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Ngan hang ngam (Shadow banking) la mét hinh thic trung gian tin dung dugc phat trién nhanh chéng trén toan
cau cting nhu ¢ Malaysia. Bai viét téng hop céc quan diém vé khai niem ngan hang ngdm. Tir d6, bai viét nghién
ctru kinh nghiém quan Iy hoat dong ngam tai Malaysia dudi nhiéu khia canh da chiéu. Cuéi cung, bai viét tap
trung nhimg bai hoc can thi€t d6i véi Nha nuéce va hé théng ngan hang ngam tai Viet Nam.

1. Co sd Iy thuyét

McCulley (2007) va Farid (2014) tai dién dan Kinh
té do Ngan hang Trung uwong My t6 chire tai Jack Hole
Wyoming da dua ra khai niém dau tién vé hoat dong
ngan hang ngdm la moét phan khidc cua thi truong tai
chinh, hoat dong giéng nhu ngan hang thuong mai
truyén théng (tnr viee nhan tién gii) song duoc thuc
hién boi cac dinh ché tai chinh phi ngan hang thong
qua cac dich vu cho vay duéi hinh thire san pham phai
sinh trén thi truomg phi tap trung.

IMF (International Monetary Fund) (2015) vé hoat
dong ngam da dua ra quan diém maéi hon vé trung
gian tin dung ngdm dua trén co sé ngudn cung ung
von cho céc t6 chitc nay. Cy thé, trung gian tin dung
ngam la cac t6 chite tai chinh tham gia hoat dong von
tr nhimg nguén phi truyén théng (non-core liabilities)
nhu phéat hanh céc loai chimg khoéan no (debt securi-
ties), chung khoén héa (securitiezation), sang tao tai
chinh (financial engineering).

Nhu vay, theo cac nghién ctru trén, hoat dong ngan
hang ngdm tuong déng véi hoat dong cua hé théng
ngan hang thuong mai truyén théng trong viéc: (i)
Dich chuyén ky han (maturity transformation): lay
nguon tién ngan han di diu tu vao céc tai san dai han.
Dich chuyén thanh khoan (liquidity transformation):
day la khai niém tuong tu nhu dich chuyén ky han,
nhung chi tiét hon la st dung cac khoan no giong nhu
tién mat (thanh khoan cao) dé mua cac tai san rat kho
ban di (thanh khoan thap hon) nhu cac khoan tin
dung; va (iii) Chuyén i ro tin dung (credit risk trans-
fer): chuyén rii ro nguoi di vay bi v& ne tr ngudi cho
vay ban dau sang nguoi khac.; (iv) thuc hién trung
gian tin dung va cung cap tin dung va thanh khoan.

Do dé, dinh nghia va quy dinh tiép theo can phai ap
dung cho cac khu vyc kinh t€ chir khong phai la té chic
hay c4 nhan. Ngoai ra, moét dinh nghia toan dién la can
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thi€t dé hudéng téi muc tiéu diéu hanh va giam sat hé
thong, tir d6 ¢6 thé chi ra cac nii ro tac dong t6i sir 6n
dinh tai chinh néi riéng va nén kinh té né6i chung.

2. Hoat ddng ngan hang ngam tai Malaysia

2.1. Pinh nghia ngan hang ngam tai Malaysia

Tai Malaysia, ngan hang ngam dugc dinh nghia la hé
théng ctia cac trung gian tin dung ¢6 lién quan dén cac
té chiic va cac hoat dong bén ngoai quy dinh ciia ngan
hang trung wong. Dua trén dinh nghia nay, hé théng
ngan hang ngam cta Malaysia bao gom: cac té chire
phi ngan hang tham gia vao (i) khoi tao cho vay (loan
origination), (ii) mua chimg khoan n¢ (purchase of
debt securities) , (jii) chimg khoan hoa (securitisation)
, (iv) bao lanh tin dung va (v) chdm diém tin dung
(Bang 1), chiém khoang 93% ctia GDP. Ngoai ra con ¢6
cac t6 chire phi ngan hang va dang tién hanh cac hoat
dong khéac hon so véi trung gian tin dung, chang han
viéc cung cdp cac nguédn fai tro von chi sé hu ma
cang lién quan dén rii ro ngan hang ngam va duoc két
ndi véi nhau bang hé théng tai chinh (Farid, 2014).
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2.2 Cac cong cu ngan hang ngam tai Malaysia

