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ong cam thay ti€c vi hdu nhu chua cé
NHTMCP nio ¢6 mat chién lugc tham
vong tu gay dtrng mot thuong hiéu toan
cdu ma cé vé nhu ho quan tam nhiéu

dén phit trién mang 6t dé st dung nhu .

mot 1oi the trong viéc bdn ¢b phin cho
cac ngan hang nudc ngoai.

Thach thi

Tién trinh hoi nhap quéc t€ hé théng
ngén hang dang tao 4p luc lén hoat dong
cia cic NHTM Viét Nam néi chung,
NHTMCP néi riéng. Nhiing thach thitc
mé Cac ngdn hang phai doi mat la: chu
ky doi mé dién ra nhanh Ccdc san pham
dich vy tai chinh mdi lién tuc phat trién.
Hoat dong cdc dinh ché i chmh s€ phai
tuan thi theo khuén khd quéc t&. Kién
thiic va k§ nang s€ ud thanh lqn thé so
sanh chu yéu. Canh tranh gura cac dinh
ché tai chinh ngay cang tr& nén gay gat.
50% s0 ngudi duge hoi cho rang trong
cudc canh tranh nay cac NHTMCP co
nhiéu khé khan, bit lgi vé von va cong
nghé...

Va ca hjl

Tuy ¢6 nhitng khé khian nhu vay
nhung véi nhitng-diém manh ctia minh,
trién vong phét trién ciia cic NHTMCP
12 kha quan. Nhiéu ngudi cé chung nhan
dinh trong thai gian 16i cac NHTMCP s
phat trién manh ngang tdm véi cdc ngan
hang trong khu vuc trong quy md hoat
dong vé von, nang lyc tai chinh, trinh do
cong nghé thong tn. Ho s& thu hut
manh duoc ngudn vén dau tu nu'Uc
ngoal thong qua viéc g0p vén mua c6
phén clia cic 16 chic tai chinh quoc 1,
Thuc hién va cung (mg nhiéu san pham
dich vu tai chinh ngan hang hién dai.
Hoat dong theo chuan myc quéc (€, tao
dung duoc hinh anh vi khang dinh duoc
uy tin va thwong hiéu cia mmh trong
nudc va khu wire, Cac chuyén gia nudc
ngoai khuy€n nghi cic NHTMNN can
¢6 su thay d6i 16n, néu khong s& gap su
canh tranh khéng phat tir cic chi nhanh
ngan hang nudc ngoai ma chinh tir su
phit trién clia NHTMCP trong nuéc.

NHTMCP la nhén t6 khién ngudi ta
hy vong vio siic canh tranh cua cédc
ngan hang ndi dia trong boi canh hoi
nhap quéc (€. Gan 63% s6 ngum duoc
hé1 cho ring cic NHTMCP c6 thé da
diéu kién hoi nhap kinh t& quéc (€ nganh
ngén hang tir nam 2010. Dy dodn nay cé
1€ khd lac quan nhung né ciing phan dnh
sit danh gid, sy k¥ vong doi véi cic
NHTMCP & Viét Nam. Du dodn d6 cé
tro thanh hién thuc hay khong phu thudc
chinh vio nhimg budc di cta NHTMCP ®m
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ai sudt (LS) thi trudng

lién ngéin hang
(TTLNH) - thi trudng
“ban budn”- & cic

nudc c6 thi trudng tai chinh phat
trién chinh la co s& d€ hinh thanh
lai suat trong hoat dong huy dong
nguén va sir dung von ciing nhu
cung cap cdc dich vu tai chinh clia
cac td chic tin dung (TCTD).
Thong qua 1ai sudt nay, Ngan hang
Trung vong thue hién cho vay doi
vai cdc TCTD, gop phan vao viéc
diéu tiét thi trudng va nén kinh t€.
8] Viét Nam, co ché 13i suat thoa

THS. DPOAN PHUGNG THAO *

thuan da duge dp dung tir thing
6/2001 va thing 6/2002 lan luot
déi véi tin dung ngoal té va ndi té.
Diéu nay dong nghia véi viéc “thi
trudng hod” viéc xdc dinh 1ai suat
trong hoat dong coa cic TCTD ¢
nudc ta. Xdc dinh lai suat huy
dong va cho vay vén moét cich hop
ly gity day trd thanh van dé song
con cia cic TCTD, dac biét khi
ma su bién dong 1ai suat thi trudng
ngay cang duge quan tim thudng
xuyén doi véi mor TCTD, doanh p

