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Mo hinh 4p ché tai chinh va sur can thiét phai thay doi

hé thong tai chinh § Viét Nam

PGS.TS Cao Thiy Xiém
Dai hoc Kinh té Qurfc dean

Email:ctxiem@gmail.com

HE thong tai chinh dong vai tro quan trong doi véi nén kinh 6, né chuyen von tir nhing ffgum
tiét kiém sang n!nmg ngudi dau t, tao co so cho fcmg truomg va phdt trién. Theo Iy thuyét !’um’r
té hoc, mot hé rhong tai chinh phit hop sé phat im} hét nhig loi ich né c¢é thé mang lai cho nén
kinh 1é. Bai viét xem xét hai mé hinh don gian vé hé thong tai chinh: dp ché tai chmh va tir do
héa tai chinh, thuc trang hé thong i chinh cuia Viét Nam hién nay, va de xudt mgt sé giai phdp
nhdm ndng cao hiéu qua cua hé thong tai chinh.

Trong moé hinh “dp ché tai chinh” lGi sudt bi ngan can khong thé diéu chinh dén miic cdn
bang, lam cho tiét kiém va déau tie thdp, dan dén tang trieong kinh té thap. Trong mé hinh “ur do
hoa tai chinh” nhitng han ché va nhiéu quy dinh diwege bai bo, lam cho hé lhong tai chinh hoqt
dong hiéu qua hon, déng gdp tét hon cho nén kinh (6. H¢ thong téi chinh ciia Viét Nam hién dang
hoat déng khéng hiéu qua vi nhiéu quy dinh khrmg hop Iy va s khrmg minh bach trong quan 0y,
Dé hé thong tai chinh cua Viét Nam hoat (?(mg 161 hon, tde gia dé xudt hai giai phap: dp tran ldi

sudt cho vay hodc quy dinh cgn bién lai sudt, vé minh bach héa.

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

Bio cdo ctia Chinh phii vé tinh hinh kinh té xa hoi
ctia Viét Nam nam 2011 va 4 thang dau nam 2012
trude Québce hoi ky hop thir 3 Quée hoi khéa X111 di
chi rd nhirng thanh twu dat dugce va nhiing han ché.
Trong bai viét nay tac gia tim cach Iy gidi mot sb
han ché duoc néu trong bio cio 1a “Kinh 1é vi mé
chiea thit on dinh, con tiém an nhiéu rii rot 4
thang dau nam 2012 “...da xudt hién nhitng ddu
hiéu suy giam tang truong kinh 6. Tée do tang
truong GDP quy 1 nam 2012 chi dat 4%, thip hon
nhiéu so voi cung ky nam 2011 (5,57%) va nim
2010 (5,84%). Trong do6 cong nghiép, xay dung chi
ting 2,94%".
sudt vay ngdn hang van eon cao”

“Tuy lam phat giam manh nhung ldi

Vi bat ky nén kinh té nao, hé lI'|éng tai chinh
ciing dong vai tro cyc ky quan trong. Diu tu thuc té
va tiét kiem 1a nhitng yéu td then chdt ddi voi su
tang trudng ctia nén kinh té. C6 thé lam ro méi quan
h¢ gitra cac thi trudng tai chinh va cac dinh ché tai
chinh voi tiét kiém va dau tu thue té bfmg viée
nghién clru 1ai suit va han ché sd luong trong hoat
dong cua hé théng tai chinh.

Trong ciac md hinh co ban vé thi truong tin dung

lai suit la gia cta tin dung. St dung so do cung —
ciu chudn dé xem xét thi truong tin dung ta biéu thi
ldi sudt trén truc tung va luong tin dung trén tryc
hoanh. Néu 1ai suéit & mirc can bang thi lugng cung
tin dung bfmg lwong cau tin dung, néu & mic thip
hon thi luong cau tin dung s& lon hon lugng cung tin
dung— thiéu hut tin dung. Y tuéng vé thiéu hut tin
dung c6 vai tro trung tdm trong nhimng tranh ludn vé
chinh sach tai chinh va tin dung. O nhiéu nude
thuong xay ra thiéu hut tin dung lam cho mot sb
nhém cu thé khong dat dugc luong tin dung ma ho
mong mudn. Noi cach khac, viée sir dung tin dung
khong chi bi anh huong boi lai suat ma con bi anh
hudng boi lugng tin dung 6 han.

