TAI CHiNH quéc TE

Co ché tdi chinh cla ngdn hdang frung uong

Kinh nghiém cac nuac va bai hoc cho Viét Nam

Cac co ché tai chinh

Phén bé loi nhudn va trich
ldp du trix

Két qué khéo st cia NHTW
chau Au (ECB, 2016) do61 voi 57
NHTW trén toan cdu cho thdy cé
6 cich dé phan bé loi nhuan:

(i) Loai 1 - Cdc NHTW s&
phan bé loi nhun cho Chinh phi
theo mot ty 1€ phén tram ¢6 dinh
cta loi nhuan rong. Hién c6 11
NHTW dp dung theo quy tic
ndy, trong d6 NHTW Thuy Dién
dd chuyén 80% ldi rong trung
binh trong 5 nam cho Kho bac
Nha nudc).

(ii) Loai 2 - Mot ty 1¢ phan
tram ¢& dinh cua 19i nhun rong
dugc chuyén vao du phong. C6 8
NHTW ap dung theo quy tic nay,
trong d6 ¢6 7 NHTW phéan b6
khoang 10 - 25% loi nhuan vao
du trit va 1 NHTW phan b6 50%
loi nhuan. Sau khi phan b6 vao
du tr@, loi nhudn con lai duoc
chuyén cho Chinh phu. Loai 2
twong doi gidng loai 1, nhung tap
trung vao dy trir ma khong tap
trung vao s6 tién phan bé. Mot s6
NHTW két hop quy tic phén bé
ty 1& phdn tram 1¢i nhu4n ¢6 dinh
vao du trit va mot s6 quy tac khac
nhu mifc t6i thiéu vi mic trin. Vi
du nhu NHTW Bie chuyén 20%
loi nhudn vao du trit, nhung téi

Cﬁ'ch thiic ngan héng trung uong-( HTW)

thiéu phai dat 250 triéu EUR va
t6i da dat 2,5 ty EUR).

(iii) Loai 3 - Quy dinh phén
tram t6i da cta loi nhuin rong
dugc chuyén vao du phong (c6 7
NHTW édp dung quy tic nay).
Cic NHTW c6 thé phan bé t6i da
10%, 20% hoac 25% lgi nhuin
vao du tri. Vi du nhu NHTW
Croatia phan b6 t6i da 20% thang
du ctia thu nhap thuc trén chi phi
vio du trit.

(iv) Loai 4 - Mot ty 1é phan
tram cha lgi nhuan rong duge
chuyén vao du phong cho dén khi
dat duoc mo6t muc tiéu nhat dinh
vé von di gép hoac tong ng. C6
19 NHTW trén tong s6 57
NHTW duge khao sit dp dung

&5 THANH THUY

'hﬁn_lm loi n]mﬁn thu duoc ¢ thé tac dong dén nang lue
' ;_-vay" tam l’mg sé tac dong dén lam phét, ner _cong.r

quy tac nay. Trong dé c6 8
NHTW phan phéi khoang 15 -
100% lgi nhuén rong vao du triy;
cdc NHTW khdc phan phéi mot
s6 phan tram xdc dinh cua loi
nhudn vao du trit. Vi du nhu
NHTW Cong hoa Guatemala ap
dung quy tac: Phan tram cta lgi
nhuén rong dugc dung lam tang
quy bao lanh cho dén khi dat 5%
téng no.

(v) Loai 5 - Khong c6 gia tri
hoac ty I¢ phéan tram cu thé dugc
xéc dinh dé phan bé loi nhuan @
NHTW dp dung theo quy tic
nay). D6i v6i Ngan hang Dy tri
Uc, trich 1ap mét s6 tién vao dur
phong va tao tin dung cho quy du
trit, phdn con lai duoc trd cho
Chinh phu.
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(vi) Loai 6 - Ty 1€ phan b6 loi
nhuin duogc thoéa thuan song
phuong gitta Chinh phi va
NHTW, cé thé thude 1 trong 5
loai phia trén (¢c6 6 NHTW dp
dung theo quy tic nay). Ngin
hang Qudc gia Thuy Si (SNB) s&
tra ¢ tic t6i da 6% von gép, phén
con lai dugc phin bd cho Chinh
phu (1/3) va cic bang (2/3).

