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Hé théng tai chinh dong vai tro quan trong doi véi nén kinh té, né chuyén von tir nhitng nguoi
tiét kiém sang nhitng nguwoi dau tu, tao co sé cho tang truéng va phat trién. Theo 1y thuyét kinh
1é hoc, mét hé thong tai chinh phit hop sé phat huy hét nhitng loi ich né cé thé mang lai cho nén
kinh té. Bai viét xem xét hai mé hinh don gidn vé hé thong tai chinh: dp ché tai chinh va ti do
héa tai chinh, thiee trang hé thong tai chinh cia Viét Nam hién nay, va dé xudt mot sé gidi phdp
nham ndng cao hiéu qua ciia hé thong tai chinh.

Trong mé hinh “dp ché tai chinh” ldi sudt bi ngan can khéng thé diéu chinh dén mirc cdn
bang, lam cho tiét kiém va dau tw thdp, dan dén tang trucng kinh té thap. Trong mé hinh “tw do
hoa tai chinh” nhitng han ché va nhiéu quy dinh dwoc bai bo, lam cho hé théng tai chinh hoat
dong hiéu qua hon, déng gép tot hon cho nén kinh té. Hé thong tai chinh cia Viét Nam hién dang
hoat dong khéng hiéu qua vi nhiéu quy dinh khong hop 1y va sw khéng minh bach trong qudn 1.
Pé hé thong tai chinh ciia Viét Nam hoat dong tot hon, tic gid dé xudt hai gidi phdp: dp tran ldi

sudt cho vay hodc quy dinh cdn bién ldi sudt, va minh bach héa.

Tir khoa: can bién i suit, ap ché tai chinh, ty do héa tai chinh

Bio cdo cta Chinh pha vé tinh hinh kinh té xa hoi
clia Viét Nam nam 2011 va 4 thang dau nam 2012
trude Qudce hoi ky hop thir 3 Qudc hoi khoa XIII da
chi ro6 nhitng thanh tyu dat dugc va nhitng han ché.
Trong bai viét ndy tic gia tim cach 1y giai mot sb
han ché duoc néu trong bao cao la “Kinh 16 vi mé
chua thdt én dinh, con tiém an nhiéu rii ro”, 4
thang dau nam 2012 “...dd xudt hién nhitng diu
hiéu suy giam tang truong kinh té. Téc d6 ting
truéng GDP quy I ndm 2012 chi dat 4%, thip hon
nhiu so vé6i cing ky nim 2011 (5,57%) va nim
2010 (5,84%). Trong d6 cong nghi¢p, xay dung chi
tang 2,94%”. “Tuy lam phat giam manh nhung ldi
sudt vay ngan hang van con cao”.

V6i bat ky nén kinh té nao, hé thong tai chinh
cling dong vai tro cyc ky quan trong. Pau tu thyc té
va tiét kiém 1a nhimg yéu t6 then chét ddi véi su
tang truong cua nén kinh té. C6 thé 1am rd mdi quan
hé gitra cac thi truong tai chinh va céc dinh ché tai
chinh véi tiét kiém va dau tu thuc té bang viéc
nghién ctru 13i suat va han ché sb lugng trong hoat
dong cua hé théng tai chinh.

Trong cic md hinh co ban vé thi truong tin dung

1ai suét 13 gia cua tin dung. Sir dung so d6 cung —
cau chuan dé xem xét thi truong tin dung ta biéu thi
13i sudt trén truc tung va lugng tin dung trén truc
hoanh. Néu 14i suat & muc can bang thi lugng cung
tin dung bang luong cau tin dung, néu ¢ mirc thap
hon thi lwong ciu tin dung s& 16n hon lugng cung tin
dung— thiéu hut tin dung. Y twong vé thiéu hut tin
dung c6 vai trd trung tim trong nhitng tranh luan vé
chinh sach tai chinh va tin dung. O nhiéu nuéc
thuong xay ra thiéu hut tin dung lam cho mot sb
nhém cu thé khong dat dugc lugng tin dung ma ho
mong mudn. Néi cach khac, viéc st dung tin dung
khong chi bi anh huong béi 13i suat ma con bi anh
hudng boi lugng tin dung c6 han.