Su tang truéng dan cua hé théng ngan hang ngadm
Malaysia mot phan tir NBFIs (nhén t6 co ban cua hé
théng tai chinh tai dat nudce nay). Mat khéac, thi truong
c6 phi€u caa cac ngan hang vin con trén 50% méi
nam, phan anh vi tri cia cac t6 chuc ngan hang la
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xuong song cua hé théng tai chinh cta Malaysia.
Ngoai ra, tin dung trung gian cta cac ngan hang chi€ém
61% tong tin dung trung gian trong nam 2011 trong khi
$6 con lai duge phan tan trong nhiéu NBFIs. Vi vay,
thanh phan chinh cia hé théng ngan hang ngam tai
Malaysia, bao géom (i) cac quy tiét kiém va huu tri, (ii)
cac quy uy thac, (iii) hoat dong chung khoan va (iv)
cung cap tin dung phi ngan hang khac (Farid, 2014)

a. Quy huu tri va tiét kiem (provident and pension
funds —PPFs): PPFs la thanh phan Ién nhat cua hé
théng ngan hang ngam Malaysia, chi€ém 41% tong tai
san cua NBFIs ¢ Malaysia va 20.7% tong tai san heé
thong tai chinh tai thoi diém cudi nam 2010. PPFs la
mot nha cung cap thanh khoan 1én cho hé thdng tai
chinh, dic biét la cac t6 chitc ngan hang théng qua
tién giri. Cy thé vao nam 2006- khiing hoang tai chinh
toan cau (GFC- Global financial crisis) nhung quy huu
tri va tiép kiém cing da c6 nhung déng gép nhat dinh
vao hé thong tién g tai ngan hang, bén canh sy tang
trudng lién tuc caa tién gui trong hé théng ngan hang.

b. Cac quy tin thac don vi (UTFs- Unit Trust Funds):
Céac nganh cong nghiép vé quy tin thac don vi tai
Malaysia da phat trién dang ké trong nhimg nam qua.
Su tang trudng nay l1a do mot s6 yéu té sau: sy tich lay
giau c6 cua cac ho gia dinh, mic tiét kiem véi lai suat
cao va su ra doi cua “dé an cua Quy Bao vé- EPE” cho
phép cac ca nhan rat tién dé dau tu vao UTFs, Tuy
nhién UTFs tai Malaysia va MMFs & My la hoan toan
khac nhau, mac du ca hai quy nay nam trong hé théng
cac quy tuong hé. MMFs thuong cac quy dau tu vao
san pham chét luong, thoi gian ¢6 dinh va thu nhap
thap nhu thuong phiéu va tin phiéu kho bac My, nhung
khong phé bién ¢ Malaysia. Do d6, UTFs khong lam
lay lan sang cac thi truong khac khi ¢6 nhing ct s6c¢
cho hé théng tai chinh nhu MMFs & My (Farid, 2014).

c. Hoat dong chimg khoan héa (Securitisation
activities): Su tién bd cua cac thi truong tai chinh
Malaysia theo thoi gian da thuc day déi maéi cho cong
cu phuc tap nhu chitng khoan hoa tai san dé dap tng
nhu cdu tai chinh ngay cang tang. Do méi truong
thanh khoan doi dao va hé théng ngan hang du von,
dan dén hoat dong chiing khoan hoa van con chiém
mot phan nho trong NBFIs. Cagamas MBS Berhad,
mot cong ty con cua cong ty thé chdp quoc gia
Cagamas Berhad (la cong ty phat hanh chu yéu cua
chimg khoan c¢6 tai san dam (ABS) tai Malaysia). Cac
tai san dam bao do Cagamas Berhad MBS hién dang
dugc hd tro boi cac khoan vay nha & Kho bac, khoan
vay nay chi duge cung cdp cho nhan vién Chinh phu
va co ban dugc thanh toan qua quy tién luong hang
thang cua nhan vién. (Farid, 2014)

d. Té chic tin dung phi ngan hang khac (Other
non-bank credit provider): Trong hé thdng ngan hang
ngam cua Malaysia, t6 chirc tin dung phi ngan hang
khac chiém maot ty 1é 1én trong viéc mdé rong tin dung
cho cac ho gia dinh. T6 chire bao gém: tin dung hop
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tac xa, hiép hoi xay dyng, nhung ngudi cho vay tién,
cac tiém cam dé, bao thanh toan va cong ty cho thué.
Phan khtc nay ton tai chu yéu dé phuc vu cho nhimg
khach hang c6 thu nhéap trung binh va thap cho muc
dich tiéu dung ca nhan hoac kinh doanh nhé l1é. Tuy
nhién thi phan nay cing chi chi€m moét phan rat nho
trong thi phan cua tai chinh mé rong cua cac ngan
hang (chiém khoang 2%) (Farid, 2014).

