau tw chirng
khoan cling nhv dv ng cho vay chung cla ngan hang nhung xét vé ty trong
chi chiém 12,37% tong du no.

Qua két qua thong ké vé tinh hinh cho vay dau tv kinh doanh ching
khoan tai cac NHTMCP trén dia ban TPHCM cho thdy dv no cho vay dau tu
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kinh doanh chitng khoan clia cdc TCTD nay chiém 6,47% so véi tong duw no.

Viéc diéu chinh giam dan du no con cham do mot s6 nguyén nhan sau :

- Phan 16n cac khoadn cho vay dau tv kinh doanh chirng khoan la céc
khoan cho vay c6 ky han va dwa theo hop dong vay, véi cac cam két cu thé
gilta ngan hang va khach hang. Do d6 viéc diéu chinh dv ng cling phai phu

thudc vao ky han cla hgp dong.

- TTCK trong nam 2007 (ddc biét la trong thang 7 va thang 8) bi diéu
chinh sdu, gia cta nhiéu co phiéu lién tuc giam, chi s6 VN-Index giam con
908,37 diém ( thoi diém 31/8/07), chinh diéu nay datac dong rat Ién dén nha
dau tu. Viéc can nhac nam gilt va ky vong thi truong soi dong tang diém trd
lai d€ thu hoi von ciing nhu dat duoc loi nhuan ky vong la nhitng yéu to tac
dong dén tam ly cla nha dau tv nham duy tri cac khoan no vay kinh doanh
chirng khoan.

- Bén canh do sé c6 tac dong anh hwdng “kép” tir yéu td gia va quan hé
cung cau chirng khoan. Gia co phiéu giam nén nhiéu nha dau twv mudn ban ra
tao nén cung veé ching khoan rét cao trong khi khéng nhiéu 1am cac nha dau
tw dam mua vao, dan dén cung 16n hon sé tac dong lam cho gia cang giam

hon.

(Phan tich tinh hinh cho vay kinh doanh chirng khoan tai cac NHTMCP co tru
s& chinh trén dia ban TPHCM dén 31/12/2007 tai phan phu luc 2.4 trang 71)

DPén thoi diém 31/12/2007 tong du no cla cac ngan hang c6 duw no cho
vay kinh doanh chiing khoan trén dia ban TPHCM la 174.691 ty dong trong
khi tong du no cho vay kinh doanh chitng khoan la 3.134 ty dong chiém
1,79% so v@i tong du ng, tuy nhién diéu nay khong néi 1én duoc day laty 1é
an toan (theo tinh than cua chi thi 03) ma phai so sanh ty I cla tirng ngan

hang. Ngan hang A Chau la ngan hang cé dv no cho vay kinh doanh ching
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khoén cao nhat (745 ty dong) nhung chi chiém 2.37% tong du no trong khi dé
NHTMCP Tha Binh Dwong lai langan hang co ty 1é cho vay cao nhat 2.99%
mac du duw ng cho vay chirng khoan chi ¢ 82 ty dong ( do tdng d v ng chi co
2.768 ty dong). Néu can clv vao sO liéu tai thoi diém 31/5/07 va 31/7/07 cho
thay cac ngan hang da chap hanh nghiém tuc tinh than cta chi thi 03 nén da
tim moi bién phap khong ché du ng cho vay kinh doanh chirng khoan theo
khudn kho.

2.2.4/. Thuc trang hoat dong giao dich ky quy chirng khoan tai Viét nam

Thi trwong chitng khoan Viét nam dwgc thanh 1ap tr thang 7/2000
nhwng mai dén cudi ndm 2006 thi truong moi bat dau s6i dong. Nguyén nhan
nhw da deé cap & trén ( muc 2.2.1trang 27), trong pham vi phan nay chi dé cap
dén thuc trang hoat ddng giao dich ky quy chiing khoan tai Viét Nam. Hién
nay c&c san pham trén TTCK Viét nam con kha "thd so", chura c6 dl nghiép
vu vacodng cu dau tw can thiét gidp thi trwong phat trién on dinh trong dai han.
Méc du thi treong da thanh 1ap hon 7 nam nhung nhitng san pham cua thi
truong con rat don diéu, chi thuan tly la nhirng giao dich mua ban giao ngay
(T+3), cho vay dau tv chirng khoan, cac hgp dong repo chirng khoan, con
nghiép vu ban khéng van chwa phép dwoc thuc hién. Vi vay viéc nghiép vu
giao dich ky quy ching khoan chwa duoc thuc hién cling 1a diéu dé hiéu. Tuy
nhién khong chi trong Iinh vic chirng khoan, ma trong nhiéu Iinh vuc kinh
doanh khac nhw ngoai té, vang ...nghiép vu giao dich ky quy cling chua dugc
thuc hién. Ma dén ngay 25/5/2007 |an dau tién hoat dong giao dich ky quy vé
vang m@i xuat hién tai Viét nam v6i sy tham gia cta cac ngan hang ACB,
Eximbank, Viét A va Cong ty Vang bac da quy Sai Gon (SJC), san co tén
Trung tém giao dich vang Sai Gon, dat tai quan Tan Binh, TP HCM. Viéc ap
dung giao dich ky quy trong kinh doanh vang qua san mang lai su sdi déng

cho thi truong cling nhu gia tang co hoi cho nha dau tw, nhwng viéc ap dung
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nghiép vu nay cho TTCK lai dat ra nhiéu van dé hon cho nhitng nha quan ly
b&i vi vang va chirng khoan cung la tai sdn nhung vé ban chat lai c6 nhitng
diém khac nhau. Trong khi giao dich vang qua tai khoan dugc dam béo bang
vang vat chat va co thé chuyén thanh tién bat cv llic nao (tinh thanh khoan
cao) thi chi*rng khoan lai latai san vo hinh vatinh thanh khoan kém hon nhiéu
thAm chi c6 lic sé la nhiing to gidy khéng co6 gia tri.
Tuy nhién viéc trién khai nghiép vu giao dich ky quy vé chirng khoan ho an
toan co thé thuc hién dugc. Van dé latruyén thong nhu thé nao dé nha dau tw
hiéu va quyét dinh cé st dung nghiép vu dé hay khong, néu cé nhiéu nghiép
vu mé@i, nha dau tu sé c6 thém lwa chon dau tw. Bén canh nhitng dich vu mai
van c6 nhitng dich vu truyén théng cho nha dau tu lya chon, ai cam thay rai
ro thi khéng tham gia, hoac CTCK khdng du kha nang tai chinh ciing nhw kha
nang quan tri thi khong trién khai.

