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Giam sat tai chinh la mot trong nhﬁ’ng khia canh cét 16i ciia hé thong tai chinh hién dai boi mot
trong nhitng nguyén nhan chinh yéu dan dén khung hoang ngan hang qua hai thép ky gan ddy la
that bai trong gidm sdt. Baz viét da dé cap dén nhitng mé hinh hé thong gidm sat tai chinh hién
dang dwoc dp dung ¢ mot s6 nwée trén thé gidi nhu: Trung Quéc, Singapore, My, Australia va chi
ra wu nhwoe diém cia cdc mé hinh nay. Tir @6 nhém tac gia dwa ra nhimg kién nghi doi véi mé
hinh hé thong gidm sdt tai chinh & Viét Nam trén co s6 so sanh véi mé hinh ciia cde nwée trén
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Model of financial supervision in global financial crisis: global experiences and lessons for
Vietnam

Abtract:

Financial supervision is one of the main aspects of modern financial systems because one of the
main reasons that leads to the banking crisis in the last two decades is the failure in supervison.
This article describes the financial supervision models that are currently applied in countries such
as China, Singapore, United States, and Australia, and discusses the advantages and disadvan-
tages of these models. By comparing the financial supervision models in these countries with that
of Vietnam, the authors provide some recommendations to improve the Vietnamese model.
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1. Pit van dé

Cudc khung hoang tai chinh nim 2008 dién ra &
Hoa Ky va lan rong trén quy m6 toan thé gidi da tac
dong manh t6i nén kinh té toan cau, boc 16 nhing
yéu diém cua toan bd hé thdng tai chinh ciing nhu
hé thong gidm sat tai chinh. Tir d0, c6 thé thay rang,
cac quan hé ngay cang phuec tap trén thi truong tai
chinh cang khién cho viéc nang cao hiéu qua giam
sat tai chinh trén pham vi toan cdu ndi chung va
pham vi qubc gia noi riéng trd nén can thiét hon bao
gid hét.

Tuy nhién, sy d6i m&i md hinh giam sat 14 chua
du dé chong d& khing hoang kinh té. Hau nhu
khong c6 sy lién hé don thuan nao gitra mo hinh
giam sat hé thong tai chinh va hiéu qua ctia mé hinh

giam sat trong mot cudc khung hoang tai chinh
(Group of Thirty, 2008). Su két hop giita md hinh
giam sat va cac phuong thirc glam sat di manh
trong mot co ché t6 chirc tong thé s& thuc sy giam
dugc nhiing hi¢u ung ti€u cuc, tham chi ngan chin
dugce mot cude khing hoang kinh té tiép theo (Mas-
ciandaro va cong su, 2014).

Mot co ché giam sat tai chinh hiéu qua theo
Abrams va Taylor (2000) (dam bao su két hop giira
mo h1nh hi€u qua va cac phuong thuc glam sat doc
1ap) can co nhitng diéu kién tién quyét sau day (i)
muc tiéu 10 rang (clear objectives), (ii) tinh doc lap
va trach nhiém (independence and accountability),
(iii) day du ngudn luc (adequate resources), (iv)
quyén lyc thuc thi hiéu qua (effective enforcement
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power), (v) tinh chit bao quat cua gidm sat (com-
prehensiveness of regulation), (vi) chi phi hi€u qua
(cost efficient regulation) va (vii) cdu tric nganh va
diéu kién hiéu qua (effectiveness criteria and indus-
try structure).

Viét Nam dang trong giai doan phat trién va tai co
céu nén kinh té, , trong do tai co céu hé thong ngan
hang lai cang gap rat. Vi mot thi truong tai chinh
non yéu nhu chung ta thi kha nang chong do nhiing
rii ro hodc bién cd khing hoang 1a rat déang lo ngai.
Viéc can thiét phai c6 mot mo hinh giam sat hiéu
qua dé kip thoi quan 1y cac dinh ché tai chinh mot
cach chit ché 13 can thiét hién nay.

Bai viét nay tap trung phan tich sy xu thé thay d6i
trong mo hinh giam sat tai chinh va phuong thuc
giam sat cia mot sé qudc gia trén thé gidi nham
khic phuc nhitng anh huong tiéu cuc cua khing
hoang tai chinh va nhiing bai hoc kinh nghiém cé
thé ap dung cho Viét Nam trong giai doan hién nay.

2. Pic diém ciia cac loai mé hinh giim sat

Trén thé gi6i hién nay dang ton tai bén mé hinh
giam sat tai chinh chii yéu 1a: (i) mo hinh thé ché,
(ii) m6 hinh chirc ning, (iii) mé hinh hop nhét toan
phan va (iv) mo hinh hai dinh. Trong d6, theo quan
diém cia Cihak va Podpiera (2006), hai mo hinh
dau tién duoc xép vao mo hinh giam sat phan tan,
hai mo hinh sau 14 mo hinh hgp nhét.