Bén canh dé, trong giai doan
7 nam 2007 - 2013, c6 23/56
NHTW khong phan bé loi nhuan
cho Chinh phu, chi yéu do 16
rong hang nam; nguoc lai cé
28/56 NHTW di phan b8 hon
mot nita lgi nhudn cho Chinh phu
(10 NHTW da phan bé khodng
50 - 70% lgi nhuan, 16 NHTW
da phan bé 76 - 100% loi nhuan
va 2 NHTW di phan bé trén
100% loi nhuan).

Ngoai ra, co ché phéan bé lgi
nhuan da tic dong dén nang luc
tai chinh cta cic NHTW. Ning
luc tai chinh clia NHTW c6 thé
udc tinh théng qua ty 1€ von chu
s& hitu/téng tai san (ty 1€ von chi
sO hitu). Két qua khao siat 57
NHTW ctia ECB cho thdy, céc
NHTW thoa thudn v6i Chinh phu
s0 tién phan bé (loai 6) c6 ty 1¢
von cht s& hitu cao nhét. Cich
thitc ¢6 hiéu qua tiép theo 12 loai
2 (1y 1¢ phan bd vao du phong c6
dinh) va loai 1 (ty 1é phan b6 cho
Chinh phu ¢6 dinh); trong khi
NHTW khong cé ty 1& phan bé
c6 dinh (loai 5) ¢6 ty lé von chu
s6 hitu thip nhat.

Co ché cho vay, tam iing

Nhitng quy dinh co ban lién
quan dén viéc NHTW cho Chinh
phi vay s& khédc nhau tuy thudc
vao moi quan hé gitta Chinh phi
v6i NHTW, mic do phat trién
ctia nén kinh (€ va thi trudng tai
chinh. Tai nhiéu nuéc phét trién
véi thi trudong tai chinh da phat
trién, Chinh phi ¢6 thé huy déng

von tir thi trudng tai chinh nham
bu dap cho tham hut ngan séch,
do d6, viéc Chinh phu ti€p cédn
vGi cdc khoan vay, tam ung tir
NHTW thudng bi han ché hoac
khong dugc phép (Thé Nhi Ky,
bite, Y va mot s6 nudc chau Au
khdc). Tuy nhién cting c6 mot s6
trudng hop ngoai 1& (Nhat Ban,
Han Quéc, Canada), Chinh phu
vin duge phép vay tr NHTW;
trong dé, Ludt NHTW Canada
dua ra quy dinh thoi han vay toi
da la 6 thang.

Tai da s6 cdc nudc dang phat
trién véi thi trudng tai chinh con
phit trién cham va quy mé nho,
ngudn thu cia Chinh pht thudng
¢ su bién dong, do d6 viéc
NHTW cho vay hoac tam tng
cho Chinh phii ¢6 thé dugc dédm
bio thuc hién nhiam bt dép tham
hut ngan sich ctia Chinh phu
(Nam Phi, An b6, Uganda,
Tanzania). Mic du vay, tai mot s6
nudc dang phat trién véi thi
trudng tai chinh kém phat trién
hoac dang trong qud trinh phat
trién (Trung Qudc, Indonesia,
Cambodia...), viéc vay von, tam
ting cua Chinh phu tt NHTW
ciing bi han ch& hoac khéng dugc
phép. Luat NHTW mot s6 nudc
con dua ra yéu cdu chi cho vay,
tam (ing ngan han véi thdi gian
12 théng (Tazania), 6 thang
(Azerbaije},n); 4 thang (Morocco);
3 théng (An D).

Cochéxitly lé

Cic NHTW thuong cb cédc
cich ti€p can khdc nhau trong
viéc xtt 1§ 16. Theo ECB (2016),
tily thudc vao cdc cch thic xir ly
18, co ché xit 1y 16 c6 thé chia
thanh cdc nhém khac nhau, gém:
(i) Dung du phong cu thé (bt 16
tir ving dém dang c¢6) théng qua
du phong dinh gid lai va cic
khoan cu thé dé phong céc loai 16
dd xdc dinh. Pdy la nhilmg cong