*Khoa NH-TC, trudng Dai hoc KTQDHN
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P nghiép va cd nhin. Dé thuc hién
dugc yéu cdu do, cic TCTD khong
thé bam dua viio c s ndo khic hon
12 131 suat cia TTLNH. Bai viét nay
truic het s& diém lai mot 56 tinh hinh
vé [4i sudt cila TTLNH Viét Nam
thii gian qua, sau dé trinh bay mot
56 ¥ kién g6p phan phat huy vai tro
lai suat TTLLNH d61 véi hoat dong
kinh doanh ciia cic TCTD né1 riéng
va hé thong tai chinh nudc ta nd:
chung.

Su hinh thanh va dién bién caa
1ai suat TTLNH ¢ Viét Nam

Truéc nam 1988, hoat dong cua
hé thong tai chinh Viét Nam mang
dic g cua co ch€ bao cap. Nhu
cdu tii chinh cia cic doanh nghiép,
lyc luong chi dao cia nén kinh t€,
phén lén dwoc cap phat bing Noan
séch Nha nudc theo cic chi ticu ké
hoach dugc giao. Nhimg nhu cau tai
chinh phat sinh s¢ dugc Ngin hang
Nhi nuée cho vay ma thuc chat la
cdp phit thay cho Ngan sach. Trong
bd1 canh d6, hoat dong cua thi trung
tai chinh 12 khong cin thiét va cling
khong c6 co hoi phat trién. Lii suat
cua nén hinh € mac nhién chi la lai
suadt hoat dong ngin hing. ldi sual
huy dong ti€t kiém va cho vay, ap
dung thong nhat, c6 dinh va dugc
xac dinh mot cich duy y chi cha
quan va nham phuc vu cho cac muc
phit trién kinh t¢ xd hoi cia Nha
nwdc cho cac giai doan.

Sau nam 1988, cimg vii vigéc xod
bo bao cip va phit trién nén kinh t&
theo dinh hudng thi trudng, hé thong
tai chinh Vit Nam da duoc 13 chiic
lai, vGi nhlmg ddi méi trong hé thong
tai khoa va hé thong ng:‘m hang hai
c&p Nhicu loai hinh ngan hang va
céc 19 chifc tii chinh - tin dung khic
di ra ddi va di vao hoat dong dap img
nhu cau vé vén cho nén kinh €,
Nhimg thay ddi d6 da thiic day sy
hinh thinh va phit trién cha thi
trudng tai chinh, trong dé, TTLNH
ciing timg budc ra doi va di vao hoat
dong.

Tir sau khi ¢6 Chi thi 6 07/CT-
NHI ngay 07/10/1992 cia Thong
doc Ngin hing Nha nuéc cho phép
cic TCTD duge thyc hién viéc cho
vay va di vay lan nhau, dén thang
7/1993 thi trudng nodi 1€ lién ngin
hang chinh thic di vao hoat dong
gan “lién véi cic hoat déng cua cic
trung tdm thanh toan bu trir. Tiép
theo, trong hai nam 1993 va 1994,
Idn lwgt hai trung tim giao dich thi
trung ngoai t¢ lién ngan hang lan

mn{;mUUNG TAI CHINH TIEN TE 15.3.2006

dugc thanh lip & Thanh phd Hé Chi
Minh va Ha Néi. Dén nay, TTLNH
did c6 quy mo glao dich khéng ngimg
tang lén va ngay cang khang dinh y
ughja quan trong cua thi tm(mg tién
¢ va hé thong lal chinh nwéc ta.

- Hoat dong ciia TTLNH gan lién
vdi viéc hinh thanh lai suat giao dich
vé von giita cic TCTD tai mot thi
diém nhat dinh. Lii sudt hinh thanh
trén TTLNH duoc coi la [3i sudt “ban
budn™ giita cic TCID vGi nhau va
vdi Ngan hang Nha nudc. Vé co ban,
1ai suat TTLNH Viét Nam thoi gian
qua cé nhimg di€m néi bat sau:

Thit nhat, vé Idi sudt cong bé, 1ai
suit TTLNH dugc cong bé hang
ngdy trén website chinh thic ciia
Ngian hang Nha nudc. Thong thuimg
{a1 sudt TTLLNH dugc cong bo cao
hon 131 suit huy déng binh quén cia
cac TCTD, thap hon 131 suat cho vay
binh quar cia cic TCID dai véi
khich hang vi wong duong 14i suat
dau thau tin phiu kho bac timg thai
ky.