2.1. M6 hinh giam sat tdp trung

Mo hinh hop nhét néi chung duoc xem 1a mo
hinh ¢6 mét co quan giam sat d6i voi toi thiéu ba
linh vuc chinh ciia mot hé théng tai chinh: ngan
hang, bao hiém va thi truong chimg khoan. Trong
truong hop mdt co quan vura quan 1y cac linh vuc
chinh ctia hé thong tai chinh noi trén (ngan hang,
chimg khoan, bao hiém) va vira tham gia quan 1y vi
mé hanh vi cdc cha thé, md hinh nay duoc goi la moé
hinh hop nhét toan phan. Nguoc lai néu co quan
giam sat trén chi quan ly vi mo céc Iinh vuc chinh

ma khong quan 1y vi mé hanh vi cac cha thé, mo
hinh con dugc goi 14 m6 hinh hai dinh hay hop nhét
mot phan (Cihak va Podpiera, 2006).

2.1.1. Loi thé quy mé

Theo Briault (1999), su ton tai duy nhit mot co
quan giam sat s& mang loi thé kinh t& nhd quy mé
so v6i viéc chia thanh nhiéu co quan giam sat
chuyén nganh, nho viéc tan dung dugc: cac dich vu
hd tro chung (nguén nhan lyc, thong tin...), hé
thng bao cdo, thong ké va co so dit liéu dong nhat;
su théng nhét gilta cac diéu luat va quy dinh; su két
ndi hiéu qua va hop tac chat ché gitta cac bo phan
trong cting mot hé thong. Chi phi giam sat (bao gdm
chi phi ctia chinh co quan giam sat va chu thé duoc
giam sat) s& duoc giam thiéu do sy chdng chéo va
mau thuin trong quy trinh gidam sat dugc han ché tdi
da. Vi vay, mo hinh giam sat tap trung con dugc goi
la m6 hinh giam sat vi md (macro-prudential
regulation).

Mot uu diém quan trong khong kém ctia mo hinh
giam sat tap trung 1 sy quan 1y toan dién dbi véi cac
ngan hang da ning. Hién nay, & hau hét cac quoc
gia, cac dinh ché tai chinh c6 xu huéng phat trién
theo mé hinh tap doan bang cach mo rong hoat dong
trong nhiéu linh vuc khac nhau. Néu trudc day cac
ngan hang chi thuc hién cac dich vu ngan hang nhu
nhan tién gui, cho vay, chuyen tién, bao lanh... thi
nay con thanh 1ap rit nhidu cong ty con hoat dong
trong linh vuc chung khoan, bao hiém, dau tu...
Kéo theo do6, sé lwong san pham tai chinh ting lén,
va dac tinh cua ching cling c6 sy pha tron, khong
con thudn nhit nim trong mdt linh vuc cu thé nao
nira. Ngoai ra, cac phuong thirc phan phdi ciing tro
nén da dang: thong qua dién thoai, internet, mang
lu6i da cap... thay vi phuong thic giao dich truc
tiép truyén thong nhu trude day. Su thay doi cia cac
tap doan dang thach thirc nhimg ranh gidi truyén
thong gitra cac co quan giam sat (Goodhart va cong
su, 1998).

Bang 1: Cac loai mé hinh giam st tai chinh trén thé giéi

Mo hinh thé La mo hinh giam sat theo ting chu thé ma khong tach biét timg hoat dong
ché kinh doanh cta chu thé d6 (ngin hang, cong ty bao hiém, cong ty chung
khoan...)

M6 hinh chirc La md hinh giam sat theo hoat dong kinh doanh (linh vyc bao hiém, linh
nang vuc chirng khoan, linh vuc ngan hang..) ma khong quan tam dén chu the
Mo hinh hop La mo6 hinh giam sat trong d6 c6 mdt co quan giam sat duy nhat dbi voi
nhat toan phan  toan bd hé thong

M0 hinh hai La m6 hinh tach biét gitra chirc ndng quan ly vi md dam bao su an toan
dinh cua hé thong va chiic nang quan 1y vi mo hanh vi ctia cac chu thé tham gia

vao thi truong

Nguon: Group of Thirty (2008)
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2.1.2. Nang cao tinh trach nhi¢m

Su tOn tai cia mot hé théng trong do nhiéu co
quan giam sat s& dan dén sy chong chéo trach nhiém
va pham vi giam sat, dan dén tinh trang cac co ‘quan
lién quan dd 16i cho nhau, va ciing khong thé quy
trach nhiém cu thé cho co quan nao khi van dé xay
ra. Su ton tai cia mot co quan giam sat co thé loai bo
duogc bat cap nay, vi khi d6 chu thé va pham vi chiu
trach nhiém da rat rd rang (Abrams va Taylor, 2000).

2.1.3. Pam bdo tinh céng bang trong canh tranh

Mb hinh giam sat hop nhat thé hién sy phi hop
v6i xu thé phat trién ciia hé thong tai chinh da linh
vuc, s& gitp dam bao tinh cong bang trong canh
tranh. Khi ranh gio6i gitta cac loai hinh dinh ché tai
chinh va san phdm cua chung ngdy cang bi X0d
nhoa, vi du: mot cong ty chimg khoan s& cung cip
nhirng san pham dich vu nhu mot ngan hang va kéo
theo rui ro ciing s& twong dwong. Nhu vdy, s& bat
hop 1y néu céc loai hinh cong ty cing chiu mot mirc
rii ro lai chiu sy quan Iy va giam sat boi cac chu thé
tach biét. Su khac biét vé chi phi quan 1y khac nhau
s€ tao sy canh tranh khong lanh manh gitta cac chu
thé c6 cung khau vi riii ro, cung cp nhitng hang hoa
dich vu gidng nhau. Nhiing quy dinh khac nhau vé

quan 1y nhu trén c6 thé dan dén hién tuong cic chii

thé dugc giam sat s& su dung nhimng bién phap ty
thay ddi co cau bd may (Abrams va Taylor, 2000)
hoic “van dong hanh lang” dé dugc giam nhing yéu
cau trong nghiép vu quan 1y ciia cac co quan giam
sat (Landau, 2009).