cu ddu tién ding dé bii 16 ¢6 hiéu
qua nhdt; (ii) Dung du phong
chung, tiic 1a phan 16 con lai dugc
bu tr du phong c¢é tinh chit
chung; (iii) Chuyén 18, tic la
phan 16 con lai trong mot nam cu
thé (khong thé bu tir du phong cu
thé hoac du phong chung) dugc
chuyén sang nhitng nam tiép theo
dé xir 1y, tiic Ia 1dy l¢i nhuan nam
sau dé bu dap. Cach thiic nay c6
thé tao ra vén am trong qud trinh
chuyén 16; (iv) Ghi nhan 16 nhu
mot phin loi nhuén tuong lai. Vé
ban chat, cich thic nay cing
giéng nhu cach xir 1y chuyén 16,
tuy nhién khi tinh thué, cach thic
nay khong ghi nhan 16 (khong
ghi am) khi bi 16 trong nam nay
ma trir luén vao lgi nhuan nam
sau; (v) Tai cap von truc ti€p tir
Chinh phtt hodc ¢6 déng. Trong
hau hét céc truong hgp, céch thic
Xt ly nay s€ dugc dp dung sau
khi du phong cu thé va du phong
chung di str dung hét. Cac cach
thic xur 1y 16 ¢6 thé duge ding
két hop v6i nhau dé dem lai hiéu
qua cao nhat.

Tuy thudc vao vai trd cla
Chinh pht trong viéc xir 1y 16 cha
NHTW, c6 thé chia thanh 2
nhém. Ddu tién la nhém cic
NHTW duge Chinh pht bu dap
16. Tai Trung Qudc, theo quy
dinh tai Ch€ do tai chinh Ngan
hang Nhan dan Trung Quéc -
PBoC, phén thua 16 ctia PBoC s&
ding tong du trit dé bu dap, néu
tong du trit khong du bu dap,
phan con thi€u s& do Chinh phu
bu dap. Tai Dai Loan, th& tu céc
bién phép thuc hién bu dip thua
16 bao gbm: S dung phan lgi
nhuin chua phian b6, st dung
ngudn du trii, cit gidm vén va
cudi cling 1a cdp von b dép. Tai
Han Quéc, tén that phét sinh
trong qué trinh kinh doanh cta
Ngan hang Trung wong Han
Quéc (BoK) trong bit ky nam tai
chinh nio phai duge bu dép tir
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céc nguén du trit cia BoK. Néu
du tr khong da thi phan thiéu
hut duge Chinh phti bu dép theo
quy dinh coa Luat Quan ly tai
chinh quéc gia nam 2011.

Tiép theo la nhém céc
NHTW bi han ché hoac khong
duge bu dap 16 tir Chinh phu. Tai
Nga, Georgia, Uberkistan va
Kazakhstan, Chinh pht s& khong
chiu trach nhiém vé cdc nghia vu
va két qua hoat dong cia NHTW,
cling nhu viec NHTW s€ khong
chiu trach nhiém vé cdc nghia vu
cua Chinh phu, ngoai trir trong
truong hop NHTW va Chinh phu
da c6 cam két khdc dé bdo dam
cdc trach nhiém dé. Tai
Argentina va Paraguay, néu
NHTW thua 16 trong nam bat k¥,
phén 16 d6 sé& duoc céc quy du trir
chi tra tir nam truc va néu vén
khong di, phin con lai s& dugc
khdu trlr truc ti€p lén von cua
ngéin hang. Trong cdc trudng hop
nay, hoi déng ngian hang c6 thé
truc ti€p theo do6i loi nhuan cic
nam dé co cdu lai nguén vén clia
ngén hang va quy du trit trude khi
rii ro xay ra.

Phén 16n cdc NHTW (22/57
NHTW) quy dinh khi 16 phat
sinh, Chinh pht s& bu 16 sau khi
du phong duge s dung hét,
thong qua chuyén quy hoac phit
hanh trdi phi€u chinh phit nham
cung cap cho NHTW khoan tai
chinh di dé khoéi phuc miic v6n
cua ngan hang. Trai phiéu duoc
hoan tra tr loi nhudn cia nam
ti€p theo, trude khi phan b6 cho
du phong va thanh todn cho
Chinh phu.

Bén canh viéc b 16, Chinh
phti clia rit nhiéu nude (27/57
NHTW) ¢6 thé cdp bao linh dé
xtr 1§ cdc khoan 16 clia NHTW.
Céc hinh thiic bao lanh bao gém:
Bao lanh duogc cip cho céic giao
dich lién quan dén Quy Tién &
Quéc t€ (IMF) nhu nhiing rii ro

xudt phét tir hoat dong tién hanh
v6i IMF hodc tir tai san, cong ng
nhét dinh cua IMF (11 NHTW da
dugc bao linh bang hinh thic
nay); (ii) Bao lanh duge cdp cho
nhiing rai ro riéng biét nhu
nhting rai ro phat sinh véi cic d6i
tdc dac biét cia NHTW, nhing
khoan dau tu riéng biét, hoic
chinh séch tién té riéng biét (11
NHTW da duogc bao lanh bang
hinh thic nay); (iii)) Bao lanh
chung duge cip sau khi tét ca du
phong tai chinh da ding dé tranh
bi von am (10 NHTW da duge
bao ldnh qua hinh thic nay).

Bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam

Co ché phan bé loi nhudn:
Theo kinh nghiém cédc nudc,
phin 16n cic NHTW phan bé
trén 50% loi nhuan cho Chinh
phu. VéGi cic quéce gia quy dinh
mot ty 1€ 61 thi€u loi nhuan phai
dugc phan bd vao du trif thi ¢6
thé quy dinh thém miic t6i thiéu
hodc mic tran (theo s6 tuyét d6i)
phai phan b6 (NHTW Diic). Bén
canh dé,cdc NHTW c¢6 ty 1é phéan
b6 lgi nhuian duge théa thuin
gitta NHTW va Chinh pht s€ c6
ty 1& vén ch s& hitu/téng tai san
cao hon cic NHTW cé cdc quy
tac phan bé loi nhuan khdc, tic 1a
nang luc tai chinh t6t hon. Do dé,
Viét Nam cén c6 mot quy tic
phén bé 1gi nhuan véi ty 1¢ duge
xdac dinh trude, song song vdi
viéc can c6 su ph6i hop giira
Ngin hang Nha nuéc va Chinh
phu trong viéc dua ra quy tic
phan bé loi nhuin trong céc
trudng hop cu thé (ty 1é phan bo
lgi nhuidn va quy du phong).
Ngoai ra, theo khuyén cdo cua
IME, NHTW nén duy tri du trit
chung va du trit khdc dé sin sang
bl dép cdc tén that hoat dong va
rai ro ma NHTW phai d6i mat.
Yéu céu nay dé dam bido NHTW
co ban lanh manh vé tai chinh.

Co ché cho vay, tam iing déi
voi ngan sdch nha nudc: Cic
NHTW cé thé cho Chinh phu
vay, tam (ng, nhung phai c6 quy
dinh vé thoi han vay, thuong
khoang 3 - 12 thdng.

Co ché xit Iy 16: Phan 16n
cdc NHTW duoc Chinh phu ba
dap 16 phét sinh sau khi du
phong da duge su dung hét. Cic
khoan 16 nén giai quyét hang
nam nham tranh trudng hop cdc
khodn 16 iy k€ tro 1én qud 16n,
khé gidi quyét va hé qua 1a co
thé anh hudng dén viec thuc
hién cdc muc tiéu chinh sach
tién té dé ra cia NHTW va vai
trd cia NHTW trong viéc On
dinh tién t& quéc gia. Kinh
nghiém nhiéu nuée cho thay, dé
bt 16 cho hoat dong cia NHTW
nén sir dung linh hoat céc cach
thidc xir Iy 16 nhu du phong rii ro
cu thé va du phong chung, quy
du trit dac biét, chuyén 18, ghi
nhan 16 nhu mot phan loi nhuan
twong lai cua Chinh phu, tdi cdp
von tryce ti€p tr Chinh phu. Sau
dé, bén canh viéc bu 16, Chinh
phti nén xem xét cép bao lanh
dé xt 1y cdc khoan 16 clia
NHTW. Cubi cling nén xem xét
thém nhiéu nguén khic ngoai
nguén ngan sdch nha nude.
Trong trudng hgp st dung cic
quy du trit tai chinh van khéng
thé bu dap dugc céc khoan 16
cia NHTW, thi c6 thé phat
hanh trdi phi€u khong chuyén
déi tuong duong v6i khoan 16
con lai cia NHTW. Chinh phu
chi nén chiu trach nhiém cho
nhitng khoan 16 bén tai chinh
cia NHTW. Céch thic bu dap
|6 nhu trén vira gép phan nang
cao tinh doc lap caa Ngan hang
Nha nuée, vira giam dp luc cho
ngan sich nha nude, dac bigt
trong b6i canh dp luc chi ngan
sdch nha nuée ngay cang tang @

TaiGhinh si19- ki 1 THiNG 102017 m