2.3/. Nhu cau phat trién giao dich ky quy chirng khoan tai Ngan hang
cong thvong Viét Nam

2.3.1/. So sanh san pham dich vu ciia Ngan Hang Coéng Thuong Viét Nam
v@i cac Ngan hang khéac

2.3.1.1/. Céac san pham chinh clla Ngan hang cong thwong Viét nam
NHCTVN c6 céc san pham chil yéu sau :

* Vé Huy dong von

- Nhan tién gtri khdng ky han vaco ky han bang VNP vangoai té clia
céc t0 chirc kinh té va dan cu.

- Nhan tién gi tiét kiém véi nhiéu hinh thiec : Tiét kiém khong ky han
vaco ky han bang VNP vangoai té, Tiét kiém du thudng, Tiét kiém
tich luy...

- Phét hanh ky phiéu, trai phiéu...
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* Vé cho vay va dau tu

- Cho vay ngan han bang VND va ngoai té.

- Cho vay trung, dai han bang VND vangoai té.

- Tai tro xuat, nhap khau; chiét khau bo ching tir h ang xuat.

- Bong tai trog vacho vay hop von déi vai nhitng du an I6n, thoi gian
hoan vén dai.

- Cho vay tai tro, uy thac theo chuwong trinh: Bai Loan (SMEDF); Viét
bwrc (DEG, KFW) vacéc hiép dinh tin dung khung.

- Cho vay tiéu dung.

- GOp von lién doanh, lién két vai cac to chirc tin dung vacéc dinh ché
tai chinh trong nwéc vaquoc té .

- Bau tu trén thi treong von, thi truong tién té trong nuéc vaquéc té
* Thanh toan va Tai tr ¢ thwong mai

- Phat hanh, thanh toan thu tin dung nhap khau; thong bao, xac nhan,
thanh toan thu tin dung nhap khau.

- Nho thu xuét, nhap khau (Collection); Nh¢ thu hdi phiéu trd ngay
(D/P) vanho thu chap nhan héi phiéu (D/A).

- Chuyén tién trong nuéc vaquoc té .

- Chuyén tién nhanh Western Union.

- Thanh toan uy nhiém thu, uy nhiém chi, séc.

- Chi trd lvong cho doanh nghiép qua tai khoan, qua ATM .

- Chi trd Kiéu héi...

- B&o lanh, ta bao lanh (trong nwéc va qudc té): Bao lanh dv thau; Bao

|&nh thuc hién hgp dong; Bao | &nh thanh toan.
- Mua, ban ngoai té (Spot, Forward, Swap...).

* Ngan quy

- Mua, ban céc chiing tlr c6 gia (tréi phiéu chinh phu, tin phiéu kho bac,
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thuong phiéu...)

- Thu, chi ho tién mat VND vangoai té...

- Cho thué két sat; cét gilr bao quan vang, bac, da quy, gidy to co gia,
bang phat minh sang ché.

* Thé va ngan hang dién tt

- Phét hanh vathanh toan thé tin dung noi dia, thé tin dung quéc té
(VISA, MASTER CARD...)

- Dich vu thé ATM, thé tién mat (Cash card).

- Internet Banking, Phone Banking, SM'S Banking.

* Hoat dong khac

- Khai théc bao hiém nhan tho, phi nhan tho.

- Tu vén dau tw va tai chinh.

- Cho thuéta chinh.

- Méi gi6i, tv doanh, bao 1anh phét hanh, quan ly danh muc dau tu, tw
van, luu ky chirng khoan.

- Tiép nhan, quan ly vakhai thac cac tai san xiét ng qua Cong ty Quan

ly no vakhai thac tai san.

2.3.1.2/. So sanh san pham dich vu gitta Ngan hang cong thwong va cac
NHTM quoc doanh khac

M6i NHTM qudc doanh véi tén goi, thuong hiéu, logo riéng da phan
nao thé hién Iinh virc hoat dong dac th cla minh nhung hau nhw cac ngan
hang déu tham gia hoat dong nghiép vu tr é moi Iinh vuc clia nén kinh té. Cac
san pham dich vu ctia hé théng cac NHTM qudc doanh nhin chung khéng cé
s khac biét nhiéu, cd chang la Vietcombank ndi troi hon vé nghiép vu thanh
toan qudc té, thé tin dung qudc té, hé thbng may ATM nhiéu nhét trong hé
thong cac NHTMVN va da thuc hién nghiép vu bao thanh toan xuat khau,
nhap khau va bao thanh toan ndi dia (tlr thang 4/2005). Bong thoi cling 1a
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NHTM qudc doanh dau tién thuc hién duoc viéc gri tien mot noi rit tién &
nhiéu noi ( dwoc trién khai ndm 2005), dén nay cac NHTM qudc doanh kha ¢

ciing datwng budc thuc hién dwoc nghiép vu nay.

2.3.1.3/. So sanh san pham dich vu gitta Ngan hang coéng thwong Viét

nam va cac Ngan hang thwong mai c6 phan

Viéc so sanh san pham dich vu clia ngan hang cong thuong véi céc
NHTM c6 phan duoc gidi han trong pham vi NHTM ¢6 phan A Chau, NHTM
cO phan Sai gon throng tin va Ngan hang Xuat Nhap Khau Viét Nam. Bay
dwoc xem la 3 ngan hang dau tau trong hé théng cac NHTM cd phan tai Viét

Nam hién nay.
2.3.1.3.1/. Ngan hang T hwong mai ¢8 phan A Chéau

Theo bao cdo chua kiém toan von diéu Ié cla ACB dén ngay
31/12/2007 1a 2.630 ty dong va von chu s¢ hiru 1a 6.111 ty dong. Lgi nhuén
trudc thué 1a 2.132 ty dong, s6 lwvgng nhan vién gan 4000 nguoi (ban tin thang
12/2007 ctia NHTMCP A chau).