2.1.4. Tinh linh hoat

Mot co quan giam sat hop nhat c6 thé giai quyét
mot cach nhanh chong va hi¢u qua nhiing xung dot
gifra cac bd phan gidm sat chuyén nganh hon 1a mé
hinh phan tan, nho d6 c6 thé nang cao hiéu qua hoat
dong cua ca hé¢ théng. Tuy nhién, trén thuc té, mo
hinh giam sat hop nhit hay phan tan chua thyc su
giai quyét mot cach triét dé xung dot loi ich gitra cac
chii thé giam sat (Masciandaro va cong su, 2011).
Tuy nhién, co quan gidam sat vi mo co thé phan tmg
mdt cach nhanh chong va chinh xac hon véi nhiing
thay do6i trén thi truong, vi du nhu sy phét trién
nhanh chéng va chinh xac ctia cdc san pham dich vu
tai chinh chua timg c6 trudc d6. Diéu ndy co y nghia
dac biét quan trong dbi v6i nhimg qudc g1a dang
phat trién véi thi truong tai chinh méi budce dau duogc
tu do hod va dang c6 nhiing thay d6i quan trong.

2.2. M6 hinh giam sdt phdn tdn

M6 hinh giam sat phan tan chu yéu tap trung vao
céc chu thé & mirc do riéng 1é hodc nhom cac chirc
ning riéng 1¢ ctia cac chu thé trong hé thong tai
chinh. Co ché quan 1y trong mé hinh phan tan bao
gdm cac phuong thirc ap dung cu thé ddi véi chi thé

hodc ting nganh hep cua hé thong tai chinh (The
University of Warwick, 2009). Cu thé: co cu nim
giit tai san, cac loai hinh t& chirc khac nhau duoc
phép nam gir loai tai san khac nhau; quan Iy vé viéc
giao dich céc loai tai san, danh gia gia tri va do rui
ro cua tai san; hoac dam bao sy an toan cho tung chu
thé va khach hang cuia cac dinh ché nay. Do viy mo
hinh giam sat phan tan con dugc goi la mé hinh
giam sat vi mo (micro-prudential regulation).

2.2.1. Khéng dap vmg dwoc nhu cau qudn 1y rii
ro hé thong

Véi viée tap trung vao ting chi thé hoic timg
linh vyc (vi du ngan hang, bao hiém, chung
khoan...), mé hinh gidm sat vi m6 nay thuong
khong dap timg dwoc nhu ciu quan 1y rui ro cia toan
bd hé théng (Eidenberger va cong su, 2014). Dé dap
tng mirc do quan ly rui ro cua toan bo cac dinh ché
tai chinh, cac nha quan Iy budc phai tién hanh stra
d6i luat dé thich ung vai tam quan ly vi md cua
minh. Tuy nhién, trén thuc té, _qua trinh sira doi luat
thuong co do tré so voi yéu cau thuc té. Vi vay, mo
hinh gidm sat vi mé nay thuong chi dap g duoc
riii ro bén ngoai ma khong thé kiém soat toan bo rii
ro thyc chit bén trong (rai ro mang tinh hé thng
anh hudng t6i toan bd cac chi thé: rii ro mang tinh
khach quan) cua cac dinh ché tai chinh (The Uni-
versity of Warwick, 2009).

Tuy nhién, mé hinh giam sat phan tan véi mdi
nhom chi thé hodc nhém chire ning cua cac chu thé
duoc quan 1y bdi mdt co quan quan 1y riéng bi¢t s&
gitp theo sat dugc ting muc ti€u quan ly chuyén
biét. Viéc ton tai nhiéu muc tiéu riéng biét trong mot
co quan giam sat hop nhét s& 1a thach thic néu
khong c6 sy diéu tiét hai hoa giita cac muyc tiéu.

2.2.2. Han ché rii ro dao dirc

Mot wu diém ciia md hinh giam sat phan tan: rai
ro dao dtrc ¢ thé duoc han ché so véi mé hinh giam
sat tap trung. Diéu nay co thé khién cac dinh ché hay
khach hang cia cac dinh ché nay c6 nhiéu dong co
hon dé thyc hién cac hanh vi rii ro (Goodhart va
cong su, 1998). Tuy nhién, Abrams va Taylor (2000)
da chira day chila van dé thong tin, n6 s& khong xay
ra néu co quan giam sat hop nhét thong bao rong réi
cho cong chung nhiing quy dinh cua minh vé giam
sat d6i voi timg loai dinh ché tai chinh khéc nhau.