2.3. Khuén khé giam sat hé théng ngan hang
ngam tai Malaysia

Mot trong nhing thach thitc quan trong phai déi
mat la thiéu théng tin chi tiét va chat luong danh gia
rti ro. Nhan thach thire tir phia hé théng ngan hang
ngam tai Malaysia, FSB da dé xual bay nguyén tic cap
cao trong viéc phat trién mot khuon khé giam sat hiéu
qua cang nhu bao gdém céac buéc vé viéc giam sat hé
théng ngan hang ngam.

Khuén khé giam séat cho cac ngan hang ngam tai
Malaysia dugc phat trién dua trén cach tiép ca#n caa
FSB v6i nhimg diéu chinh cén thiét theo hé théng
ngan hang ngadm dia phuong.

Khung giam sat cia Ngan hang cho NBFls bao gbm
(i) nop bang can déi va thoi han thanh todn cta tai san
va no phai tra trén mot khoang thoi gian; va (i) cac té
chitc nam tréong vong tron nay can yéu cau giam sat
chuyén sau hon trong mot thoi gian nhat dinh (hang
quy). Pham vi giam sat lién quan dén viéc thu thap va
dam bao tan suat cac théng tin va dua lieu dugc gi.

Malaysia cting ban hanh mét s6 dao luat cho vay
ap dung khoéng chi cho cdc ngan hang ma con mé
rong cho cac NBFIs. Nhimg luat d6é bao gom giam k¥
cho vay xuéng 35 nam d6i voi cac khoan tin dung cé
tai san dam bao va 10 nam déi voi tin dung ca nhan;
cac chi s6 dam bao an toan cho vay cac ho gia dinh
dugc thét chat hon, c6 mot han ché trén co ché huy
dong von va phat trién trén co ché lai suat huy dong
von va cac chuong trinh phat trién lai sudt lien quan
dé cho vay mua nha, va két hop t6t hon voi cac quy
dinh khac.

3. Ngan hang ngam ¢ Viét Nam va dé xuat quan
Iy ngan hang ngam o Viét Nam

3.1. Pinh nghia va cong cu ngan hang ngam ¢
Viét Nam

Ngan hang ngam ¢ Viét Nam dugc hiéu la hoat
dong trung gian tin dung thue hién bén canh hé théng
NH (ngan hang) truyén théng, ¢6 kiém soat. Thye chat
ngan hang ngam la hoat dong cung cap tin dung mang
tinh chat NH do cac dinh ché tai chinh phi NH thuce
hién nhung chua nam trong quy chudn bat bugc cua
nganh NH (Uy ban Giam sat Quéc gia, 2013).

Hoat dong ngan hang ngam tai Viét Nam chu yéu
céac cong ty ching khoan (CTCK) va cong ty quan ly
quy (CTQLQ), va cac cbng cu khac nhu: thué tai
chinh, cAm dé, tin dung den, céng ty quan Iy tai san.
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Bén canh cac hoat dong théng thuong cé tinh chat
nhu tin dung (repo ¢6 phié€u, trai phiéu, cho vay mar-
gin), cac CTCK va CTQLQ con la trung gian tai chinh
giap cho t6 chac tin dung giai ngan cho cac doi tugng
sau: (i) c6 dong lon ctia NH; (i) cac khoan tin dung
ddi vai linh vue phi san xudt, bi han ché cho vay; (iii)
cac khoan vay can dao ng.

3.2. Swtwong quan gida thi treomg tai chinh Viét
Nam va Malaysia

Thir nhat, hé théng tai chinh Viét Nam cang phu
thudc nhiéu vao tin dung ngan hang giéng véi hau hét
céc nuéc Chau A va cdu tric tai chinh dya chi yéu
vao hé théng ngan hang. Khu vire ngan hang van dugc
xem la chu dao trong hé théng tai chinh, voi tong tai
san hon 6,5 trieu ty dong (165% GDP nam 2014),
chi€m gan 95% tong tai san cua ca hé théng tai chinh.

Thit hai, cac doanh nghiép vira va nho kho tiép can
v6i nguon von tir phia ngan hang mac du thoi gian qua
da dugc quan tam va hé tro. Hién nay chi ¢6 khoang
30% doanh nghiép vira va nho tiép can dugce voi von
ngan hang. Theo quy dinh cia Ludt cac té chuc tin
dung nam 2004, vé ly thuyét, cac t6 chuc tin dung,
ngan hang da dugc trao quyén ty chi, dugc quyét
dinh cho vay khong thé chdp tir ngay 01/10/2004.