Céc san pham dich vu nhin chung c6 day du so véi NHCTVN va dac
biét c6 cac san phadm khac biét ma co thé xem nhu “déc quyén” cia A Chau
chéng han nhu : quy&n chon mua ban vang, cho vay thau chi, dic biét ladich
vu “Vay dau tv vang tai ACB” (dwoc trién khai 3/12/2007) la san pham tin
dung ho tro von dau tu cho cac khach hang ca nhan, doanh nghiép tw nhan co
nhu cau mua ban vang (theo ky vong gia vang tang, giam & twong lai). Khi
vay dau tv vang tai ACB, khach hang duoc giao dich mua ban vang gap 14
lan von tu c6 vai cac hinh thirc :

- Bau tu gia Ién: voi ky vong gia vang tang, khéch hang vay tién dong
(VND) tai ACB va muavang tai ACB. Khi gia vang tang dén muc ky vong,
khéch hang ban lai vang vatra no VND cho ACB dé sinh loi.
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- Bau tu gia xubng: voi ky vong gia vang giam, khach hang vay vang
tai ACB va ban s6 vang vay dwgc cho ACB. Khi gia vang giam dén mic ky
vong, khach hang mualai vang vatra ng vang cho ACB dé sinh loi.

Tién ich:

- Khéach hang cé co hdi dau tv sinh lgi ngay khi gia vang tang hodc gia
vang giam.

- Puoc vay dén 14 lan von tu co, voi tong so tién vay Ién dén 100 ty
dong.
2.3.1.3.2/. Ngan hang Thuwong mai c0 phadn Sai gon thwong tin
(Sacombank)

Ngan hang TMCP Sai gon thuong tin dugc thanh 1ap ngay 21/12/1991
V@i s6 von diéu 1é ban dau chi c6 3 ti dong v a hoat dong ven TP.HCM. Sau
gan 16 nam hoat dong, dén nay Sacombank d &tré thanh Ngan hang TMCP
hang dau Viét Nam véi :

- 4.449 ti dong von diéu 1é, lgi nhuan trudc thué 1a 1.452 ty dong.

- Hon 5.000 can bd nhan vién tré.

Vao ngay 12/07/2006, Sacombank la NHTMCP dau tién tai Viét Nam
dwoc chinh thirc niém yét c6 phiéu trén TTCK. Dén nay, cd phiéu
Sacombank v&i ma STB lubn la cd phiéu c¢é khdi lwong giao dich va tinh
thanh khodn hang dau tai TTCK Viét Nam. Céc san pham ddc trung cla
Sacombank so v@i Incombank :

- Cho vay mua chirng khoan.

- Cho vay thau chi.

- Bao thanh toan noi dia.
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Bén canh d6, Sacombank la mdt trong nhitng NHTM di dau trong viéc
da dang hda cac loai hinh tién g chdng han nhu : Tién gti Van Phuc, Tién

glri Hoa Viét...
2.3.1.3.3/. Ngan hang Thwong mai c6 phan Xuat nhap khau (Eximbank)

Cung v6i Ngan hang TMCP A Chau va Sacombank, Eximbank ciing 1a
mot trong nhitng NHTM ¢0 phan manh nhat hién nay, v aciing kha nang dong
trong viéc phat trién cac san pham dich vu. Bén thang 12 ndm 2007 von diéu
|& ctia Eximbank 1a2.800 ty dong VND. Mdc du so véi ACB va Sacombank,
Eximbank khong c6 san pham ndi troi hon nhwng néu so véi Vietinbank thi
van cd nhitng san pham wu viét hon, chdng han : cho vay thau chi, giao dich

vang giao ngay, ky han, quyén chon.

2.3.1.4/. So sanh san pham dich vu gitra Ngan hang céng thuong Viét

nam va Ngan hang lién doanh, Ngan hang 100% v&n nwdc ngoai

NEu nhuv trwvdc day cac ngan hang nwéc ngoai hoat dong chd yéu trong
ITnh vire ban budn va tham gia mua c0 phan clia caic NHTM trong nuéc thi
nay ho da dan chuyén sang dich vu ban I ( dich vu cho khach hang ca nhan).
Mac du khéi cac ngan hang nwéc ngoai va ngan hang lién doanh chuwa dwa ra
nhiéu san pham dac biét so v&i cac ngan hang trong nwéc nhwng ho cé cach
tham nhap thi trvdng rat chuyén nghiép va hoan toan tréd véi quy trinh cla

cac ngan hang trong nwéc, cu thé :

- B6i véi cac ngan hang trong nuéc thi khi khach hang muon vay tién
thi hau nhw phai c6 hoa héng cho can b6 tin dung, ¢ on ngan hang nwéc ngoai
thi nguoc lai : Sau khi quan hé véi cac doanh nghiép, ngan hang nuéc ngoai
bt dau dat vdn dé phuc vu nhan vién cac doanh nghiép nay. Ho co thé cho
nhan vién doanh nghiép vay tin chap t&i 200 triéu dong. T hang tram khach

hang doanh nghiép, ho cd hang chuc ngan khach hang ca nhan. Phuong th e



phét trién khach hang theo kiéu “vét dau loang” da thanh cong va dang phat
trién va dién hinh cho phuong thic kinh doanh trén la ctia Chi nhanh Ngéan
hang Hongkong & Thwong Hai tai TPHCM.

- Thi¥ hai, ngan hang nwéc ngoai cho vay tin chap, ngan hang trong
nudc cho vay thé chdp. Cu thé hon, ngan hang nwéc ngoai cho doanh nghiép
vay tién thué dat, l1ap xwdng san xuat, lam an. Ho ban hang hay xuét nhap
khau, ngan hang thu, tra tién hd. Nghia la ngan hang gop phan tao ra thanh
cong tir dau va ciing tir do tao ra sw gan bo vai khach hang. Con doanh nghiép
mudn vay tién ngan hang trong nwéc, phai cé quyén st dung dat hay nha
Xwdng, bat dong san trudc dé thé chdp. RS rang day la hai quy trinh nguoc
nhau.

- Thi ba, vé cach thiic kinh doanh: Ngan hang trong nuéc dat lgi nhuan
Ién dau, ngan hang nwéc ngoai dat khach hang 1én hang dau. Thuc ra muc
dich cudi cung cla ngan hang nwéc ngoai cling la lgi nhuan, nhuwng ho xem
khéch hang 1a chiéc cau bac dén loi nhuén, 1a von kinh doanh 16n nhat. Néu
kinh doanh 5 10i 5 10, thi ngan hang nudc ngoai van tinh 1a1oi bai ho duoc
khach hang. Nam nay khach hang chwa mang lai loi nhuan cho ngéan hang,

nhwng nam sau hodc nam sau nira, 1o sé dén.