3. M6 hinh hé¢ thong giam sat tai chinh trong
giai doan khiing hoang kinh té

3.1. Cic nguyén nhéin din dén khiing hodng
kinh té

3.1.1. Nguyén nhén tir mé hinh hé thong gidm sdt
tai chinh

Khung hoang tai chinh toan cau duoc cho 1a khoi
ngudn tir cac cudc khing hoang ngan hang, khoi
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diém tir viéc v bong bong bit dong san ciia M§. Su
tang truong tin dung qua mtc 1a mot dy bao 1o rang
cho mot cugc khing hoang tai chinh (Schularick va
Taylor, 2009). Mot cudgc khing hoang tai chinh va
khing hoang ngan hang do sy du thua tin dung
thuong kéo dai va dé lai nhimg hau qua 16n hon
nhiéu so v6i khing hoang ngén hang thong thuong.

Trong sudt khung hoang tai chinh, rit nhiéu ngén
hang khong ¢ du von du trix tdi thiéu va von du trix
thanh khoan dé hap thu nhimng ca sdc. Didu nay boc
16 nhitng nhugc diém kho khic phuc ctia mo6 hinh
gidm sat vi mo (phan tan) va chi ra sy can thiét phai
thay ddi sang mé hinh giam sat vi mé (tip trung) dé
giai quyét nhitng sy thay doi phuc tap cta hé théng
tai chinh — nguyén nhan din dén khung hoang tai
chinh. Sy thay ddi nay la sy tan dung nhitng uu
diém ctia mo hinh gidm sat tap trung, nhiing uu
diém co thé phat huy ti da tac dung trong viéc han
ché khung hoang tai chinh va giam bot tac dong tiéu
cuc thoi ky hau khung hoang.

Thir nhdt, hé thong tai chinh tro thanh mot hé
thong két ndi toan cau, khong chi & trong pham vi
qudc gia, dic biét trong vong 20 nim tré lai day,
khién cho cac ¢t sbc kinh té& ¢6 thé anh huong dén
hau hét cac qudc gia ngay lap tuc.

Thir hai, nhitng tac dong ti€u cuc cua chu ky khung

hoang téi sy 6n dinh ciia hé thong tai chinh ngay cang
duogc nhin nhan va danh gia hét sirc sat thurc.

Thir ba, su 16n manh cta nhiéu ngan hang khién
no6 tré nén “qua 16n dé c6 thé 6 v~ (Eidenberger
va cong su, 2014), diéu nay c6 nghia la su dd v cua
hé thdng ngan hang gy ra nhitng hau qua rat 16n doi
v6i khong chi riéng hé thong tai chinh ma 1a toan bo
nén kinh té. Vi vay, voi mo hinh giam sat vi mo, su
quan ly chuyén biét danh cho riéng linh vuc ngan
hang véi bo gidm sat theo chuan Basel dugc xay
dung trong 25 nam qua dan boc 16 nhimg yéu diém.
Sy anh huong cua hé théng ngan hang khién cho
chinh phu sin sang ctru gitip no trong cac con khiing

3\
Agr 2.

hoang bang cach “bom thém tién”; diéu nay lai tiép
tuc tao ra sy phan bd nguén von kém va kiém soat
rii ro kém higu qua dbi véi nén kinh té.

Hé théng giam sat tai chinh phan tan cua My
dugce cho 13 nguyén nhan chinh din dén khung
hoang tai chinh My (Leijonhufvud, 2009). M6 hinh
giam sat tai chinh & My 1a su két hop cta nhiéu yéu
td bao gém: lich sur, chinh tri va van hoa. M6 hinh
nay duoc ap dung trong cudc dai suy thoai 1929-
1933 va van duoc ap dung ngay trong ca cau tric
kinh té phtrc tap nhur hién nay. M6 hinh giam sat tai
chinh & My dugc xem la md hinh gidm sat chuc
nang (Functional Approach — mo6 hinh gidm sat

Hinh 1: M6 hinh giam sat hé thdng tai chinh cia My
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Nguén: Group of Thirty (2008)
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phan tan) voi mot vai yéu td lién quan t6i moé hinh
thé ché - su két hop gitra mo hinh chtrc nang va thé
ché, hai loai ciia m6 hinh phan tan.

Mot truong hop dién hinh khéc 1a truong hop ciia
nu6e Anh trong giai doan sup d6 Northern Rock —
tham hoa sup d6 ngan hang 16n nhat nudc Anh.
Nguyén nhan cua tham hoa nay dugc cho la do
Ngan hang Trung wong Anh da khong dugc cung
cap day du thong tin vé tinh trang clia ngan hang
nay va di thuc hién chirc ning nguoi cho vay cudi
cung khong kip thoi (Buiter, 2008).

3.1.2. M6 hinh gidm sdt phén tan & Trung Quoc

Trong khi rat nhiéu qudc gia trén thé gidi hién
nay dang tién t6i mo hinh giam sat hop nhét, Trung
Qudc sau 25 nam doi méi lai chuyén doi tir mo hinh
hop nhat sang mo hinh thé ché (Group of Thirty,
2008). Theo m hinh giam sat trudc ddy, moi quyén
giam sat hé thong tai chinh dwoc tap trung vao Ngan
hang Nhan din Trung Qudc (Ngin hang trung
wong). V&i mo hinh hién nay (mé hinh thé ché), 3
loai hinh doanh nghiép co ban cua hé thong tai
chinh — ngén hang, ching khoan va bao hiém —
dugc quan ly boi cac co quan riéng biét.