Nhiéu nha kinh té hoc tin tuong 1'a°mg cac dinh ché
tai chinh va céc thi truong tai chinh thich hop sé
thic ddy ca tiét kiem va ddu tu san xuit, tao ra tang
truong kinh té thue. Co chu cia hé théng tai chinh
khac nhau s& dan dén cach thirc khac nhau ma lii
sudt va lugng tin dung ¢6 han anh hudng dén rui ro,
thong tin va sy giam sat. Ta s& xem x¢ét hai mo hinh
don gian vé hé thdng tai chinh, thyc trang hé thong

=

tai chinh & Viét Nam va mot s6 dé xuat nham thay
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d6i hé thong tai chinh.

1. Ap ché tai chinh

Trong cac tranh lugn vé tu do hoéa tai chinh, hé
thong ton tai trude cai cach duge goi 1a hé thong tai
chinh bi dp ché, hay su ap ché tai chinh'. Sy 4p ché
tai chinh ham y ring tai chinh ¢6 tiém nang hoat
dong theo cach ¢o lgi nhung ¢ nhitng rang budc
nhat dinh ap ché no, ngan can né khong hién thuc
héa duoc tiém ning do.

Khai niém McKinnon-Shaw chuin? vé h¢ thong
tai chinh bj ap ché gia dinh ring céc hé théng tai
chinh hoat dong tét— tao thudn loi cho tiét ki¢m, dau
tu va tang truong— néu cac Iuéng tin dung va cac tai
san tai chinh la ching khoan duoc xac dinh boi cac
thi trudong tai chinh (céc dinh ché tai chinh va cac
trung gian tai chinh) hoat dong ty do. Cu thé la gia
di vay va cho vay va gia thuc hi¢n céac giao dich tai
chinh khac 1a mdc gia can bing cta thi truong. Hé
thong tai chinh bi ap ché la hé thong trong d6 cac thi
truong nay bi ngan can khong hoat dong tot, co
nhirng tré ngai ngan khong cho gia cua tin dung va
céc tai san tai chinh diéu chinh dén mirc can bang.

Cac tré ngai nay co thé anh huong dén nhiéu bién
s& tai chinh va ¢6 thé xudt phat tir nhiéu nguyén
nhan nhung mo hinh McKinnon-Shaw tap trung vao
mot bién s& va mot nguyén nhan, Bién s tai chinh
bi ngin khong cho diéu chinh dén mic can bang la
ai sudt tién giri ngan hang (va lai sudt tién vay ngan
hang). va nguyén nhan ciia viée ap ché d6 duge gia
dinh 1a chinh séch cta chinh pht cé chi y ngidn
khong cho cdc ngan hang diéu chinh ldi suat dén
mirc can bang.

1.1. M hinh co bin vé dp ché tai chinh

Gia dinh rfmg tat ca tiét kiém déu duoc guri vao
ngan hang va ngan hang chuyén dén nhimng nha dau
tu dudi dang tin dung, va tat ca dau tu déu duoc tai
trg bing tin dung ngan hang. Khi dé cung tin dung

Hinh 1: M hinh co' ban vé ap ché tai chinh

Lwong von

NGHIEN CJU - TRAO m" ‘

cua ngdn hang bang cung tict kigm va cau ve tin
dung ngin hang bing cau hang hoa diu tu.