Thit hai, vé plutong thiic hinh
thanh lai sudt TTLNH, 13i suat
TTLNH dugc can ci vao lii sudt
binh quan cta cic TCTD do Ngan
hang Nha nudc lya chon!.

Khi xac djnh 13i suit cho vay va
huy dong cta TCTD doi véi khich
hang, TCTD xac dinh bién do
(Margin) dé conb vao (truong ho‘p
cho vay) va trir di (tnuiing hop huy
dong) tir 13 suidt TTLNH dé hinh
thanh nén lai suat 4p dung déi véi
khach hang.

Thir ba, vé plutong thicc cong bé

lai sudt, wén co sd i sudt chio cua
cic TCTD do Ngan hang Nha nudc
tap hop. Hién nay, lai suat TTLNH
gom c6 k¥ han sau: qua dém, | tuan,
2 tuan, | thing, 2 thing, 3 thdng, 6
thang. Su bién déng ldi suat qua cdc
nam phit hop véi nhu'ng thay déi
chmh sdch 141 sudt theo cic thai ky.
L3t suit trung binh theo cic thdi han
I tuin, | thing, 3 thing, 6 thing
trong cic nam tir 2001 dén 2005 va
tir ngay 01/01 dén ngay 23/02/2006
dugc tinh toin dia trén s6 liéu thong
ké ctta Ngin hang Nha nudc, the
hién o Bang 1.

Bang 1: Lii suat giao dich binh

quin trén TTLNH
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Mét s danh gia khéi quat

Vé co ban, 141 suat trén TTLNH
chua phan anh ddy di va chinh xic
quan hé cung ciu va xu hudng van
dong cua lai suit thi truong tai chinh
nuécta.lxra,'l'['l_,NH phallaCUSU
dé hinh thanh 13i suat th tru'o‘ng ban
1¢ va 1di suat huy dong cua cic TCTD
khi 4p dung co ché lai suat thoa
thuin, thi ¢ nudc ta cdc ngan hang
thuong mai va cic TCTD khic van
hoén toan phai “mo6 mam”, bim dura
vao lii sual clia cic ngin hang “dai
gia” va theo l3i suit co ban clia Ngan
hang Nha nudc. Nhung “mac ca” hay

- diéu chinh 13i suat vdi cic doi trong

khich hang déu mang tinh chat cam
tinh hay dap khuon miy méc. Ngoai
ra, rit nhieu giao dich da phai tham
chiéu, sir dl_mg 131 suat coa thi truong
tai chinh qudc t€ nhu 141 sust SIBOR,
LIBOR.,... Diéu nay khong chi bat
hap ly ma con ticm in nhimg nguy
co “ngoai sinh” déi v6i hé thong tai
chinh nudc ta tir sy bién dong ca
céc thi trwong dé.

Lai suat caa TTLNH Viét Nam
chua phat huy dugc vai trd 1a co 5o
ldi suit cho cic hoat dong cia cic
TCTD va caa hé théng tii chinh
nudc ta. Viéc hinh thanh va bién
dong cua 1ai suat cha thi tredng nay
& nuGe ta chua tuin tha céc quy luat
va nhiing gi quan sat thay & cac thl
trudng tai chinh phét tién, do vay, dé
lai nhleu khé khan han ché cho hoat
dong cua cac TCID. Nguyén u.’*an
co bdn cda tinh trang trén bao gom:

Tlur nhdt, thi trudmg tién t& chua
thuc sy phat tricn dén mifc cdn thiét
trén nhiéu phuong dién: thanh vién
tham gia, tinh chat thudng xuyén,
pho bi€n va ca sy can lluep diéu tict
cia Nhi nudc. Mot khi thi trudmg
con manh min phan tan vai sO luong
tham gia han ché cida cic thanh vién
thi nhimg céi goi la “cung” va “cau”
thi truong khong thé duoc coi 1a
cung ciu vé von cia méi khu vuc va
nén kinh t€. Trong khi d6, bon ngin
hang thuong ma1 Nha nuéc chiém
72.6% thi phan huy dong va cho vay
von vé1 hon 250 chi nhdnh ldn trong
khip ca nudc thi lai 12 nhimg don vi
hach toin phu thuoc, didu chuyén
von riéng re trong timg ngan hang
qua Hoi 50 chinh. Cic ngén hing con
lai quy mo qui nhé bé chi yéu tham
gia vio thi truimg dé chéng 16 tiét

! Trén 10 ngdan hang do Ngdn
hang Nha nuée ua chon hang ngay
giti ldi sudt chao (cd lai sudt di vay
vd cho vay) cho cdc loai ky han.
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kiém hay kha nang thanh todn titc
thoi. Hon thé nita, cdc giao dich chi
tap trung chil y€u & mot so trung tam
do thy, cdc dia phuong khic trong
nude hau chu chira ¢6 hoat dong cha
thi trudng nay.

Ngan hang Nha nudc chua phai 1a
“ngan hang ban budén” va chwa phat
huy day di vai trd va sic manh trén
TTLNH - ngui din dat, dinh huéng
va tao lap thi trudng.

THhir hai, phwong thiic hinh thanh
11 suat chua hop ly. Lai suat cla
TTLNH phai dugc hinh thanh thong
qua viéc ddn gid hay khép lénh trén
€O s cac ban chao 14i sudt cd biét
cua cdc ngan hang thuong mai va cac
TCTD tham gia hoat dong trén thi
trudng. Nhung trén thyc € hién nay
cic thanh vién tham gia gii l3i suat
chdo chira ¢é sy phan bd déu giita
cac khéi ngan hang: cé 1 ngin hang
thuong mai Nha nudc, 2 ngan hang
thuong mai c6 phén con lai la cdc chi
nhdnh ngan hang nudc ngoai. Trong
truomg hop nhitng ngin hang khéng
cé giao dich ma vin dugc yéu ciu
chao 141 sudt s& cé nhitng anh hudng
khong khich quan dén 1ai sudt dwoc
cong bé. Vi khong cé giao dich, cic
ngan hang khong cdn thiét phai phan
tich mot cdch ky ludng nhu cdu vé
ngudn va sir dung khi gii lai suat
chao, nhét 1a trong diéu kién hién
nay Ngin hing Nha nudc chua cé
ch& tai vé “trach nhiém” ciia céc
TCTD tham gia chao 14i suat.

Thir ba, chinh sich 1ai sudt van
con ti€p tuc dugc duy tri v6i nhiéu
b4t cap: ¢6 qud nhiéu loai véi céc
mitc 1di sudt khdc nhau trong hoat
dong hé thong ngén hang. Ngoai lai
sudt co ban do Ngan hang Nha nudc
cong bo lam tham chi€u cho hoat
dong cla cdc TCID, thi con ¢6 rét
nhiéu loai ldi sut vu dai khdc nhau
cung song song ton tai. Trong khi 1ai
sudt dugc cong bo lai duge xdc dinh
bang cdch binh quan ho4 cic mite 141
suit 1am cho lai sudt TTLNH chua
thé coi 1a co sér 14i suat hoat dong clia
cic TCTD.

Thir tir, hé thdng thong tin phuc
vu cho hoat dong cua thi trudng ciing
nhu thong tin cla thi trudng d6i voi
nén kinh t€ chua diy di va chinh
x4c, tinh quang ba cua thong tin van
con rit han ché. Day ciing chinh l&
mot trong nhitng can trd 16n nhat dé
hinh thanh va diéu tiét su bién don
cia ldi sudt mot cach hiéu qua, chi
dong.