R& rang Ngan hang nwéc ngoai dang tao nhitng vong kin anh huéng
dén cac doanh nghiép. Dau tién ho st dung ngudn tai chinh Ién ho tro céac
cbng ty nwéc ngoai vao lam an & Viét Nam. Véi nhitng cong ty nwéc ngoai da
cod mat & Viét Nam, ho thiét 1ap quan hé khach hang. Tir khach hang cong ty,
ho ti€n dan sang khach hang ca nhan clia cong ty. C thé, dén khi ho cé quyén
huy dong tién glti va cung (rng tat ca cac dich vu cho ca nhan nhw ngan hang
trong nwdc, ho chi can dung uy tin thwong hiéu von cé tir l1au dé chinh phuc

khéch hang.
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Tém lai : Nhin chung so véi cac NHTM trong nuwéc thi Vietinbank khdng
bang vé da dang hoa san phdm dich vu c 6n d6i vai khdi ngan hang lién doanh
va ngan hang nuéc ngoai thi ngan hang cong thuong cling nhuw cac ngan hang
ndi dia khac khong bang ho trong chién lwoc hoat dong va chién lugce thu hat

khéch hang.

2.3.2/. Sy can thiét cla viéc phat trién giao dich ky quy chitng khoan
trong hé théng ngan hang cong thvong Viét Nam

Viét nam da gia nhap WTO thi viéc phai mé clra la chuyén tat yéu chi
con yéu t6 thoi gian mathoi, néu cac ngan hang nwéc ngoai hoat dong tai Viét
Nam duoc phép thwc hién nghiép vu giao dich ky quy thi tai sao cac ngan
hang Viét nam cuta chdng ta lai khéng thuic hién ? Nhat | a do lai 1a mdt ngan

hang qudc doanh Ién.

Diém yéu cla clia thi trvong tai chinh nwéc ta néi chung la co cau hé
théng tai chinh con mét can ddi, hé théng ngan hang van 1a kénh cung cép
von trung va dai han cho nén kinh té chl yéu. Tinh chung ca ndi té v a ngoai
té, thi sd von vay huy dong ngan han chuyén cho vay trung v a dai han chiém
t¢i khoang 50% tong s6 von huy dong ngan han (Ngudn : Bao céo két qua
hoat dong nam 2007 cla ngan hang nha nu6c). Theo quyét dinh sb
457/QB/NHNN ngay 19/4/2005 thi ty Ié t6i da cla ngudn von ngin han ma
NHTM duoc st dung dé cho vay trung vadai han la 40%. Vi thé néu duy tri
ty 16 50% nhu trén la qua cao va lau dan sé layéu té gay rai ro 16n vacd nguy
co gay rathiéu an toan cho toan b hé thong. Do d6 cé thé thay khi phat trién
nghiép vu giao dich ky quy chirng khoan sé gop phan thay doi co cdu cho vay
cla hé thdng ngan hang cong thuong Viét Nam.

Trong nam 2006 va 2007 hoat dong huy déng von cla hé théng Ngan
hang cong thuong phat trién kha manh vadan dén tinh trang thing du vén do

toc do tang clia hoat dong tin dung phat trién khong kip toc d6 tang cla hoat
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dong huy dong von. Vi vay khi phat trién nghiép vu giao dich ky quy chirng
khoan s& phan nao gilp gidi quyét dau ra cho hé théng Ngan hang cong
thuong.

San pham giao dich ky quy tuy da phét trién lau doi & thi trwong céc
nudc trén thé gidi nhwng déi voi Viét Nam d6 lai 1asan pham méi . TTCKVN
dang phat trién va dang c6 khuynh huéng thang dv “cung chiing khoan” thi
khi c6 don bay sé gop phan giai quyét sw khan hiém von cho nha dau tw trong

hoat dong dau tw chirng khoan gitip hoat dong clia TTCK phat trién t6t h on.

2.3.3/. Nhitng thuan loi va khé khan khi phét trién giao dich ky quy
chirng khoan trong hé théng ngan hang céng thuong Viét nam

2.3.3.1/. Nhitng thuan lgi khi phéat trién giao dich ky quy chirng khoan

trong hé théng ngan hang cong thwong Viét nam

- Nhv phan trén da dé cap, hoat dong giao dich ky quy da dwgc phat
trién tlr 1au trén thé gi¢i nén khi Viét nam cho phép 4p dung giao dich ky quy
trong bdi canh dalathanh vién ciia WTO sé dap (ng t6i wu nhu cau tai chinh
da dang cua gi¢i dau tv chirng khoan nhat la cac nha dau tv nuéc ngoai, tir do

tao hinh anh virng chac cho hé théng Ngan Hang Cong Thuong Viét nam.

- La ngan hang thuvong mai Viét nam dau tién phét trién hoat dong giao
dich ky quy nén s& co lgi thé doc quyén trong kinh doanh, tir d6 co thé gia
tang hon niva mirc lgi nhuédn cho ngan hang.

- M6t phuong chadm kinh doanh ma béat ky nha dau tv khén ngoan nao
cling phai biét do la “ khéng nén dé trirng vao cling mot gid”, do dé khi thuc
hién giao dich ky quy, ngéan hang sé phéan tan dwoc rui ro, tranh viéc tap trung
qua mtic vao viéc cho vay truyén théng.

- Ngay 24/4/2007 Thua tuéng chinh phd ban hanh chi thi 27 quy dinh

cong ty chirng khoan khéng dwgc phép mé tai khoan tién glti cho nha dau tw
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chirng khoan ma thay vao dé nha dau tw phai mé tai khoan tai mot NHTM
khac, do do6 khi chi thi 27 duoc thwc hién nghiém s& phan nao gilp cho ngan
hang thuén lgi hon khi quan ly hoat dong kinh doanh ching khoan cta nha
dau tw. Hon nira, hién nay Tong giam d6c Vietinbank da chi dao va khuyén
khich tat ca cac chi nhanh ngan hang cong thwong déu thanh lap dai ly chiing
khoan do do sé tao thuan lgi hon cho ngan hang khi trién khai hoat dong giao
dich ky quy vi ¢ s ho tro clia dai ly chirng khoan va cd mot s6 can bo da co
kién thic vé chiing khoan ( vi muén mé dai ly chirng khoan doi héi phai cé it
nhat 2 can bd c6 ching chi vé luat chirng khoan v akién thirc co ban vé chirng
khodn). Nhw vay ngan hang da tan dung ti da duoc ngudn luc sén c6 ma

khdng phai tén thém qué nhiéu chi phi dao tao.