Nhiéu nha kinh té hoc tin tuong rang cac dinh ché
tai chinh va cac thi truong tai chinh thich hop sé
thuc déy ca tiét kiém va dau tu san xuit, tao ra tang
truong kinh té thyc. Co cu ctia hé thong tai chinh
khac nhau s& din dén cach thirc khac nhau ma 13i
sult va luwong tin dung c6 han anh huéng dén rui 1o,
thong tin va su giam sat. Ta s€ xem xét hai mé hinh
don gian vé hé théng tai chinh, thuc trang hé théng
tai chinh & Viét Nam va mot sd dé xuit nham thay
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d6i hé thong tai chinh.

1. Ap ché tai chinh

Trong céc tranh luan vé tu do hoéa tai chinh, hé
thdng ton tai trudc cai cach duoc goi 1a hé thong tai
chinh bi dp ché, hay sy ap ché tai chinh!. Sy ap ché
tai chinh ham ¥ ring tai chinh c6 tiém ning hoat
dong theo céach cé lgi nhung cd nhiing rang budc
nhét dinh ap ché no, ngan can n6 khong hién thuc
hoa duogc tiém ning do.

Khai niém McKinnon-Shaw chuan? vé hé thong
tai chinh bi 4p ché gia dinh ring cac hé thong tai
chinh hoat dong t6t— tao thudn loi cho tiét kiém, dau
tu va ting truong— néu cac ludng tin dung va cac tai
san tai chinh la chung khoan dugc xac dinh bdi cac
thi trudng tai chinh (cac dinh ché tai chinh va cac
trung gian tai chinh) hoat dong tu do. Cu thé 1a gia
di vay va cho vay va gia thuc hién cac giao dich tai
chinh khac 13 muc gia cin bang cua thi truong. Hé
thong tai chinh bi 4p ché 1a hé thong trong dé cac thi
truong nay bi ngin can khong hoat dong tt, ¢
nhiing tré ngai ngan khong cho gia cua tin dung va
cac tai san tai chinh diéu chinh dén mic can bang.

Céc tré ngai nay c6 thé anh huong dén nhiéu bién
sO tai chinh va ¢ thé xuat phat tir nhiéu nguyén
nhan nhung mo hinh McKinnon-Shaw tap trung vao
mot bién sb va mot nguyén nhan. Bién s6 tai chinh
bi ngan khong cho diéu chinh dén mic can bang 1a
11 suat tién giri ngan hang (va 1ai sut tién vay ngan
hang), va nguyén nhén cua viéc ap ché do duogc gia
dinh 1a chinh sach cta chinh pht c6 chu y ngan
khéng cho cic ngan hang diéu chinh 1ai suat dén
mirc cin bang.

1.1. M6 hinh co bdn vé dp ché tai chinh

Gia dinh rang tit ca tiét kiém déu duoc gui vao
ngan hang va ngan hang chuyén dén nhiing nha dau
tu duodi dang tin dung, va tat ca dau tu déu duoc tai
trg bang tin dung ngan hang. Khi d6 cung tin dung

Hinh 1: Mé hinh co béan vé ap ché tai chinh
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clia ngan hang bang cung tiét kiém va cau vé tin
dung ngan hang bang cau hang hoa dau tu.

Ca dau tu va tiét kiém déu la ham s6 cua 1i suét
thuc (bang 13i suat danh nghia trir ty 1& lam phat).
Trong hinh 1, gia dinh tran 13i suét dugc dat & mic
r, (don gian héa, coi 1i suét cho vay va 1ai suat giri
tién bang nhau). O 13i suat thdp nay dau tu mong
mudn 14 7, va tiét kiém chi 1a S,. Vi thé dau tu thuc
té s& bi chin & muc bang S,. O 13i suat thap tiét kiém
thap khong cung cap du tin dung ngan hang dé tai
trg mirc dau tu cac hing mong mudn. Trong tinh
hudng nay ngan hang hodc chinh phu phai han ché
tin dung bang cach nay hay cach khac.