Nam 1998 danh diu sy ra doi ctia Uy ban Giam
sat Chung khoan va Uy ban giam sat Bao hiém. Tuy
nhién, quyén gidm sat hé thong ngan hang van thudc
vé Ngan hang Trung wong. Nam 2003, Uy ban giam
sat ngan hang (co quan doc lap véi Ngan hang Nhan
dan Trung Quéc) duoc thanh 1ap, va quyén giam sat
hé théng ngan hang dugc chuyen sang co quan nay.
Ngan hang Nhan dan Trung Qudc tir ddy chi tham
gia xdy dung, van hanh chinh sach tién té va gitr 6n
dinh cho toan bo hé thng tai chinh. Pic diém tach
biét giira vai tro giam sat h¢ thong ngan hang va

thyc thi chinh sach tién té nay kha tuong dong véi
mo hinh ctia mot sé qudc gia phat trién trén thé gisi.
Ranh gidi khong ro rang gilta cac linh vuc hoat
dong cta cac chi thé trong hé thong tai chinh khién
cho viéc theo dudi mo hinh giam sat thé ché & mot
s6 qubc gia nhu Trung Qubc gip kho khan.

Mot cau hoi dat ra la khi mgt ngan hang thuong
mai c6 thé tham gia cung cap tat ca nhitng san pham
bao hiém va ching khoan thi viéc quan 1y ngan
hang sé& thudc vé Uy ban giam sat nao? Tuy nhién,
Trung Qudc van kién dinh di theo md hinh giam sat
thé ché tach biét ddi vai cac loai hinh doanh nghiép,
bén canh d6 nhdn manh vao su hop tac gitra cac co
quan ndy v6i Ngan hang Nhan dan Trung Qudc va
B6 Tai chinh, nham muc dich dam bao cho su phat
trién va on dinh ciia toan bd hé thng tai chinh.

3.2. Nguyén nhin tiv co ché gidm sdt va ning
lwe giam sat

Viéc theo dudi md hinh gidm sat nao khong phai
1a yéu t tién quyét dam bao cho mot hé thong tai
chinh lanh manh, yeu t6 quyét dinh ¢ day la chat
luong gidm sat va kiém tra trén toan b hé thong.

Mot trong nhiing nguyén nhan gay ra khing
hoang tai chinh toan cau chinh 13 su that bai trong
viéc giam sat va quan 1y hé thong tai chinh, diéu nay
khoi ngudn tir My va khu vuc Chau Au (Landau,
2009). Su that bai cua viéc giam sat hé thong tai
chinh duoc thé hién & cac khia canh sau:

(i) Su that bai trong viéc giéi han nhimg van dé
tang truong manh nhung khong hop ly. Nhitng su
kién ting truong manh khong hop 1y c6 thé ké dén
nhu bong bong nha dat. Nhimg bong bong nay hoan
toan co thé dugc kiém soat boi gidi han ddi véi viee
sir dung don bay, giéi han ty 1¢ vay d6i véi vay thé

Hinh 2: M6 hinh giam sat tai chinh ciia Trung Quéc

Hoi dong Nha Nuéc
B Tai chinh Ngdn hang Nhan
' dan Trung Quoc

Uy ban giam sat
chirng khoan

Uy ban giam sat
ngan hang
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chap nha ¢. Sir dung du thira qua mirc don bay cua
cac dinh ché tai chinh (ciing nhu t6 chtc phi tai
chinh) s& khién cac dinh ché co thé roi vao tinh
trang phéa san anh hudng t6i cac chu nog, tdi nguodi
lao dong, nguoi di vay, cac nha cung cap;

(ii) Thét bai trong viéc bao dam tinh canh tranh
cua cac thi truong. Thi truong hoat dong hi¢u qua
khi n6 dugc dam bao vé mirc d6 canh tranh;

(iii) Thét bai trong viéc kiém soat rui ro dao dirc.
Thi truong tai chinh hoat dong c6 hiéu qua khi
khong co su bat can xtng thong tin hay cac chu thé
c6 thé tiép can thong tin mot cach day di;

M6 hinh gidm st tim vi mé (tap trung) khong chi
dirg lai ¢ viéc thay d6i don thuan mé hinh giam sat,
ma no6 phai dat dugc nhiing muc ti€u: cho phép cac
dinh ché nhén dién rti ro & cép d0 toan dién, cép do
hé théng va cung cap nhiing phuong thic do ludng
c¢6 thé 1am giam kha niang va anh huong ciia mot
cudc khing hoang tai chinh trong tuong lai. Trong
mo hinh giam sat tép trung, vi¢c xay du:ng mot hé
thong phap 1y 1a hét sirc quan trong nham cung cap
cho céc chi thé giam sat quyén luc va cong cu dé xir
Iy riti ro hé thong higu qua va kip thoi (Eidenberger
va cong su, 2014). Cihak va Podpiera (2007) cho
rang, mo hinh tép trung c6 mdi quan hé chit ché véi
chat luong va sy hop 1y trong co ché va phuong
thirc giam sat ddi v6i cac cha thé bi giam sat thong
qua muc d6 tuan thu cia cic dinh ché nay voi cac
chuan muyc qudc té.

Su két hop nay c6 nhiéu sy twong dong voi md
hinh hai dinh cia Australia. M6t dang khac ciia mo
hinh gidm sat hgp nhét (giam sat vi mo) 1a mo hinh
giam sat hai dinh dugc chinh thic ap dung &

Australia tr nam 1997.