2.3.3.2/. Nhitng kho khan khi phat trién giao dich ky quy chirng khoan

trong hé thdng Ngan hang céng thuvong Viét nam

Méc du phét trién giao dich ky quy cd nhiéu thuan loi, nhung cling sé

gap khong it khd khan khi phéat trién tai Viét Nam, cu thé nh v sau :
2.3.3.2.1/. V€ khia canh phéap ly

- TTCKVN médc du da phét trién nhwng cling chwa that sy 6n dinh do
do khi ap dung giao dich ky quy néu khong khéo sé khong chi gay rdi ro cho

NHCTVN néi riéng macon ri ro cho cd hé théng ngan hang .

- Hién nay chwa cé van ban phap ly nao ctia nha nwéc dé cap cling nhu
diéu chinh dén hoat dong giao dich ky quy ma chi c6 mot sé thong tw, chi thi
lién quan dén hoat déng cho vay dau tw chirng khodn manoi bat nhat lachi thi
03 da “gép phan” lam cho TTCK dao chiéu khi dang trén da tang truéng

nong.
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2.3.3.2.2/. V€ phia Ngan hang Coéng thuvong Viét Nam

- Chua cé dwoc doi ngli can bo gidi vé linh vuc chirng khodan ciing nh w
céc san pham tai chinh hién dai, do do6 viéc trién khai trong toan hé thong

ngan hang cong thwong sé gap rat nhiéu kho khan.

- Khi phét trién hoat dong giao dich ky qu§ thi NHCT rét can sw ho tro
tr don vi hach toan déc lap la Cong ty chirng khoan céng thuong trong viéc
dua ra danh muc cac chirng khoan cho phép hoat dong giao dich ky quy tr do
gilp gidm rai ro cho viéc kinh doanh. Tuy nhién, hién nay khéng chi Cong ty
chirng khoan Cdng thwong ma hau nhu tat cd cac céng ty ching khoan tai

Viét nam chua du kha nang phan tich dé dwa ra danh muc dau tw .

- M6t trong nhitng d&c trung clia san phdm tai chinh |a ching dé bi sao
chép, do do néu ngan hang cong thwong di dau trong viéc phat trién san pham
giao dich ky quy thi bén canh viéc cé dugc mot s lgi ich nhat dinh con co
mot sO kho khan phai doi mét dé lakhi san phdm da dan on dinh thi cac ngén
hang TMCP khéc sé sao chép va ho it gap rui ro cling nhw chi phi hon so véi
nguei di trwdec.
2.3.3.2.3/. V€ phia cac nha dau tw

- Khi giao dich ky quy dwoc phép thic hién tai Viét nam thi cac nha
dau tv nwéc ngoai sé phan khai nhwng nguoc lai cac nha dau tu trong nwéc sé

rat xa la va b ngd.

- Hon nira, hoat dong giao dich ky quy doi hoéi nha dau tv phai co6 kién
thirc t6t vé chirng khoan dé co thé phan tich, tir d6 duy doan d woc xu hudng gia
trong tuong lai. Do d6 néu nha dau tv chi dwa vao sy may rdi hoac thong tin
khodng co chon loc s& dé dan dén pha san. Vi vay c6 1&i khuyén cho nha dau tw
khéng nén kinh doanh giao dich ky quy néu chua that s am hiéu vé chirng

khoan.
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K&t luan chuwong 11 : Qua nhitng phan tich trén c6 thé thdy rang viéc phat
trién hoat dong giao dich ky quy tai Viét nam noi chung va trong hé thong
ngan hang cong thuvong néi riéng la can thiét va hoan toan phu hop véi xu
hudng hdi nhap. Tuy nhién can phai c6 sw chuan bi that k¥ cling nhw lya chon
thoi diém thich hop nhét dé cho phép cac ngan hang thuc hién giao dich ky
quy nham phat huy hét nhitng loi ich cta san phdm dong thoi han ché phan

nao rui ro tir hoat ddng nay.
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CHUONG I1I

CHIEN LUOC VA MOT SO GIAI PHAP NHAM PHAT TRIEN
NGHIEP VU GIAO DICH KY QUY CHUNG KHOAN TRONG HE
THONG NGAN HANG CONG THUONG VIET NAM

3.1/. Chién lwgc phat trién giao dich ky quy chirng khoan trong hé théng
Ngan hang Cong thuvong Viét nam

3.1.1/. Nghién ctru thi trwong

Khi phét trién mot san pham méi thi viéc nghién ctru thi trvong dong
vai tro rat quan trong, cé nghién ctru k¥ thi treong méi ¢ thé tao nén sy hap
dan cho san phdm dong thoi dwa san phdm dén ding déi twong khach hang, tir
d6 tao nén thanh cong cho viéc phat trién san pham méi. Nghién clru thi
trvong bao gdbm 2 van dé chinh : Nghién clru phan khuc thi trvong va xac
dinh gié.

- Nghién ctru phan khdc thi truong : Doi véi san pham giao dich ky
quy chirng khoan thi phan khuc thi trvdng chinh la nha dau tw ca nhan c6 kha
nang phan tich chirng khoan t6t, wa thich rdi ro, thich mao hiém va céc quy
dau tv ching khoan chuyén nghiép. That vay do tinh chét cla giao dich ky
quy la hinh thirc kinh doanh c6 don bdy mang tinh chat dau co vi vay khong
thich hop cho céc t6 chirc kinh té. Tuy nhién trong giai doan dau phat trién
san pham thi chi nén huéng dén khach hang ca nhan, khi da dan on dinh thi
m&i mé rong sang cac quy dau tw chitng khoan. Bong thoi trwdc mat khi cho
phép giao dich ky quy thi chi nén thi diém & hai noi la Ha n6i va TPHCM, vi
day la nhirng noi cé hoat dong kinh doanh chirng khoan séi déng, dong thoi
gidi dau tv ching khoan noi day ciing cé nhiéu kién thic vé kinh doanh
chirng khoan hon. C6 nhu vay sé thu hat dwgc nhiéu khach hang tiém nang

dong thoi lam gidm baét nhikng rdi ro cho ngén hang .
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- Xac dinh gia : Ngoai viéc xac dinh phan khuc thi truong thi yéu to
gia cling dong vai tro quan trong doi véi viéc phat trién mot san pham méi.
Mudn cho san pham c6 cho dirng vitng chac tr én thi truong thi doanh nghiép
phdi cd chinh sach gia thich hgp. Nhu phan trén da phéan tich, mét trong
nhi*tng wu diém cla dau tv bang tai khoan giao dich ky quy so véi hinh thirc
dau tw théng thuong lald sudt vay hdp dan hon va théng thuong 1a khéng
dang ké so voi lai tlr gia chirng khoan tang, nén cé thé ap dung chinh sach gia
tham nhap dé tao thém si hdp dan cho san phdm giao dich ky quy. Dong thoi
diém dic trung cla giao dich ky quy |a kinh doanh ngén han nén co thé xac
dinh 13 sudt cho vay dwa vao binh quan 18 suét huy dong von ngan han (tir 1
dén 6 thang) cong thém mdt mac loi nhuan ky vong hop ly, chang han