Giai phap nang cao vai tro lai

suat TTLNH ¢ Viét Nam

Beé phét huy nhiing vai trd quan
trong cla lai sudt TTLNH Viét nam,
ho trg cho hoat dong cla cic TCTD
va sy phdt trién cua hé théng tai
chinh, dap Ung t6t nhat nhimg yéu
cdu vé ty do hod tai chinh va héi
nhép quéc t€ vé ngan hang - tai chinh
clia nudc ta, xin trinh bay mot s& giai
phdp cu thé nhu sau:

Thit nhat, cing cé va thic ddy
su phadt trién ciia TTLNH. Trudc hét
Ngan hang Nha nudc cin sém thanh
lap Vu Thi trudng Tién té d€ chi dao
viéc cung cd va phét trién thj trudmg.
Xay dung co ché tai chinh khuyén
khich cdc chi nhianh tham gia thi
trudng tién té trén bat ky dia phuong
nao, khong nhit thiét chi & dia ban
hoat dong.

Thit hai, xod bo ldi sudt co bdn.
Hién nay lai sudt co ban do Ngan
hang Nha nuéc cong b nhwmg co s&
hinh thanh 13i sudt co ban con cé
nhiéu diéu can phai ban. Thi gid
chimg khodn cé thé bién dong khac
xa so v&i gid tham chi€u do cic trung
tam giao dich ching khodn duira ra,
cho nén viéc cong bo 13i suat co ban
12 khong cdn thiét. Hon nifa, viéc ton
tai ¢d Idl sudt co ban va lai sudt
TTLNH la diéu hoan toan bat hop ly,
nhat 1a trong di€u kién hién nay, cic
TCTD khéng sir dung 13i suét co ban
lam co s& tham chi€u déi ldi suat cho
vay va huy dong tir khach hang.
Theo xu hudng chung cia thé gidi,
13i suat co ban sé€ ddn dugc thay thé
bang ldi sudt giao dich binh quan
trén TTLNH khi thi trudong tién té
thuc sy phat trién.

Thit ba, chudn hed cdc thanh
vién tham gia va can cir gui ldi sudt
chao. Ngin hang Nha nudc cdn sém
ban hanh quy ché do6i voi cic thanh
vién tham gia gui ldi svat chao cho
hoat dong TTLNH phii hop voi thong
1é qudc t€ nhim tao diéu kién thuin
loi cho hoat dong cua thi trudng.
Thiét 1ap quy ché vé thong tin: co
quan ki€ém duyét théng tin, doi ngi
can bo xir 1y, cung cdp thong tin phi
hgp, co ché phdi hop thong tin véi
cdc co quan chic ning, v.v... nham
trinh tinh trang chdng chéo thong
tin, bép méo thong tin.

Thiz te, hoan thién co ché xdc
dinh ldi sudt. Ngan hang Nha nuéc
¢dn sdm ban hanh va to chifc thuc
hién co ché xic dinh gia theo hudng
khép lénh hoac dau gid, trudc hét tai
céc trung tdm tai chinh 16n nhu Ha
Noi, Da Nang, thanh phé Ho Chi
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Minh. Lii sudt dugc xdc dinh &
nhilng trung tdm nady s&€ lAm co s&
tham chiéu cho cic dia phwong con
lai trong cd nudc. Péng thoi, cic
TCTD sé can cir vao lai sut ndi trén
dé xac dinh l3i sudt clia thi trubng
ban 1é — huy dong hoac cho vay von
déi voi nén kinh t€. Néi cach khac,
cic TCID cé6 thé chi dong thoa
thuian lai sudt véi cidc déi tuong
khich hang ma khong phai md mam
hay bam duwa vao l&i sudt “chi dao”
cita Ngan hang Nha nuée. Mat khic,
viéc hinh thanh 1ai sudt nhu trén sé
tao diéu kién gin két thi trudng tién
té& trong nudc vdi thi trudmg cic nudc
trong khu vyc va quéc té, gp phin
cho cdc TCTD chu dong tham gia
hoat dong trén thi trudong va véi cac
ngan hing nudc ngoai.

Thit ndm, ndng cao chdt luong
hé théng théong tin. Can xay dung he
théng thong tin hoan chinh, két ndi
truc tuyé&n giita Ngan hang Nha nudc
véi cac TCTD, trong d6 it nhat phai
¢O nhimg ndi dung: tinh hinh huy
dong va cho vay cua h¢ thong, nhu
céu von vay va cho vay, kha nang
ddp img vOn cta cdc trung gian tai
chinh, tinh hinh bién dong lai suat
trén thi trudng thé giGi, v.v... lam co
s& xdc dinh 1ai suat TTLNH »
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