Thit ba, cac mo hinh tin dung den & Viét Nam ngay
cang phat trién. Theo s6 li¢u tir nam 2010 trd lai day,
c6 khoang 49.000 vu viéc lién quan dén toi pham “tin
dung den” dugc phat hién. Nhu vay, trung binh cé
10.000 vu/nam, méi ngay c6 29 vu va mbi gio lam viéc
¢6 3,6 vu “tin dung den” dugc phat hién tai Viét Nam
(RED, 2015)

3.3. Rui ro ngan hang ngam ¢ Viét Nam

Hé thong ngan hang ngam ¢ Viét Nam hién nay
chi€m khoang 30% tong tin dung thuc do hé théng
ngan hang cung cap va ton tai nhiéu nii ro vi chua
dugc quan Iy t6t. Trong dé cac nii ro ¢6 thé ké dén
nhu sau:

Nhém 1: Rui ro chéo: La rii ro xay ra khi nhang san
phdm repo chiing khoan (nha diu tu di vay tién va thé
chdp bang ¢6 phi€u), margin (giao dich ky quy) phat
sinh va gay ra rui ro thi dong thoi sé tac dong anh
huéng dén ngan hang.

Nhém 2: Rui ro no xau: Thoi gian gan day no xau
tai cac ngan hang thuong mai dang dugc quan ly tot
hon va dang giam dan tuy nhién v6i chinh sach con
l6ng léo chua thue sy kin ké con tao nhiéu 16 héng
cho hoat dong tin dung den phaét trién thi rii ro vé ng
xdu & cac ngan hang thuong mai luén la néi lo lén déi
v6i cac nha quan Iy cang nhu déi véi cac ngan hang.

3.4. Pe xuat quan Iy ngan hang ngam ¢ Viét Nam

Ngan hang ngam ¢ Viét Nam hién nay con tén tai
nhiéu rii ro gay anh hudng xau t6i kinh t€ - xa hoi. Vi
vay chinh pha can minh bach héa hé théng ngan hang
ngam, va co cac giai phap quan Iy:
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- Thue hién céc quy dinh cu thé bao vé ngan hang
thuong mai tr cac két néi voi ngan hang ngdm trong
hé thong ngan hang dua vao khuon khé giam sat quan
I ngan hang ngdm & Malaysia.

- Cac chuyén gia ngan hang khi nhin nhan vé hé luy
"ngan hang ngam” khang dinh, do c6 lugng ngan hang
chinh thite chay va dé ngugc ra thi traong phi tai
chinh. Muyc dich luéng tién nay khéng hiéu sé roi vao
bat dong san, hay chiimg khoan, hay mua ban, hay tiéu
dung... Do vay, muén quan ly hoat doéng "ngan hang
ngam” can theo d6i giam sat rat chat ché lién thong
gifta cac ngan hang va don vi phi ngan hang. Sé6m dua
ra nhimng nhimg bdo dong, canh bao nii ro dé han ché
nhimg tac dong, tham chi la hé luy khon luong.

- Tang tinh hap dan cua céc dich vy NHTM thong
qua viéc tang cudong quan Iy rii ro ngan hang ngam va
tang tinh minh bach ctia hoat dong NHTM, t6i vu hoa
céc quy trinh vé von téi khach hang, giam chi phi tin
dung, tang hiéu qua trong hoat dong cho vay va bo
phan giam sat rii ro.

- Vé hoat dong ching khoan héa c6 thé tham khao
kinh nghiém tir nhitng quéc gia phat trién nhu My, khu
vire chau Au dé dua ra cac quy dinh kiém soat hoat
dong nay. Hién nay, cac quy dinh va quy trinh kiém
soat giam sat viéc phat hanh trai phi€u cuia doanh
nghiép dac biét la doanh nghiép nha nuéc con nhiéu
léng 1éo.

4. Két ludn

Hoat déng ngan hang ngam ngay cang phat trién,
la moét hé théng ton tai trén quy mo toan ciu gan lién
v6i su phét trién kinh té ciia cac quéc gia. O Viet Nam,
hoat dong ngan hang ngam cang bat dau phat trién
dudi nhiéu hinh thirc khac nhau. Mac du anh huéng
ctia né doi véi nén kinh te chua thyce su ré rang song
viéc nghién ciu hé théng ngan hang ngam sé giup
nhan dién cac hoat dong nay mot cach cy thé nham
c6 nhumg danh gia nii ro va dua ra cac bién phap can
thiét./.
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