3%/nam.
3.1.2/. Xac dinh kénh phan phdi

Hoat dong ngan hang s& dat hiéu qua cao hon néu nhu (ring dung duoc
loi ich kinh té theo quy md. Diéu dé cé nghia | a quy md san xuat cang Ion sé
cang tiét kiém duogc chi phi va déi véi hoat dong giao dich ky quy chirng
khoan ciing vay, nghia la nén két hop v&i cong ty chirng khoan cong thuong
dé thanh lap bd phan giam sat hoat dong giao dich ky quy, theo dé nhiém vu

cu thé ctia bd phan nay vachi nhanh la:
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B& phan giam sat tai céng ty chirng

khoan

Chi nhanh

- Quéan ly danh muc chitng khoéan
dwoc phép dau tu tir giao dich ky
quy.

- Theo ddi dién bién cla gia ching
khoan dwoc dau tv tlr giao dich ky
quy dua vao chuwong trinh va théng
bao cho cac chi nhanh hang ngay sé
dv tai khoan clia khach hang cling
nhw cac khach hang c6 1énh goi. Viéc
nay dugc thuc hién thdong qua

chwong trinh tinh toan tw déng.

- Timkiém , tiép thi khach hang.

- Théng qua thdng tin duoc cung cap
tlr bd phan giam sat dé phat 1énh goi
dén khach hang.

- Theo dGi thu la tir khoan tién dau

tu.

- Viéc quan ly danh muc phai

co sy phan dinh rd rang la loai chirng

khoan ndo ty I giao dich ky quy duoc phép <= 60%,50%,40% bdi vi mdi loai

chitng khoan cé mirc dd rai ro khac nhau n én khong thé danh dong ty 1€ giao

dich ky quy, chirng khoan cang rui ro thi ty I& cho phép giao dich ky quy cang

thap.

3.1.3/. Tang cwong cdng tac Marketing

- D0i twong phuc vu cla san pham giao dich ky quy da phan lakhach

hang ca nhén nén cong tac marketing,

quang ba san phdm doéng vai tro cuc ky

quan trong. Theo khuyén céo cla cac ngan hang trén thé gi¢i, hoat dong

marketing dong gop t&i 20% tong loi nhuan clia cac ngan hang ban 1é.
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- Do khéng thuc hién viéc tham do khach hang hang nam nén dir liéu
thong tin vé khach hang & hau hét cac ngan hang Viét nam khong day du vi
vay ngan hang rat khé hanh déng theo mong mudn ctia khach hang do khong
hiéu ddi twong minh phuc vu. Vi vay trudc khi trién khai giao dich ky quy
ngan hang phai cé mot cudc tham do trong gidi dau tu chirng khoan dé xem
mirc dd hiéu biét cling nhw mirc d6 chap nhan clia ho ddi véi san phadm nhw
thé nao dé co thé co dua ra nhitng chinh sach marketing thich hop nham gioi

thiéu nhitng loi ich cling nhw nhitng rdi ro cltia sdn pham.

- Thong qua cac kénh théng tin dai ching nhw dai phat thanh, truyén
hinh, bdo chi, quang cdo ngoai troi, to roi...dé khach hang biét dugc san
phdm va chi dong tim dén ngan hang khi c6 nhu cau. Bong thoi trudc khi
trién khai hoat dong giao dich ky quy nén t6 chirc cac budi hoi nghi, hop
mit... d6i véi khach hang tiém ndng nham gidi thiéu dé ho biét v& san phim
rd hon.

3.1.4/. Quan ly rai ro doi voi hoat dong giao dich ky quy chirng khoan

Giao dich ky quy la nghiép vu mang lai lgi nhuan cao cho ngan hang,
vi ngoai viéc thu tién 13 tlr khoan dau tv cho khach hang con co thé thu thém
céc khoan phi tir dau tw chirng khoan. Bong thoi theo nguyén tic dau tu :
Nghiép vu nao cang mang lai lgi nhuan cao thi rii ro ciing cang cao, do dé
can phai cé quy trinh cling nhw bién phap quan ly rudi ro tr nghiép vu giao
dich ky quy, chdng han quy dinh mot ty 1& t8i da dw no giao dich ky quy déi
v@i mét khach hang, ty 1€ giao dich ky quy phu hop véi tirng loai ching

khoan.

Pé thuc hién dwoc hoat dong giao dich ky quy doi hdi phai c6 khau
thadm dinh khach hang. Theo d6 khach hang dau tw bang giao dich ky quy phai
la nguoi cé uy tin trong hoat dong tin dung (néu la khach hang da c6 quan hé

tin dung) va la ngwoi am hi€u vé chirng khoan. Pay latiéu chi rat khé thuc



hién vi vay chi cé thé xem xét dén thoi gian ho tham gia dau t v chirng khoan
khoang 2 nam dong thoi thiét 1ap budi phdng van vé kién thic chirng khoan
clia nha dau tu truvdc khi cho phép ho tham gia nghiép vu giao dich ky quy

chirng khoén.

- D€ cung cap khoan dau tw cho khach hang phai cé sw chon loc bai vi
giao dich ky quy rat rdi ro nén khong thé dau tv tran lan tat ca cac loai co
phiéu ma chi lanhirng loai co phi€u tot . Do d6 doi hdi phai c6 su két hop voi
cong ty chirng khoan coéng thwong trudc khi quyét dinh cho phép thuc hién
giao dich ky quy ddi véi mot loai cO phiéu. Nhiém vu cla cong ty chirng
khoan la diing cac phwong phap phan tich co ban dé dua ra danh sach cac loai
chitng khoan duoc phép dau tv vao tlrng thoi diém. Tuy nhién kém theo do
phai la viéc tuyén bd ngan hang khong chiu trach nhiém gi vé bat civ thiét hai
nao phat sinh tir viéc dau tw vao loai chirng khoan d6 ctia khach hang vi ngan

hang chi la nguoi trung gian thuc hién 1énh ctia khach hang .
3.2/. M6t s0 kién nghi va giai phap
3.2.1/. Kién nghi déi v&i nha nwéc

- Chinh pha, UBCKNN. NHNN nén nghién ctu hoc tap kinh nghiém
clia mot s6 nwdc co dac diém vé kinh té, TTCK twong dong véi Viét Nam dé
xay dyng khung phép ly hoan chinh cho hoat dong giao dich ky quy dugc
phét trién.