Ca dau tu va tiét kiém déu la ham sO cha i sudt
thue (béng lai sudt danh nghia trir ty 1€ lam phat).
Trong hinh 1, gia dinh tran 1ai suét duoc dat & muc
ro (don gian hoa, coi lai suat cho vay va lai suat guri
tién bang nhau). O lai suat thap nay dau tu mong
mudn 1a I, va tiét kiém chi la S, Vi thé dau tu thue
té s& bi chin o mac bang Sy O lai suat thap tiét kiém
thap khong cung céap du tin dung ngin hang dé tai
tro mirc dau tu cac hang mong mudn. Trong tinh
hudng nay ngan hang hodc chinh phi phai han ché
tin dung bflng cach nay hay cach khac.

Han ché tin dung 1a anh hudng chinh cta ap ché
tai chinh trong moé hinh nay: vi luong cau vé tin
dung ngan hang cua cac hang lén hon lugng cung
nén sb luong phai duge han ché theo cach xac dinh
nhiing ngudi vay tiém niang nao sé nhin dugc uu
tién.

O nén kinh té co sy can thi¢p sau cua nha nude
thi nha nudc cé thé phan bd bing cach hudng din
cac ngan hang trao tin dung khan hiém cho khu vue
uu tién. Hodic ban than cac ngan hang cé thé thyc
hién han ché tin dung va xdc dinh khu vuc nao, loai
nguol vay nao, holc cdc hing nao dugc nhin uu
tién.

Trong mo hinh nay hai anh hudéng duge xac dinh
la:

Lai suat thap, g dan dén tiét kiém thap va dau tu
thip so v6i & mire 1ai sudt can bang. Tiét ki¢m thip
va dau tu thap dan dén tang truong thip.

Ban than viéc han ché tin dung cting dan dén tang
trudng thap vi viée han ché tin dung tit yéu lam cho
tai chinh dugc phan b cho cic du dn dau khong
hiéu qua. Vi du ai quyét dinh vé vu tién di nita — nha
nuoc hay ngan hang — thi cing khong ¢6 dui théng
tin dé xdc dinh cac dy dn nao l1a hiéu qua nhat dé
duge huong wu tién tin dung.

Hai két ludn nay tuy chua nhén duogc nhiing y
kién thong nhat hoan toan nhung ching nhét quan
vai Iy thuyét kinh té.

1.2. Cdn bién lai sudt va duw triv bt bujc

Trong md hinh co ban vé ap ché tai chinh, ta gia
dinh ring ldi sudt tién gai va lai sudt cho vay bang
nhau, nhung trong thuc té cac ngan hang dit 1ai sudt
cho vay cao hon lai suat tién giri. Vé mat nguyén 1y,
chénh léch (can bién) gitra hai lai sudt nay I ngudn
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Hinh 2: Sy ap ché tai chinh va cén bién i suit

= S

i TIES Ciin bién

2O Lo binh thudng
7|

rp|-----

D

v 1o Lwong vén

gbe cua loi nhuan cia ngan hang véi tu cach 1a
trung gian tai chinh. Mé hinh ap ché tai chinh sé
thay dbi néu ta dua can bién 1di suét vao.

Trong mo hinh ap ché tai chinh nay 1ai suat tién
giri t6i da do chinh phu dat ra la Yy Néu ngan hang
dat 1ai suét tién vay bang hodc cao hon o mot it thi
s€ thoa min dugce lugng cau tin dung ngin hang dé
dau tu ctia cic hang & mic bang lugng tiét kiém Sy
Tuy nhién, vi tin dung thiéu nén cac ngan hang cé
thé dat 1ai suat cho vay cao hon dé thu dugc loi
nhuan lén hon. Lai suét tién vay ¢6 thé cao dén g
»d ho ﬁuo‘c chénh I.éCIT =T O lai suit cho vay nay
ciu 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 doan & hinh 2, ngan hang hoac
Chinh phu khong can phai dua ra nhiing han ché
thém nira, 13i sudt cho vay cao da ngan can nhiing
nguoi vay.