V61 mo hinh nay, Australia ¢6 2 co quan gidm sat
riéng biét: Uy ban giam sat hé thdng Australia
(APRA) chiu trach nhiém giam sat toan b hé thong
trén cac linh vuc: ngan hang, chimg khoan, bao
hiém va cac quy huu tri. Trong khi d6 Uy ban dau
to va chiing khoan Australia (ASIC) chiu trach
nhiém dam bao su théng nhét cua thi truong tai
chinh va nhiing thanh vién tham gia thi truong.
ASIC sé chiu trach nhiém gidm sat truc tiép cac
cong ty, thi truong tai chinh, cac to chirc cung cip
dich vy tai chinh. ASIC khong chiu trach nhiém
giam sat vi mo6 nhu APRA, n6 chi dua ra nhiing
huéng dan, quy tic, phuong thirc thyc hién va giam
sat tinh tuan tha.

3.3. Sw can thiép cua Ngin hang Trung wong
vao h¢ thong gidm sdt tai chinh

Xu thé hién nay ddi véi chirc ning va vi tri ciia
ngan hang trung wong bao gom 2 huéng: (i) ngan
hang trung wong doc 1ap v6i hé thong giam sat, chi
tham gia vao viéc xay dung va van hanh chinh sach
tién t&; (ii) ngan hang trung wong tham gia vao hé
thdng giam sat.

3.3.1. Uu diém khi ngdn hang trung wong tham
gia vao hé thong giam sdt

Phan quyén giam sat cho ngan hang trung wong
s€ giup bao dam duoc sy an toan, hoat dong dling
din va ddm bao duoc sy on dinh cia toan bd hé
thdng tai chinh:

Thit nhat, tiép can thong tin: Ngan hang trung
wong can c6 thong tin chinh x4c vé tinh trang hoat
dong cua hé thong ngan hang trong viéc xay dung va
thyc thi chinh sach tién té. Véi chirc niang 1a nguoi

Hinh 3: M6 hinh gidm sat tai chinh ciia Australia
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cho vay cudi cung dbi véi cac ngan hang, thong tin
vé tinh thanh khoan va kha ning thanh toan cia hé
thong 1a hét strc quan trong. Ngan hang trung wong
cap nhét dugce thong tin chinh xac d6i vai toan bo hé
thong tai chinh s& giup 6 nhirng cach thire chéng do
v6i 1ii ro ciia hé thdng ngan hang, nham tranh rii ro
ngan hang va khung hoang tai chinh.

Thir hai, sy doc lap: phan quyén giam sat cho
ngan hang trung uong gitip ngén hang trung wong
gia tang dugc quyén quan ly doc lap d6i voi hé
thdng ngan hang. Piéu nay la hét sirc quan trong dbi
v6i cac thi truong moi ndi va dang chuyén doi,
nham tranh chinh tri hoa trong quan 1y ngan hang.

Thir ba, chi phi giam sat: ngan hang trung vong
tham gia vao hé thong giam sat s& giup phan bd
nguon nhén lyc hiéu qua do ngén hang trung wong
co the cung cp chuong trinh chuyén nghiép va trg
cép tdi uu (Abrams va Taylor, 2000).

3.3.2. Nhwoc diém khi ngdn hang trung wong
tham gia vao hé thong giam sat

Thir nhdt, mau thuan loi ich: Khi ngan hang trung
uong tham gia giam sat hé thong ngan hang va thuc
thi chinh sach tién t&, rat co thé né sé theo dudi mot
chinh sach tién té that chat qua mirc nham tranh
nhirng hiéu tng tiéu cuc dbi voi chét lugng tin dung
ctia hé thong ngan hang. Piéu nay s& anh hudng t6i
kha ning sinh 10i cta hé thong ngan hang.

Thik hai, rizi ro thuong hiéu: voi mot hé thdng giam
sat c6 ngan hang trung vong tham gia, sy d6 v& cua
hé thong s& anh huong dén long tin ciia cong chung
va gdy bit loi trong viée thuc thi chinh sach tién té.

Thir ba, tinh doc 1ap: viéc ngén hang trung uwong
c6 quyeén luyc qua lon thé dat nd vao nhitng ap luc

chinh tri va de doa dén chinh muyc tiéu doc lap cua
né (Briault, 1999).

Theo mot nghién cuu thuc nghi€ém cua
Masciandaro va cong su (2011), trong mo hinh giam
sat ctia cac nudc phat trién, sy tham gia clia ngan
hang trung wong vao hé théng giam sat trong giai
doan khung hoang va sau khing hoang tang so véi
giai doan trudc khung hoang. Xu thé nay kha phu
hop v6i mo hinh giam sat vi mo tap trung hi¢n nay.
Ngan hang trung wong dugc xem la phii hgp nhat
v6i vai tro nhan dién va quan 1y cac rai ro vi mo de
doa t6i an toan cua toan bd hé théng dugc hinh
thanh thong qua chiic nang quan ly van hanh chinh
sach tién té cta nd. Sy tham gia gidm st cua ngan
hang trung vong & tam vi mo (mo hinh tap trung) s&
giam thiéu dugc chi phi so voi quan 1y & tam vimd
(riéng linh vyc ngan hang). Tuy nhién, quyén luc
cua ngan hang trung wong s€ thuong duoc gidi han
& tam vi mo thay vi quan 1y & ca tim vi mo. Diéu
nay s& han ché dugc quyén luc tap trung qué lén
trong tay ngan hang trung uong.