- Can day manh viéc mé ctra tw do cho cac dinh ché tai chinh trién khai
hoat dong, nhung hién nay Ia Ngan hang nha nwéc chi cho phép mét s6 ngan
hang thuc hién thi diém céac san phdm tai chinh moi, do d6 rat dé dan dén tinh
trang doc quyén clia cac ngan hang dwoc phép thuc hién. Vi vay ngan hang
nha nwdc chi nén quy dinh céc diéu kién can va dd dé ngan hang cd thé thuc

hién giao dich ky quy chitng khoan, dé la : Von diéu 1€ phai 16n hon hodc
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bang 10.000 ty dong, co s& vat chat ky thuat phai trang bi hién dai nhw quy
mo cla cac ngan hang & cac nuac tién tién trén thé gidi, can bd phai duoc
trang bi vé trinh d va kién thirc nhat dinh vé chitng khoan dé thuc hié n giao

dich ky quy.

- Can c¢6 chi dao cla chinh phl ciing nhu su phdi hop gitta Uy ban
chting khoan nha nuéc va Ngan hang nha nwéc Viét nam nham hinh thanh
moi truong phap ly dé hoat dong giao dich ky quy co6 thé phat trién dong thoi
nham da dang hoa san phdm dich vu ngan hang, tang tinh thanh khoan, ning

dong cho thi trvong chirng khoan nhung khéng lam “xéo trén” thi truong.
3.2.2/. Kién nghi ddi voi thi truong chirng khoan

Dé c6 thé phat trién giao dich ky quy chirng khoan trong hé théng cac
NHTM Viét nam n6i chung va hé théng NHCT noi riéng thi diéu kién truéc
tién 1a phai c6 TTCK twong ddi phat trién. Nhiing dién bién trong thoi gian
qua & TTCK Viét nam c6 thé thdy rang c on can rét nhiéu giai phap dé co thé
phét trién mot TTCK bén virng. Sau day toi xin dwa ra mot sO giai phap dé
phét trién TTCK trong thoi gian toi :

- TTCKVN c6 |1& d& qua rdi thoi ky “ cr mua lathang”, tinh trang mua
ban theo “ phong trao” da anh hwéng khong nhé dén tinh bén vitng cla thi
treong. Vi vay can tang cuong cong tac tuyén truyén, pho bién kién thirc ra
cong chung, gilp cac nha dau tw, dac biét nha dau tw ca nhan cé nhitng kién
thirc co ban vé chirng khoan va TTCK dé c6 thé tw phan tich danh gia trudc
khi quyét dinh dau tw va cling dé bao vé chinh ho . Bay chinh layéu to quan
trong nhat.

- Phét trién cau chirng khoan dwa trén nong c6t la cac nha dau tw co to
chtic nham dam bao tinh &n dinh cho TTCK; khuyén khich viéc tham gia cla

cac dinh ché dau tw chuyén nghiép vao TTCK (ngén hang, cong ty chirng
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khoén, cong ty bao hiém, quy dau tu). Co thé xem xét viéc cap phép hoat
dong, xay dung tiéu chi cdp phép rd rang voi nguyén tac khong cip phép lai
cho nhitng nha dau tu dardt khéi Viét Nam.

- Xem xét ap dung viéc danh thué do6i véi dong von dau tu gian tiép
nwéc ngodi; Han ché sy gia ting clia lubng von dau tw gian tiép ngan han cla
nwéc ngoai thdng qua chinh sach thué. Bay la giai phap don gian valinh hoat
nhét bdi mic thué co thé thay doi theo thoi gian dau t w; Mic thué co thé ap
dung tuy theo tinh chét cla cac nha dau tw; Nguon thu thué cd thé duoc st
dung dé phat trién thi tredng, cling cd co s& phap ly, diéu tiét thi trvong. Do
vay, Bo tai chinh trong thoi gian téi can dé xuét cac gidi phap thué ap dung
doi vai dau tw gian tiép cla nwdc ngoai vao Viét Nam ( nhu thué co tirc, thué
giao dich). Ap dung thué thu nhap doanh nghiép va ca nhan Iy thoai theo
thoi gian dau tu 1a gidi phap can wu tién thic hién : déi véi khoan dau tu trén
1 nam thi &p dung nhu hién nay (nghia la tam thoi chwa ap dung), dwéi mot
nam sé chiu mic thué cao hon. Mirc thué cu thé can can nhac k¥ trén co s
tham khao y kién nha dau twv va diéu tra s6 liéu cu thé dé dat dwoc hiéu qua
nhung khong quéa cao lam nan long nha dau tw. Co thé dat mirc thap roi sé
diéu chinh I&n va diéu chinh tdy theo dién bién tinh hinh. Bong thoi viéc tinh
thué nén thyc hién tinh hang nam dé co6 thé ba trir cac khoan 14, 10, tranh
treong hop 1 thi ndp thué nhung 16 thi khdng duoc khau trir. Giai phap nay
co tac dung lam han ché dau co, sang loc nguon von chir khéng ngan chan

ngudn vén nén dé duoc nha dau tw chap nhan hon.

- Tang cuong tinh minh bach cta thi trwdng : Tang cwong viéc cong bo
thong tin, ca théng tin vé doanh nghiép, thi trudng va cac théng tin vé diéu
hanh chinh sach nham giam bot cac tin don khong cé loi, ngdn chin céac giao

dich ndi gian; tang cwong cong tac thong ké va cong bd cac so liéu thong ké,
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dac biét cac sb lieu thong ké vé tinh hinh dau tv cla cac nha dau tv nuéc
ngoai.

- Tiép tuc cai thién mdi truong dau tw, dac biét la hoan thién moi
truong phap ly dong bo, ro rang, nhat quan. Md ctra hoi nhap theo 16 trinh va

céc cam két qudc té nham duy tri xu huéng dau tu dai han tai Viét nam.

- Bén canh d6 UBCKNN can phai kiém tra that ky tr wéc khi quyét dinh
chap thuan cho mot doanh nghiép ni ém yét hoac niém yét bd sung co phiéu ra
cong chdng nham tranh trudng hop céc cdng ty ¢6 phan phét hanh ¢ phiéu

tran lan, str dung von sai muc dich, khéng ding véi ng anh nghé kinh doanh.
3.2.3/. Kién nghi d6i véi Ngan hang Cong thvong Viét nam
3.2.3.1/. B6i voi Ban lanh dao ngan hang cong thuong

MOt trong nhitng yéu t6 chd chét cho viéc dua ra dwoc san pham méi
thanh cong la con nguoi, dac biét lavai tro dinh hwéng va thic day cia Ban

|anh dao.