Mic dii hinh 1 khac hinh 2 & chd hinh 2 dua thém
can bién 1ai sudt vao, nhung két luan & md hinh co
ban van duoc nhéc lai & day: tiét kiém S, va dau tu
thyc té thép hon so véi trudmg hop lai suat tién gui
va lai sut cho vay déu bing r,. Thye té thi cac ngan
hang déu c6 can bién 131 suit nén i suat tién gui va
iﬁi'suét Ch? Vay’kh(")ng thé bang Fo T?Jhlrng c6 tran 1
suat s€ dan dén cén bién lai suat cao hon binh
thudong. Can bién 13i sut binh thuong ¢ thé dan toi
[3i sudt tién giri cAn bang 1a ¥, va lai suit cho vay
can b5|1g la 7;. Nhu viy, cén bién binh thuong dan
dén tiét kiém va dau tu nhiéu hon.

Mot chinh sach khac duoc coi la dan dén su ap
ché tai chinh d6 1a viéc ap dat duie triv bét bugc doi
vOi cac ngdn hang.

Dy trir bt bude: doi hoi cac ngan hang phai dé
mdt phan tai san cia minh trong tai khoan & ngan

“hang trung wong. Dy trir bit budc khong dem lai 1ai
cho céc ngan hang nén cac ngan hang cb ging lay
lai bing cach ting 1ai sudt d6i véi cac khoan cho

doanh nghiép vay — can bién lai suat ting, diéu nay
¢6 anh hudng gidng nhu khi so sanh ¢in bién rong
véi ¢dn bién hep ¢ hinh 2.

2. Tw do héa tai chinh

Trén quan diém McKinnon — Shaw hé thong tai
chinh bi ap ché 1a kiéu hé théng “ci” can phai thay
ddi. Cac chinh sach dat duoc su thay doi goi la cac
chinh sach 1 do hoa tai chinh.

Trong mé hinh co ban, diém co ban trong cac
chinh séch tu do hoa tai chinh la ting 1ai suat. Co thé
budc cac ngdn hang tang lai sudt tién giri (tir ¥ dén
r,) va diéu chinh lai suit 0!10 vay theo, h(}ﬁc !)Emg
cach loai b6 nhirng han che doi voi lai suat dé sao
cho cac lyc luong thi trudong dan dit cac ngan hang
phai thay dbi 1ai suat dén khi dat dugc can béng.
Nhu thé s& dan dén tiét kiém va diu tu cao hon, dau
tw hiéu qua hon, va néu cai thién duoc su ting
trudng thi i sudt sé thay ddi thém nira.

Tang tran lai sudt tir ¥y dén r, lam tang tiét kiém
va dau tu. O l3i suit cao hon nhitng nha kinh doanh
khong thuc hién nhiing dyu an trudc day dem lai lgi
nhuan thép. Tang hiéu qua dau tu s& dan dén ting
truong kinh té, dén luot né lai lam dich chuyén ham
tiét kiém.

Trong cac mo6 hinh phire tap hon, tu do hoa tai
chinh bao gdm ca nhiing chinh sach khac nira. D6 la
cac chinh sach thay ddi dy trir bat budc, thay doi
luat ngan hang dé khuyén khich sy canh tranh hon
nita gifra cac ngan hang trong nudc, mo cira khu vue
ngan hang cho cic ngan hang nudc ngoai, tu nhan
hoa ngin hang thudc s& hiru nha nude, thanh lap
hodc cai cach thj truong ching khoan, va tu do hoa
cac giao dich ngoai t¢ & tai khoan vang lai va tai
khoan vén.