Han ché tin dung 1a dnh hudng chinh ciia ap ché
tai chinh trong mé hinh nay: vi lugng cau vé tin
dung ngan hang cta cac hang 16n hon lugng cung
nén sb luong phai dugc han ché theo cach xac dinh
nhiing nguoi vay tiém ning niao s& nhan dwoc uu
tién.

O nén kinh té ¢ su can thi€p sdu cua nha nudc
thi nha nudc co thé phan bd bang cach huéng dan
cac ngan hang trao tin dung khan hiém cho khu vuc
wu tién. Hodc ban than cic ngén hang co thé thuc
hién han ché tin dung va xac dinh khu vuc nao, loai
nguodi vay nao, hoac cac hang nao dugc nhan uu
tién.

Trong mo hinh nay hai anh huéng dugc xac dinh
la:

Lai suét thp, r), din dén tiét kiém thap va dau tu
thap so véi & mirc 1ai suat can bang. Tiet ki€ém thap
va ddu tu thap din dén ting truong thép.

Bén than viéc han ché tin dung ciing din dén ting
truong thap vi viéc han ché tin dung tat yéu lam cho
tai chinh dugc phéan bd cho cac dy an dau tu khong
hiéu qua. Vi du ai quyét dinh vé vu tién di nita — nha
nudc hay ngan hang — thi cling khong c6 du thong
tin dé xac dinh cac du 4n nao la hiéu qua nhat dé
dugc huong uu tién tin dung.

Hai két luan nay tuy chua nhan dugc nhimng y
kién théng nhét hoan toan nhung ching nhat quan
v6i 1y thuyét kinh té.

1.2. Ciin bién ldi sudt va dw triv bit bujc

Trong md hinh co ban vé 4p ché tai chinh, ta gia
dinh rang 1i suat tién giri va lai sudt cho vay bang
nhau, nhung trong thuc té cac ngan hang dat 13i suat
cho vay cao hon 13i sut tién giri. V& mit nguyén 1y,
chénh léch (can bién) giita hai l4i suat nay 1a ngudn
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Hinh 2: Sy ap ché tai chinh va cin bién lii suit
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goc cua loi nhuan clia ﬁgén hang véi tu cach la
trung gian tai chinh. M6 hinh ap ché tai chinh s&
thay d6i néu ta dua can bién 1ai suét vao.

Trong md hinh ap ché tai chinh nay 13i suat tién
gui t6i da do chinh phu dit ra 1a ry Néu ngan hang
dt 131 sudt tién vay bang hodc cao hon r, mot it thi
s€ thoa man dugc lugng cau tin dung ngan hang dé
dau tu ctia cac hing & mirc bang lugng tiét kiém So-
Tuy nhién, vi tin dung thiéu nén cac ngan hang cé
thé dat 13i suat cho vay cao hon dé thu duoc loi
nhuan 1én hon. Lai suit tién vay co thé cao dén r 1>
va ho dugc chénh léch 7, —r,. O 14i suét cho vay nay
cau ve tin dung dé dau tu bang tin dung do nhiing
nguoi tiét kiém cung bang cach giri vao ngan hang.
Trong tinh hudng dy doén ¢ hinh 2, ngén hang hoic
Chinh phu khong can phai dua ra nhitng han ché
thém nira, 13i sudt cho vay cao da ngin can nhiing
nguoi vay.