- Qua viéc phan tich danh gia két qua hoat dong clia ngan h ang cong
thwong theo mo hinh CAMELS phéan nao cho thdy dwoc diém manh, diém
yéu cla hé théng. Mac du cac chi tiéu hoat dong twong doi t6t nhwng ngan
hang céng thvong van mai vuot tiéu chudn dé xép hang A 1 diém, day lai la
mot trong nhitng tiéu chudn dé niém yét co phi€u clia ngan hang trén TTCK
theo thong 1€ qudc té. Theo két qud phan tich, s& di ngan hang cong thuong
chura dwoc xép loai A vi chwa dap (rng duoc ty 1€ an toan trén von toi thiéu
theo Hiép wéc BASEL Il 1a 8% va con no kho doi trong hoat dong tin dung.
Vi vay ban Ianh dao ngan hang can cé nhitng chinh sach dé tang bb sung von
tw c6 théng qua viéc ting von diéu 18 nham nang ty 18 an to an von t6i thiéu

|én 8%. Bén canh do can tich cwc thu hoi cac khoan no kho d 6i dong thoi thuc
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hién quy trinh tham dinh cho vay that chat ché dé khong phat sinh béat ky
khoan ng khé doi mai.

- Khi phét trién giao dich ky quy thi viéc dwa ra danh muc cac chirng
khoan dugc phép hoat dong giao dich ky quy la viéc lam hét sirc rat quan
trong, quyét dinh dén hiéu qua, dén thanh céng cla cla hoat dong nay. Do do
NHCTVN phai cé ké hoach dao tao hodc thu hit ngudn nhan luc ( ¢6 thé thu é
cac chuyén gia nwéc ngodi) gidi vé viéc phan tich chitng khoan dé cé thé xay

dung nén danh muc céc chirng khoan dwoc phép kinh doanh giao dich ky quy.

- Bén canh dé khi ap dung giao dich ky quy vao hoat dong tai ngéan
hang cong thuong thi Ban 18nh dao can nghién cttu lai cac nguyén tac hoat
dong cua giao dich ky quy & cac nuwdc cé thi trwong tai chinh va TTCK phét
trién twong dong vai Viét nam dé thiét 1ap nén cac nguyén tic giao dich vira
dam bao tinh hoa nhéap vai thé gidi vira pht hop véi dac diém riéng clia nén
kinh t€ Viét nam. Bong thoi néu can co thé thay d6i mot s6 nguyén tic dé
dam bao cho viéc phét trién giao dich ky quy dwoc bén vitng. Chéng han, khi
cong ty mbi gidi phat hanh [énh goi thi can ci vao gia thi trvdng cla chirng
khodn tai thoi diém hién tai nhung theo t6i thi nén can cv vao gia tai thoi
diém ban dau, cé nhw vay cd thé phan nao han ché dwoc rai ro khi gia chirng
khoan gidm.
3.2.3.2/. B6i voi can bd ngan hang

Néu khach hang can cé si am hiéu vé hoat dong giao dich ky quy véi
mot chi sd thi can bd ngan hang toi thi€u phai can dén hai chi sd béi vi ho la
nguoi tric tiép kinh doanh san phdm dé va ho phai giai thich cho khach hang
hiéu khi khach hang dén giao dich. Do d6 NHCTVN phai cé ké hoach dao tao
ngudn nhan luc, luan phién dao tao va thuong xuyén clr can bo gidi di dao tao
va hoc héi kinh nghiém & nwéc ngoai vi kinh nghiém trong nwéc hau nhw

khong cé, nhitng ngudi nay s& 1a can bd nong cot hwdng dan lai cho toan bd
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can bd ngan hang vi mac du khong truc ti€p lam nhung cling phai biét vé san

pham clia ngan hang.

K&t luan chuwong 111 : V6i nhitng chién lvoc dua ra nham phat trién san
phdm giao dich ky quy trong hé thong ngan hang cong thwong cung véi
nhi*ng giai phap trén toi tin twdng rang cd thé phat trién thanh cong san pham
giao dich ky quy trong hé thng ngan hang cong thuong tir do cé thé nhan
rong md hinh cho ca&c NHTM khéac dé cung tham gia hoat dong nham phat

trién hé thong tai chinh ngan hang Viét Nam ngay cang hién dai.
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KET LUAN

Trong nén kinh t& hdi nhap, canh tranh gay gat gitta cac NHTM dién ra
khéc liét 1a diéu tat yéu, ngan hang nao nhanh hon, manh hon trong viéc ndm
bét dé phat trién cac san phdm dich vu mdi ngan h ang dé sé thing. San pham
giao dich ky quy tuy con kha m¢i mé va xala tai thi truong Viét nam nhung
lai 1a sn pham da phét trién kha lau tai thi trwong cac nwéce. Thi trwdng canh
tranh ngay cang khdc liét doi hdi mbi ngan hang phai quan tam dén vén dé da
dang hda san pham dich vu va phai tim kiém nhitng thi trvdng ma ngan hang
co thé ti€p can duoc, phu hop véi nang lwc clia minh. Chinh vi vay, tao ding
dwoc hinh anh vavi thé riéng bang viéc phat trién cac san phdm dich vu méi
bén canh nhitng dich vu truyén thong la van dé vira cap bach, vira c6 tinh

chién lvgc trong hoat dong clia cac ngan hang phét trién theo hwdng hién dai.

V6i nhitng dién bién nhw hién nay ctia TTCK thi viéc trién khai hoat
dong giao dich ky quy chac chén sé gap nhiéu rai ro. Tuy nhi én khi thi treong
6n dinh lai thi dé tang tinh thanh khoan va nang dong cla mot thi trwong thi
hoat dong giao dich ky quy lai rat can thiét. Bong thoi né cling 1a mot don bay
kich thich TTCK néu n6 dwoc str dung ding cach. Van dé dat ra hién nay |l a
can xay dung mot khung phap ly hoan chinh va chon lya thoi diém thich hop
dé dua hoat dong giao dich ky quy ra &p dung dé cé thé phat huy hét nhitng
loi ich cling nhw dé han ché bat nhirng rdi ro von ¢é clia san phdm giao dich
Ky quy.

—-HET---
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