2.1, Cdc chinh sdch tw do héa tai chinh ¢ cdc
nudc kém phiit trién

Nhiéu nude kém phat trién da thuc hién cac chinh
sach tur do héa tai chinh tir 1965 dén nay. Han Qudc
thudc nhitng nude thyce hién tu do hoa tai chinh som
nhét vao nam 1965 khi 13i suét tién giri tang manh.
Tiép dén 1 lan séng cai cach tai chinh xay ra & céc
nude phia Nam cua My La-tinh (Argentina, Chile
va Uruguay) vao gitta nhiing nam 1970. Tir nhiing
nam dau 1980, mot trong cac diéu kién dé duge vay
Ngan hang Thé gigi (WB) va Quy Tién té Qudc té
(IMF) 12 tu do héa tai chinh, nén nhiéu nudc & cac
chiu luyc da ¢6 ging tu do hoa tai chinh. Trong
nhirng ndm 1980 va 1990, cai cach tai chinh & céc
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nuée chuyén doi tir kinh té ké hoach hoa tép trung
sang kinh té thj truong ciing ¢6 nhiing diém tuong
tr nhu tu do hoa tai chinh nhung con bao gﬁ"}m ca
nhirng thay ddi co ban vé so hiru va to chire.

2.2. Tw do héa tai chinh ¢ cdc nwdc phiit trin

Mic du cac mo hinh vé ap ché tai chinh va tu do
hoa tai chinh 1ac dau duge dua ra gfm vOi cac nudc
kém phat trién, nhung nhitng vén dé tuong ty ciling
phat sinh ¢ cac nudce phat trien.

Mot thi truong chung chdu Au

Bién phap bai bo didu tiét dau tién 1a chuong
trinh 1992 vé mot thi trudng chung cho cde dich vu
tai chinh (va tat nhién ca cac hang héa, dich vu
khac) ¢ Lién minh Chau Au. Thie nhdt 1a loai bo sy
kiém soét trao déi ngoai té dbi véi cac ludng von.
Day 1a bién phap lam cho cac thi truong hai hoa,
néu khong thi cac hang s& bo nhimng thi truong bi
diéu tiét nhidu dé dén nhing thi truong bi diéu tiét
it hon. Thir hai 1a cho phép cac ngan hang ¢o tru so
o khu vuc Chau Au tu do (EU) dugce thanh lap chi
nhanh ¢ nude ngoai trong pham vi EU va trao doi
trong EU trén co s& cong nhan lan nhau.

Bai bo quy dinh

Vuong qudc Anh va cdc nude tu ban phat trién
khac ¢6 thi trudng tai chinh phat trién cao tir rét lau.
Nhung ttr 1979 dén sudt nhiing nam 1980, chinh
phil & cac nude nay da thye hién cdc chinh sach “bai
bo quy dinh” ddi véi cac hé thong tai chinh cta ho
dé lam cho thi truong tai chinh hoat dong tot hon,
nhor dé cai thién duoc sur phin bd von trén pham vi
nén kinh té.

O Anh, viéc loai bo cdc rao can gia nhdp thi
trrong chimg khoan duge goi la Big Bangj o My
duoc goi la May Day. Su Kién nay dan dén 3 sy tlmy
doi co ban vao thing Mudi nam 1986 la: Tinr nht,
trude Big Bang & London va May Day & New York,
nguoi moi gidgi la dai dién cho khach hang
hodc ban c¢& phiéu, trong khi do nguoi ban budn
thuc hién viéc mua hodc ban cac don dat hang.

, mua

Nguoi moi gidi va ngudi ban budn thude cic hing
Sau Big Bang va May Day ho dugc
cung cflp ca dich vu moi gidi va dich vu ban budn.
Thit hai, loai bd hoa hong tra cho ngudi méi gioi e

khac nhau.

vice mua va ban ¢ phiéu. Tl ba, trude Big Bang
va May Day chi cho phép cic hang nude ngoai tham
gia thi trudng chimg khoan qua loai hinh hang dong
5o hitu, sau Big Bang va May Day cic cong ty nudc
ngoai ctng dugce tham gia.

NGHIEN CUU - TRRO FJG’ i

Nhirng thay dbi nay thé hién viée tu diéu chinh
ciia thi truong chimg khoan: ty loai bo cac quy dinh
minh dit ra cho minh trude déy chir khong phai loai
bo nhitng quy dinh do chinh phu dt ra.