Mic du hinh 1 khac hinh 2 & chd hinh 2 dwa thém
can bién lai suét vao, nhung két ludn & mé hinh co
ban van dugc nhic lai & day: tiét kiém S ) va dau tu
thyc té thip hon so vai truong hop 1di suat tién giri
va lai suat cho vay déu bang r,. Thuc té thi cac ngan
hang déu c6 can bién lai suat nén 1ai suat tién gui va
1i suit cho vay khong thé bang r,. Nhung c6 tran l4i
suat s€ dan dén can bién lai suat cao hon binh
thuong. Cén bién 1ai suat binh thuong c6 thé dan téi
141 suét tién giri can bang la r, va lai sut cho vay
can béng la ;. Nhu vy, can bién binh thuong dan
dén tict kiém va dau tu nhiéu hon.

Mot chinh sach khac dugc coi 1a dan dén su ap
ché tai chinh d6 1a viée ap dat du triv bat bude dbi
voi cac ngan hang.

Duy trir bat budc: doi hoi cac ngan hang phai dé
mdt phan tai san ciia minh trong tai khoan & ngan
hang trung wong. Dy trit bat budc khong dem lai 13i
cho cic ngan hang nén cic ngan hang ¢ gang liy
lai bang cach ting l4i suat dbi voi cac khoan cho

doanh nghiép vay — can bién lii suat ting, dicu nay
c¢6 anh huong giéng nhu khi so sanh cn bién rong
vdi can bién hep ¢ hinh 2.

2. Tu do héa tai chinh

Trén quan diém McKinnon — Shaw h¢ thong tai
chinh bj 4p ché 13 kiéu hé théng “cii” cAn phai thay
d6i. Cac chinh sach dat dugc su thay doi goi 1a cac
chinh sach t do hoa tai chinh.

Trong md hinh co ban, diém co ban trong cac
chinh séch tu do héa tai chinh 1a ting 1ai suat. C6 thé
budc cac ngan hang ting 13i sudt tién guri (tir r, dén
r,) va diéu chinh 13i suit cho vay theo, hodc bing
cach loai bo nhitng han ché doi véi lai suat dé sao
cho céc luc lugng thi truong din dit cac ngan hang
phai thay doi 13i suat dén khi dat dugc can bang.
Nhu thé s& dan dén tiét kiém va dau tu cao hon, dau
tu hi€u qua hon, va néu cai thién duoc su tang
truong thi 13i suat sé thay doi thém nira.

Tang tran 13i sudt tir "y dén r ; lam tang tiét kiém
va dau tu. O 14i suat cao hon nhitng nha kinh doanh
khong thyc hién nhitng dy an trude day dem lai loi
nhuén thdp. Tang hiéu qua du tu s& din dén ting
truong kinh té, dén lugt no lai 1am dich chuyén ham
tiét kiém.

Trong cac md hinh phtic tap hon, tu do hoa tai
chinh bao gdm ca nhitng chinh sach khac nira. D6 1a
cac chinh sach thay ddi du trir bit budc, thay doi
luat ngan hang dé khuyén khich su canh tranh hon
nira gitra cac ngan hang trong nudc, mo cira khu vuc
ngan hang cho cac ngan hang nudc ngoai, tu nhan
hoéa ngan hang thudc s¢ hitu nha nudc, thanh 1ap
hodc cai cach thi truong chung khoén, va tu do hoa
cac giao dich ngoai t€ ¢ tai khoan vang lai va tai
khoan vén.