Singapore 1a qubc gia duoc xem 1a c6 md hinh
giam sat hop nhat duoc hinh thanh sdm nhét trén thé
gi6i thay thé cho mo hinh phan tan trudc do: mdi
linh vuc cta hé thdng tai chinh dugc quan 1y boi co
quan riéng biét. Tuy nhién, diém khac biét co ban
ctia Singapore so v6i cac qudc gia phat trién theo
mo hinh tap trung la vai trd cua ngan hang trung
wong. M6 hinh giam sat hop nhat duoc 4p dung vao
nam 1970 & Singapore véi sy ra doi cia MAS
(Monetary Authority of Singapre) giam sat toan bo
hé théng tai chinh trén cac linh vyc: ngan hang,
chimg khoan va bao hiém. MAS chinh 1a Ngan hang

Hinh 4: M6 hinh giam sat tai chinh cia Singapore
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trung wong Singapore, dong vai trd giam sat toan bg
hé théng tai chinh; trong khi d6, vai tro ciia ngan
hang trung wong & mot s6 qudc gia phat trién theo
mo hinh nay dugc thu hep, chi tap trung vao xay
dung va van hanh chinh sach tién té.

4. Bai hoc cho Viét Nam

4.1. Thue trang hé thong giam sdt tai chinh &
Viét Nam hién nay

Hé théng td chtre tai chinh Viét Nam hién nay bao
gom: TH chuc tai chinh 1a ngan hang: c6 1 Ngan
hang thuong mai Nha nudc la Ngan hang noéng
nghiép va Phat trién nong thon Viét Nam, 03 ngan
hang (1a cong ty TNHH mdt thanh vién do Nha
nude lam cha sé hiru sau khi tai cdu tric) bao gom:
Ngan hang xdy dung Viét Nam (Cbbank), Ngan
hang Pai duong (Oceanbank) va Ngan hang dau khi
toan cau (GPbank), 2 ngin hang chinh sach: Ngan
hang phat trién Viét Nam (VDB), Ngan hang chinh
sach xa hoi Viét Nam (VB SP) 03 ngan hang thu:orng
mai c¢6 phan Nha nudc chiém c6 phan chi phdi:
Ngan hang ngoai thuong Viét Nam (VCB), Ngan
hang cong thuong Viét Nam (VTB), Ngan hang
phat trién va dau tu Viét Nam (BIDV); 34 ngén hang
thuong mai c¢d phan; 01 quy tin dung nhéan dan trung
uong, 968 quy tin dung nhan dan co so; 04 ngan
hang lién doanh; 50 chi nhanh ngan hang nudc
ngoai; 5 ngan hang 100% vbn nudc ngoai; 49 vin
phong dai dién cta cac ngan hang nudc ngoai. TH
chirc tai chinh phi ngan hang bao gém 61 cong ty
bao hiém hoat dong (29 cong ty bao hiém phi nhan
tho, 1 chi nhanh doanh nghiép bao hiém phi nhan
tho nudc ngoai tai Viét Nam, 17 cong ty bao hiém
nhan tho, 12 céng ty méi gii bao hiém va 2 doanh
nghiép tai bao hiém), 30 cong ty tai chinh va cong
ty cho thué tai chinh, 21 quy dau tu. Véi su da dang

clia cac t6 chuc tai chinh nhu vdy, mot hé thong
giam sat voi mo hinh dat dugc su linh hoat trong
quan ly 1a v6 cung kho khan. Co quan gidm sat phai
c6 tinh linh hoat cao dé bat kip véi su thay doi ciia
thi truong.

H¢ thdng giam st tai chinh ¢ Viét Nam 1a mo
hinh giam sat phén tan, c6 nhiéu diém twong dong
v6i mo hinh thé ché ciia Trung Quéc, cb co quan
giam sat cao nhét 1a uy ban giam sat tai chinh qudc
gia, cac co quan quan ly va giam sat cap dudi dugc
phan quyén giam sat mot loai dinh che tai chinh va
khu vuc tai chinh riéng bi¢t. Thuc té cho thay mo
hinh giam sat phan tan hién nay ¢ Viét Nam gip
phai nhitng bat loi sau:

Thir nhat, cic ngan hang thwong mai Viét Nam
hién nay déu da phat trién cung cdp hau hét san
pham dich vu tai chinh da dang va da nganh nghé.
Diéu nay s& gy kho khin cho cac co quan quan ly
khi quan ly tach biét trén tung loai hinh doanh
nghiép. Su quan 1y chong chéo 1a khong thé tranh
khoi, chang han khi mot cong ty chirg khoan thudc
ngan hang thuong mai s€ vira phai chiu quan ly cta
NHNN va Uy ban chirmg khoan Nha nudc.

Thir hai, hanh lang phap 1y c6 su tach biét, khong
thong nhét giira cac van ban phép luat ciia timg co
quan quan ly nganh: c¢6 su phan tach gitta Luat
NHNN, Luét céac t6 chuc tin dung véi ludt ching
khoén va luat bao hiém. Cac luat nay déu dé cap dén
van dé giam sat an toan, bao vé ngudi tiéu dung,
quan trj rii ro va cong bd thong tin ctia cic to chirc
dudi quyén. Diéu nay tao ra sy tring lip khong can
thiét va thé hién sy thiéu déng bd trong ban hanh
luat phap.