VE mit nguyén tic, tu do hoéa tai chinh ¢ cac
nuée dang phat trién va & cic nude phét trién ¢b
diém giéng nhau, vi ca hai déu lién quan dén viée do
bo nhirng diéu tiét cia chinh phi, nhung & hau hét
cée nude tu ban phat trién nhimg han ché vé lai sudt
khong con la dac diém quan trong ¢ thoi gian bai bo
quy dinh, quan trong hon lai la cac quy dinh dicu
tiét. Tuy nhién, & Nhit va My thi nhirng han ché ve
1ai suit van ton tai.

Nhirng nude nhu Anh va My co thi trudng tai
chinh manh, ngdn hang dong vai tro kém quan trong
hon, trong khi dé Nhat, Dac va Phap lai ¢6 h¢ thong
tai chinh ma ¢ do6 ngan hang manh hon va thi truong
chimg khoan yéu hon.

Mot bo phan khiac biét nira cua bai bo quy dinh o
cac nude phat trién, dac biét 1a Anh va My, bao gfnn
cac bi¢n phap lam tang tinh canh tranh o thi truong
chirng khoan. Mgt trong ciac muc ticu cua nhirng cai
cach nay la lam cho thi truong ching khodn hicu
qua hon ca vé phat hanh va trao d6i co phiéu nho do
cai thién viéc phan b6 vén trén pham vi nén kinh té.

3. Thue trang ldi suit tin dyng cia Viét Nam
thoi gian qua

Nhirng nam dau cta thip ky dau cua thé ky 21 lai
sudt danh nghia va lai suat thye té coa Viét Nam
khéng qua thép vi thé cac doanh nghiép khong gip
kho khan trong viée vay von dé tai tro cac dur an dau
T nam 2004 dén 2010 lai sudt thye té
qua thap, tham chi 1a s6 am trong phan 16n cic nam
(xem bang 1). Vi lai sudt qua thap nén cung tiét
kiem thap, dau tu thuc t¢ thap, san luong cia nén

tur cta minh.

kinh té thap, do 1a mot trong cic nguyén nhan lam
cho lam phat tang. Dé kidm ché lam phat, Ngan
hang Nha nudc Viét Nam da ap dat tran lai suat huy
dong von thip. Dicu nay da lam cho tiét kiem giam,
tin dung lai bi siét chat. Khi trdn 1ai sudt huy dong
von duge dat ra lic cao nhét 1a 14% (tr thiang 6 dén
thang 10 nam 2008), thi cac ngan hang tan dung
chay dua lai suét, ddy lai vay binh quin lén khoing
18,73%/mam (lai sudt cho vay nong nghiép, ndng
thén va xuat khau khoang 16-21%/nam, cho vay sin
xuét- kinh doanh khac khoang 18-22%/nam, lai sut
cho vay linh vye phi san xuit kKhoang 20-25%/niam),
¢6 thoi diém 1én i 25 - 28%°.

Trong bdi canh do
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Bang 1: Dién bién li suit tin dung cia Viét Nam thoi gian qua®

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

(tinh trung binh) 798 728 6,86 75 846 825 825 ]0,96 7,08 8,17
Ty 1¢ lam phat 0.8 40 30 95 84 66 126 2297 688 1175
Lai suat thuc 1é 718 328 386 20 006 1E5 -435 -1201 02 -358

vao ngdn hang. Tuy mai day tran lai suét cho
vay ciing duoc dua ra bang lai tién giri ¢6 ky
han tir | thang trd 1€n do NHNN quy dinh cong
T (+) 3%!l]éin nhung ciing chi la hinh I‘hl'l'C vi
thyc te rat it doanh nghiép héi du cic di¢u kién

Hinh 3: Dién bién lii suat tin dung ciia Viét Nam
tir nim 2000 - 2012

10 1 dé dugc vay ¢ muac lai suat d6. Hon nira, lai
suat cho vay lai phu thudc vac 1ai suat tien guri

-] i , % . - w 3. .
do chinh phu quy dinh chir khong phai do cic

5 : weetasuatdanhoghia | ye Jugng thi truong quyét dinh. Khi ¢6 ting

,, i 3 ——_— . ; 5 s P A % A
2000 2002 2 10 2012 —WetBsudtthucy truong tin dung am (tinh chung nam thang dau

nam 2012 14 -0,89%) trong hé thdng ngan hang,
Chinh phu da dua ra mét loat chinh sich nham

5

10 . . ~ . 2 & .

giup cac ngan hang day manh cho vay tr¢ lai.