2.1. Cdc chinh sdach tw do hoa tai chinh ¢ cdc
nwéc kém phat trién

Nhiéu nuéc kém phat trién da thuc hién cac chinh
sach tu do hoéa tai chinh tir 1965 dén nay. Han Qudc
thudc nhitng nudc thuc hién tu do hda tai chinh sém
nhit vao nim 1965 khi 13i sudt tién giri ting manh.
Tiép dén 1a lan song cai cach tai chinh xay ra & cac
nudc phia Nam cua My La-tinh (Argentina, Chile
va Uruguay) vao gitta nhitng ndm 1970. Tt nhiing
nam dau 1980, mot trong cac diéu kién dé duge vay
Ngan hang Thé giéi (WB) va Quy Tién té Qudc té
(IMF) 1a ty do hoa tai chinh, nén nhiéu nuéc & cac
chau luc di c¢b ging ty do hoa tai chinh. Trong
nhiing nam 1980 va 1990, cai cach tai chinh ¢ cac
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nude chuyén doi tir kinh té ké hoach hoa tap trung
sang kinh té thi truong cling c6 nhiing diém tuong
tu nhu tu do hoéa tai chinh nhung con bao gdom ca
nhiing thay d6i co ban vé sé hitu va t6 chure.

2.2. Tw do héa tai chinh 6 cdc nwdéc phdt trién

Mic du cac mé hinh vé 4p ché tai chinh va tu do
hoa tai chinh luc dau dugc dua ra gin véi cac nudce
kém phat trién, nhung nhiing van dé tuong tu ciing
phat sinh & cac nudc phat trién.

M0t thi trwong chung chau Au

Bién phap bai bo didu tiét dau tién 1a chuong
trinh 1992 vé mdt thi truong chung cho cac dich vu
tai chinh (va tat nhién ca cac hang hoa, dich vu
khac) & Lién minh Chau Au. Thir nhdt 1a loai bo su
kiém soat trao d6i ngoai t& ddi vaoi cac ludng von.
bay la bién phap lam cho céac thi truong hai hoa,
néu khong thi cac hing s& bo nhimng thi truong bi
diéu tiét nhiéu dé dén nhiing thi truong bi diéu tiét
it hon. Thir hai 1a cho phép cac ngan hang co tru sd
& khu vuc Chau Au ty do (EU) duoc thanh 1ap chi
nhanh & nude ngoai trong pham vi EU va trao déi
trong EU trén co s& cong nhan 1in nhau.

Bai bo quy dinh

Vuong qubc Anh va cic nudc tu ban phat trién
khac c6 thi truong tai chinh phat trién cao tir rat 1au.
Nhung tir 1979 dén sudt nhitng nam 1980, chinh
phu ¢ cac nudce nay da thyc hién cac chinh sach “bai
b6 quy dinh” ddi véi cac hé thdng tai chinh cua ho
dé 1am cho thi trudng tai chinh hoat dong tét hon,
nho d6 cai thién dugc sy phan bd vbn trén pham vi
nén kinh té.

O Anh, viéc loai bo cac rao can gia nhap thi
truong chung khoan duogc goi la Big Bang, & My
duogc goi 1a May Day. Su kién nay dan dén 3 su thay
d6i co ban vao thang Muoi nam 1986 1a: Thit nhdt,
trudc Big Bang ¢ London va May Day ¢ New York,
ngudi moi gidi l1a dai dién cho khach hang, mua
hodc ban c¢b phiéu, trong khi d6 nguoi ban budn
thyc hién viéc mua hoac ban cac don dat hang.
Nguoi mdi gidi va nguoi ban budn thudc cac hang
khac nhau. Sau Big Bang va May Day ho dugc
cung cép ca dich vu méi gii va dich vu ban buon.
Thir hai, loai bo hoa hong tra cho ngudi moi gioi vé
viéc mua va ban ¢ phiéu. Thit ba, truée Big Bang
va May Day chi cho phép cac hang nudc ngoai tham
gia thi truong ching khoan qua loai hinh hing dong
s0 hitu, sau Big Bang va May Day céc cong ty nudc
ngoai cling dugc tham gia.

Nhiing thay doi nay thé hién viéc tu diéu chinh
cua thi truong ching khoan: tu loai bo cac quy dinh
minh dat ra cho minh trudc day chir khong phai loai
bo nhitng quy dinh do chinh phu dat ra.