Thit ba, su bat hop 1y thé hién & vai trd ciia Uy ban
Giam sat tai chinh Qudc gia, v6i chirc nang 1a: tham

Hinh 5: M6 hinh giam sat tai chinh cia Vié¢t Nam
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Hinh 6: M6 hinh giam sat tai chinh dé xuét déi véi Viét Nam
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muru, tu van cho Thu tudng trong viée diéu phéi hoat
dong giam sat thi trudng tai chinh qudc gia (ngan
hang, chtng khoan, bao hiém), gitp Thu tudng thuc
hién giam sat chung thi truong tai chinh qudc gia,
khong lam thay chuc nang nhiém vu cua cac co quan
quan ly nha nudc chuyén nganh (Thu tudng chinh
phu, 2009). Mac du dugc coi la co quan giam sat
toan bo hé thong tai chinh, nhung vi thé phép 1y cta
Uy ban nay rat thap, chi c6 quyén tham muru, khong
¢6 quyén ban hanh chinh sach phap 1y lién quan dén
giam sat chung ciia toan bo hé thong tai chinh va
ciing khong c¢6 thim quyén xu 1y sai pham.

4.2. Mjt sé kién nghi

Vi nhitng bat loi ctia m hinh giam sat tai chinh
qudc gia nhu trinh bay & trén, nhom tac gia cho rang
trong thoi gian tdi, Viét Nam nén dinh hudng
chuyén doi sang mo hinh giam sat hop nhat (dugc
de Xuat trong biéu do). Su quan ly giam sat hop nhét
trén tat ca cac linh vuc 1a hét stic can thiét véi mot
qudc gia nhu Viét Nam, khi Viét Nam dang timng
budce ty do hoa thi truong tai chinh va khéc phuc
nhiing van dé sau khiing hoang tai chinh. Hon nita
mo hinh giam sat tap trung con dac biét phat huy loi
thé quy mé ¢ nhimg qudc gia dang phat trién nhu
Viét Nam (Abrams va Taylor, 2002). Quy md cua
cac to chuc tai chinh cing nhu quy mé cua thi
truong va hang hoa san phdm ¢ Viét Nam con nho
1¢ va chua phat trién hoan thién thi sy phan tach
trong giam sat s€ cang can trd qua trinh giam sat
tong thé ctia hé théng. Bén canh viéc chuyén doi
sang md hinh giam sat tdp trung, md hinh quéan ly
con phai dam bao tang cuong hiéu luc giam sat tuan
thu dé kiém tra luat phap va chinh sach co6 thyuc hién

\

v

Bao hiém

Chirng khoan

Nguon: Pé xuat cua nhom tac gia

dung dén va phi hop hay khong, dong thoi rit ngan
khoang cach gifra chudn muc trong nudc va cac
chuin muc qudc t& (hoan tit Basel II va tién t6i
Basel III). Ngoai ra, m6 hinh moéi phai xay dung
duogc cac chi tiéu giam sat va ngudng canh bao an
toan vi mo, cac chi tiéu giam sat an ninh cua toan b
thi truong.

V6i viée chuyén dbi sang mo hinh giam sat hop
nhét nhu trén, Viét Nam can phan b6 lai quyén luc
cua cac co quan giam sat chuyén nganh va co quan
gidm sat cao nhat. O Viét Nam hién nay, co quan c6
chtic nang giam sat chung 1a Uy ban gidm sat tai
chinh qudc gia lai c6 vi tri phap 1y rat thip. Trong
khi d6, Ngan hang Nha nudc véi vai tro xay dung,
thyc thi chinh sach tién t&, c6 quyén quan 1y, kiém
tra, thanh tra, gidm sat va ban hanh céc van ban quy
pham phép luat lién quan t6i linh vyc tién té va ngan
hang. Vi vdy, nhom tac gia cho rang, véi mé hinh
giam sat hop nhat & Viét Nam, Ngan hang Nha nudc
s& 14 co quan giam sat c6 quyén luc cao nhét, thyuc
hién giam sat tap trung trén ca 3 linh vuc: ngan
hang, bao hiém va chimg khoan. Bén canh dé, Uy
ban ching khoan nha nudc, Cuc quan ly, giam sat
bao hiém va Bao hiém tién gui Viét Nam s& hop
nhit vao Ngan hang Nha nudc, chiu trich nhiém
gidm sat cy thé trén timg linh vyc chuyén nganh,
nhung van chiu sy quan 1y chung ctia Ngan hang
Nha nudc. Vi mo hinh méi nay, Bo Tai chinh va
Uy ban Giam sat tai chinh Quéc gia s& dong vai tro
la co quan tham muu, doc 1ap v6i Ngan hang Nha
nudce, phdi hop véi Ngan hang Nha nude trong linh
vuc phép ly, ban hanh chinh séach trén linh vuc tai
chinh va ngan hang.(J

Loi thira nhin/cam on:: Bai viét thuoc dé tai KX01.15/11-15: “An ninh tai chinh tién té ctia Viét Nam

trong boi canh hoi nhap quoc te”
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