15 i Nhiing cac chinh sach nay lai gap phai tro ngai
- - : i SRR g s i e N A A X ] z . Socos A4

cac ngan hang kiém duge lgi nhudn khong 16, gay la ng xau. No xau toan h¢ thong tang tir 6% dén

X40 tron, bat én trén thi truong tai chinh. Theo cac 10%. Hi‘}‘} tai qﬁ c6 d& xudt thanh lap cong ty mua
chuyén gia tai chinh, chénh léch Iii suit huy dong bé'] ng xau nham ciru doanh nghi¢p, nhung thuc
von va ldi suét cho vay ctia cac ngan hang Viét Nam chat la ciru ngén hang. L& ra cac ngin hang phai la
la khodang 6%. So v&i cac nude phat trién nhu My~ nguoi ganh c:hiu rii 7O gk xau la h¢ qua cua vige cho
(3%). Singapore (3 dén 4%), va cac nudc hién c6 lai  vay O 1ai suat cao. Neu thanh Iap cong ty mua ban
suat cho vay cao nhu Y, Tiy ban Nha thi chénh léch 19 xau thi vi¢c tai cau tric hé thong ngan hang sé
|i suat ciing thip hon 6% vi 1ai suét cho vay cta ho kb thuc hi¢n dugc.

ciing chi 1a 8% nhung cic ngan hang déu “song 4. Dé xuit

khoe™. Ly giai cho chénh 1éch 1ai suét cao nhu vay
cac chuyén gia cho riang cac ngan hang Viét Nam
cho ring ho phai phai ganh thém chi phi cta sy yéu
kém, su chdng chéo trong s& hitu, nhitng chi phi phi
chinh thirc... Hay ¢6 thé goi la “chi phi bat thanh
van” ma & nhiéu nudc khoéng co hodc it hon.?

Tir kinh nghiém ctia cac nude trén thé gidgi, co thé
thiy ring hé théng tai chinh ctia Viét Nam rit can ¢6
su cai cach tOE‘.l%‘l_‘_ _glién.

Dé hé théng tai chinh phat huy dugc vai tro cia
no trong syr phat trién kinh té ctia dat nuée cac chinh
sach ctia Chinh phu can phai duoc dua ra trén co s
an nhéc ca lgi ich va hé qua xdu cta ching. Pic

biét can xem xét ky tinh kha thi cta chinh sach dé
tranh cac quy dinh chi mang tinh hinh thac, Trong
khi ¢6 nhiéu bién phap da, dang va dugc thuc hién
nhim nang cao vai tro ciia hé thong tai chinh déi voi
su phat trién kinh té ciia dat nudce, ching toi dé xuit:

Céac 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 nude ¢6 622.977 doanh
nghiép, trong d6 da giai thé 79.014 doanh nghiép.
Trong 5 thang dau nam da c6 khoang 21.800 dg‘:mh
nghiép nging hoat dong, giai thé, ting 9,5% so
cung ky nam 2011. Trong tinh hinh d6, Ngin hang
Nha nudc lai ap tran |ai suat huy dong vn & mirc
12%, 11% va roi la 9%/nam, diéu nay lai tao thém
co hdi cho cac ngan hang kiém lgi nhiéu hon nira.
Tét nhién nguoi dan sé tim kénh khac dé tiét ki¢m,
nhung véi nhitng ngudi c6 khoan tiét kiém nho thi
diéu nay la rat khé khan, budce ho van phai guri tién