V& mat nguyén tac, tu do hoa tai chinh & cac
nudc dang phat trién va & cac nudc phat trién co
diém giéng nhau, vi ca hai déu lién quan dén viéc d&
b6 nhitng diéu tiét ctia chinh phu, nhung ¢ hau hét
cac nudc tu ban phat trién nhitng han ché vé 14i suat
khong con 1a ddc diém quan trong ¢ thoi gian bii bo
quy dinh, quan trong hon lai 1 cic quy dinh diéu
tiét. Tuy nhién, & Nhat va My thi nhirg han ché vé
13i sudt van ton tai.

Nhiing nuéc nhu Anh va My co thi truong tai
chinh manh, ngén hang dong vai tro kém quan trong
hon, trong khi d6 Nhat, DPtrc va Phap lai c6 hé théng
tai chinh ma & d6 ngan hang manh hon va thi truong
chimg khoan yéu hon.

Mot b phéan khac biét nira cua bai bé quy dinh &
cac nudc phat trién, dac biét 1a Anh va My, bao gém
cac bién phap lam tang tinh canh tranh & thi truong
chung khoan. Mot trong cac muc ti€u ciia nhiing cai
cach nay 1a lam cho thi truong ching khoan hi¢u
quéa hon ca vé phat hanh va trao déi ¢6 phiéu nho d6
cai thién viéc phan bd von trén pham vi nén kinh té.

3. Thue trang ldi suit tin dung ciia Viét Nam
thoi gian qua

Nhirng nim dau cua thap ky dau cia thé ky 21 1ai
suit danh nghia va lai suat thuc té cia Viét Nam
khong qua thap vi thé cac doanh nghiép khong gip
kho khan trong viéc vay von dé tai tro cac du 4n dau
tw ctia minh. Tlr nam 2004 dén 2010 1ai suat thyc té
qué thap, tham chi 1a s6 4m trong phan 16n cac nim
(xem bang 1). Vi lai suit qua thap nén cung tiét
kiém thép, dau tu thuc té thép, san lugng cua nén
kinh té thap, d6 1a mot trong cac nguyén nhan lam
cho lam phat ting. Dé kiém ché lam phat, Ngan
hang Nha nudc Viét Nam da ap dat tran 13i suat huy
dong von thap. Diéu nay da 1am cho tiét kiém giam,
tin dung lai bi siét chat. Khi tran 13i sudt huy dong
von dugc dit ra lic cao nhat 1 14% (tir thang 6 dén
thang 10 nam 2008), thi cac ngan hang tan dung
chay dua l3i suat, day lai vay binh quan 1én khoang
18,73%/mam (13i suat cho vay nong nghiép, nong
thon va xuat khau khoang 16-21%/nim, cho vay san
xuét- kinh doanh khac khoang 18-22%/nam, lai suét
cho vay linh vuc phi san xuat khoang 20-25%/nam),
c6 thoi diém 1én téi 25 - 28%3. Trong boi canh do
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Bang 1: Dién bién lii suit tin dung cia Viét Nam thoi gian qua®

Nam _ 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Lai suat co ban

(tinh trung binh) 798 728 686 75 846 825 825 1096 7,08 817
Ty 18 lam phat 0,8 40 30 95 84 66 126 2297 688 11,75
Lai suat thuc té 7,18 328 386 20 -006 165 -435 -1201 02 -358