4.1 Ap tran déi véi ldi sudt cho vay hodc quy
dinh chénl léch (cdn bién) Idi sudit

Khi cac thi truwong tai chinh chua duge hoat dong
tw do (nghia la céc bién s6 1ai sudt va lugng tin dung
chua dugce xac dinh chi bai cac luc lugng cung va
cAu cua thi truong) thi thay vi ap tran ddi voi 1ai suat
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tién guri ngan hang, can phai dp tran déi véi Idi sudt
cho vay noi chung chir khong chi cho vay uu tién.
Tuy nhién, trong diéu kién kinh té bién dong nhanh
thi tran lai suat cho vay lai phai diéu chinh, ma viéc
nay thi luon cé dé tré thoi gian va s& lam giam hiéu
qua ctia chinh sach. Chinh vi vy bién phap tét hon
s& la quy dinh cdn bién i sudt t6i da cho céc ngn
hang va cac td chirc nhan tién guri khac. Nhu vay,
khi tinh hinh kinh té thay dbi cac ngdn hang va cic
trung gian tai chinh khéc ¢6 thé diéu chinh lai suat
huy dong va 1ai suat cho vay mot cach linh hoat. O
cac nude phat trién, can bién lai suit binh thuong
chi & mice 2 — 3%. Lam duge nhu vay mdt mit co
thé tao ra lugng tiét kiém cao hon, vi thé dau tu thuc
té cling cao hon, nhd dé sé ¢6 tang trudng cao, mat
khac con tao dicu kién dé céc td chire nhan tién gui
canh tranh mét cach lanh manh, tranh viéc nguoi
giri tién tim dén nhimg noi thay thé la cac quy tin
dung den dé dan dén d6 v giy bat dn cho xd hoi
nhu thoi gian vira qua.

4.2. Minh bach hoa

Chénh léch 1ai suit cho vay va lai sut huy dong
von & Viét Nam qua cao duoe cac ngan hang d 15i
cho viée “ho phai chiu nhiéu chi phi nhu chi phi dy
trir bit budc, trich du phong rii ro, chi phi gitr thanh
khoan...”” . Ly do nay khong thuyét phuc, vi hoat
dong ngan hang ¢ dau cting phai chiu nhitng chi phi
dé. Theo ¥ kién cac chuyén gia ly do chinh nam
nhﬁ'ng chi phi phi chinh thie. Thir nhét, cic ngan

NGHIEN CUU - TRRO P4

hang déu thuc hién dau tu tai chinh khong hiéu qua,

vai s6 von 16n hon ca vén chi so hiru. Nhu vay cd
thé coi do la tai trg khong ky han voi 1 sudt bang
0, khoan nay phé’m lon dugc thue hién cho “san sau™
ctia nhitng ngudi ¢6 quyén quyét dinh trong ngan
hang. Thir hai, cac ngan hang doi khi kinh doanh
dya trén quan hé nén ho sian sang chi “16t tay” cho
nhing khach hang quan trong. Thir ba, viée chay
dua mo rong mang ludi dan dén chi phi hanh chinh
cao. Cudi cling tat ca nhiing chi phi nay déu tinh vao
ldi cho vay. Vi chi phi vay ngan hang qua cao nén
cac cong ty 16n c6 thé cho vay 1an nhau dé huong
loi thay vi g tién vao hé thdng ngan hang, lam cho
hé thdng ngan hang bi té lit. Vay dé giai quyét van
dé nay can phai minh bach hoa trong quan Iy vi mo.
quan ly trong ndi bo ngan hang, minh bach hoa
thong tin dé khach hang lua chon ngan hang giri 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 clia nén
kinh té.

Tuy nhién nhitng dé xuit trén chi ¢ gia tri khi
dugce thuc hién ddng bo véi nhitng bién phap cin
ban khéc lam thay ddi ca cac Iinh vue khac cia nén
kinh té nhu gido duc, tuyén dung, tha tuc hanh

.0

chinh..

. Day la mot thuat ngir méi duge sir dung trong ly thuyét tai chinh khoang vai ba chuc nam tro lai day, thé hién
hé thonu tai chinh bi kim nén, khéng dugc hoat dong tu do (financial depression).
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