Hinh 3: Dién bién lii suat tin dung ciia Viét Nam

tir nadm 2000 - 2012

vao ngan hang. Tuy méi day tran 1di suat cho
vay ciing duoc dua ra bang i tién giri co ky
han tir 1 thang tré 1én do NHNN quy dinh cdng
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cac ngan hang kiém dugc lgi nhuan khong 16, giy
x40 tron, bat 6n trén thi truong tai chinh. Theo cac
chuyén gia tai chinh, chénh léch 13i suat huy dong
vbn va 13i sudt cho vay cua cac ngan hang Viét Nam
1a khoang 6%. So véi cic nudc phat trién nhu My
(3%), Singapore (3 dén 4%), va cac nudc hién c6 13
suét cho vay cao nhu Y, Tay ban Nha thi chénh léch
1i suat ciing thip hon 6% vi 1i sudt cho vay cta ho
ciing chi 1a 8% nhung cic ngan hang déu “song
khoe™*. Ly giai cho chénh léch 1di suat cao nhu viy
cac chuyén gia cho rang cac ngan hang Viét Nam
cho rang ho phai phai ganh thém chi phi cua su yéu
kém, sy chong chéo trong s hiru, nhitng chi phi phi
chinh thtc... Hay c6 thé goi 1a “chi phi bt thanh
vin” ma ¢ nhiéu nude khong co hodc it hon.’

Céc doanh nghiép Viét Nam kiét qué vi khong
tiép can dugc von va vi gia vén qua cao. Tinh dén
hét ngay 31/12/2011, ca nuée cb 622.977 doanh
nghiép, trong d6 da giai thé 79.014 doanh nghiép.
Trong 5 thang dau nam da c6 khoang 21.800 doanh
nghiép ngimng hoat dong, giai thé, ting 9,5% so
cung ky nam 2011. Trong tinh hinh d6, Ngan hang
Nha nuéc lai ap tran 13i suat huy dong von & muc
12%, 11% va rdi 1a 9%/nam, diéu nay lai tao thém
co hoi cho cac ngan hang kiém loi nhiéu hon nira.
Tét nhién nguoi dan s& tim kénh khac dé tiét kiém,
nhung voi nhitng ngudi cd khoan tiét kiém nho thi
diéu nay la rat khé khan, budc ho van phai giri tién

(+) 3%/madm nhung cling chi la hinh thuc vi
thue té rat it doanh nghi€p hdi du cac diéu kién
dé duoc vay ¢ muc 13i sut 6. Hon nira, 13
sut cho vay lai phu thudc vao 13i suét tién gui
do chinh pht quy dinh chu khong phai do cac
luc luong thi trudng quyét dinh. Khi co ting
truong tin dung 4m (tinh chung nim thang dau
nam 2012 14 -0,89%) trong hé thong ngan hang,
Chinh phu d3 dua ra mot loat chinh sach nhim
gilip cac ngan hang ddy manh cho vay tré lai.
Nhiing cac chinh sach nay lai gap phai tré ngai
1a no x4u. No¢ x4u toan hé thong ting tir 6% dén
10%. Hién tai da c6 dé xuat thanh 1ap cong ty mua
ban ng xdu nhim ctru doanh nghi€p, nhung thuc
chit 1a ctru ngan hang. L& ra cac ngén hang phai la
nguoi ganh chiu rdi ro ng x4u 13 hé qua cua viéc cho
vay O ldi sudt cao. Néu thanh lap cong ty mua ban
no x4u thi viéc tai cdu tric hé thong ngan hang s&
kho thuc hién duoc.

4. Pé xuit

Tir kinh nghiém cta cac nude trén thé gidi, co thé
thiy rang hé thong tai chinh ciia Viét Nam rét can co
su cai cach toan dién.

hia

Dé hé thong tai chinh phat huy duoc vai tro ciia
n6 trong sy phat trién kinh té ctia dat nudc cac chinh
sach ctia Chinh phu can phai duoc dua ra trén co s&
can nhic ca loi ich va hé qua X4u cua chung. Pac
biét can xem xét k tinh kha thi ciia chinh sach dé
tranh cac quy dinh chi mang tinh hinh thtrc. Trong
khi ¢6 nhiéu bién phap da, dang va dugc thyc hién
nhiam néng cao vai tro cua hé thong tai chinh dbi véi
su phat trién kinh té cua dat nudce, ching toi dé xuét:

4.1 A'p tran doi véi lai sudt cho vay hodc quy
dinh chénh Iéch (cdn bién) ldi sudt

Khi céc thi truong tai chinh chua dugc hoat dong
tu do (nghia 1a cac bién s6 13i sudt va luong tin dung
chua dugc xac dinh chi boi cac luc lugng cung va
cau cua thi truong) thi thay vi ap tran dbi vai 1i suat
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tién guri ngan hang, can phai dp tran doi véi lai sudt
cho vay nb6i chung chu khong chi cho vay uu tién.
Tuy nhién, trong diéu kién kinh té bién dong nhanh
thi tran 13i suat cho vay lai phai diéu chinh, ma viéc
nay thi luén c6 do tré thoi gian va s& 1am giam hiéu
qua cua chinh sach. Chinh vi vay bién phap tét hon
s& 14 quy dinh cdn bién ldi sudt t6i da cho cic ngn
hang va cac t6 chirc nhan tién giri khac. Nhu vay,
khi tinh hinh kinh té thay ddi cdc ngan hang va cac
trung gian tai chinh khac c6 thé diéu chinh i suét
huy dong va 1ai suat cho vay mot cach linh hoat. O
cac nude phat trién, can bién 1ai suat binh thuong
chi & mtc 2 — 3%. Lam dugc nhu vy mdt mat cod
thé tao ra luong tiét kiém cao hon, vi thé dau tu thuc
té cling cao hon, nhd d6 s& c6 ting trudng cao, mat
khéc con tao diéu kién dé cac to chtrc nhén tién gui
canh tranh mdt cach lanh manh, tranh viéc nguoi
gui tién tim dén nhitng noi thay thé 13 cac quy tin
dung den dé dan dén d6 v& gy bat on cho xa hoi
nhu thoi gian viua qua.

4.2. Minh bach hoa

Chénh 1éch 13i suat cho vay va lii suat huy dong
von ¢ Viét Nam qua cao dugc cac ngan hang d6 16
cho viéc “ho phai chiu nhiéu chi phi nhu chi phi du
trit bat budc, trich dy phong rui ro, chi phi giir thanh
khoan...”” . Ly do nay khong thuyét phuc, vi hoat
dong ngan hang ¢ dau cling phai chiu nhiing chi phi
d6. Theo y kién cac chuyén gia 1y do chinh nim
nhitng chi phi phi chinh thirc. Thir nhat, cac ngan

hang déu thuc hién dau tu tai chinh khong hiéu qua,
v6i s6 von 1on hon ca von chi s¢ hiru. Nhu vay c6
thé coi do 1a tai trg khong ky han véi 1i sudt bang
0, khoan nay phén 16n duoc thuc hién cho “san sau”
ctia nhitng nguoi ¢6 quyén quyét dinh trong ngan
hang. Thtr hai, cac ngan hang d6i khi kinh doanh
dya trén quan hé nén ho sin sang chi “l6t tay” cho
nhitng khach hang quan trong. Thur ba, viéc chay
dua mo rong mang ludi din dén chi phi hanh chinh
cao. Cudi cing tat ca nhing chi phi nay déu tinh vao
1ai cho vay. Vi chi phi vay ngan hang qua cao nén
cac cong ty 16n c6 thé cho vay 1dn nhau dé huong
loi thay vi giri tién vao hé thong ngan hang, lam cho
hé thong ngan hang bi té liét. Vay dé giai quyét van
d@é nay can phai minh bach hoa trong quan 1y vi mo,
quan ly trong ndi bd ngan hang, minh bach hoa
thong tin dé khach hang lya chon ngan hang gt tién
va vay tién dé dam bao su canh tranh lanh manh
trong hé théng ngan hang, nang cao hiéu qua cua hé
théng ngan hang nham cai thién hiéu qua cua nén
kinh té.

Tuy nhién nhitng dé xuét trén chi co gia tri khi
duoc thuc hién déng bo véi nhiing bién phap can
ban khac 1am thay doi ca cac linh vyc khac ctia nén
kinh t& nhu gido duc, tuyén dung, thu tuc hanh
chinh...(J
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