Co ché diév hanh lai suéat
tqi mot so nudc va Viet Nam

T5. HOANG CONG GIA KHANH
Blai hoe Qudc gia Tp.HCM

Du thdo Lugt Ngan hang Nha nudc (sita ddi) tiép tuc nhin duwoc nhiéu yj kién
dong gdp cuia cdc dai biéu Quéc hi trong thoi gian gdn day. Bé lai swit co bdn
(LSCB) hay khong vin la vin dé con rdt nong bong & nhidu dién dan. Xung
quanh vdn dé nay, co y kién cho ring cdc nén kinh 1€ lon nhu Mij, Nga, Trung
Qudc, Nhat déu ding cong cu LSCB va néu bé quy dinh vé LSCB thi Nha nudc
s¢ mat vai tro dinh huong, ddn dén cuéc chay dua lai sudt huy dong va lai sudt
cho vay, gdy roi loan thi triimg, bugc nguot dan va DN phdi vay véi lai sudt cao
va dieu d6 gop phan lam mat gid dong Viet Nam. Tuy nhién, bé LSCB ligu cd lam
10i loan thi trieong nhu khong it nguoi lo ngai? Phai ching, cdc nudc phdt trién
déu sit dung co ché LSCB theo cdch ma Viét Nam dang sir dung?

Co ché diéu hanh
lai suat coa mét sé
ngan hang frung vong

Cuc Dur trir Lién bang My
(Fed)

Vé co ban, Fed hign dang
diéu hanh 1ai sudt thong qua hai
cdng cu quan trong la lai sudt
chiét khiu (discount rate) va 13
sudt quy du trix lién bang (Fed-
eral funds rate - FFR). Ra doi
mudén hon so véi cong cu lai
sudt chiét khdu (dugc sir dung
tir giai doan ddu ngay sau khi
Fed duoc thanh lap), mai dén
nhimg nidm 1920, FFR méi duge
Fed sing tao ra. 56 di c6 tén goi
“quy dy trix lign bang” 13 vi
ngudn tién dé cho cic trung
gian tai chinh nhan tién g (de-
pository institutions) vay qua
dém (nhém ddm bdo da du triy
bit bugc theo quy dinh) dugc
Fed ldy tir quy dy tra lién bang
hinh thanh béi s tién du trix bit
budc cuia tit cd cac trung gian tai
chinh nhan tién giri. FFR duoc
Uy ban thi truémg mé (FOMC)
cong bé sau cac phién hop dinh
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ky va né khing mang tinh chat
dn dinh cu thé ma thue chit chi
Ia 13i sudt muc tidu (target rate)
dé Fed thyc hién giao dich trén
thi trimg md nham dat dén lai
sudt muc tiéu da cong bé. La di
nhién, cic trung gian tai chinh
nhan tién giri c6 thé vay muon
lin nhau dé bii d4p thiu hut duy
trid bt bude chir khéng nhit
thi¢t phdi vay tir Fed. Tuy
nhién, 13i sudt tir cdc khodn vay
lin nhau (lai sudt lién ngan
hang) thudmg cao hom FFR vi
vin dé i ro. Khi Fed cho céc
trung gian tai chinh vay tién dé
bi ddp thifu hut dir trir bét
bude, s8 tien do tuy duoc hach
todn bdo cd vio tai khodn cia
cic trung gian tai chinh tai Fed
nhumg cic trung gian tai chinh
khéng duge phép rit ra ngay ca
khi pha sin, do vay Fed khong
co nguy co mit s& tién da cho
vay dudi dang nay.

Khéc voi Fed, khi mét trung
gian tai chinh cho d6i tic vay
lién ngan hang, ho phai cdt tidn
tir tai khodn tién gir ctia minh
chuyén vao tai khodn tién giri
cua ddi téc tai Fed, tir lic do bén

cho vay khong con thim quyén
quan 1y s tién nay nita. Vi vay,
nguy co khéng thu hdi dupe
tién cho vay xudt hién nén lai
sudt cho vay ldn nhau duong
nhién phdi cao hon. Véi phan
tich drtrén, co thé thay FFR la lai
sudt thip nhit ma cic trung
gian tai chinh nhan tién g co
thé vay duge (véi mon vay phi
riii ro), vi vay 131 sudt nay cé khi
duor goi 13 LSCB, 14i sudt chuan
(benchmark rate).

Bén canh nhu cdu dam bio
dir trix bdt bude, cic trung gian
tai chinh con cé nhu ciu dim
bdo thanh khodn, an toan chi
trd. Lai sudt chidt khdu cia Fed
chinh 1a 1ai suat cho cdc trung
gian tdi chinh vay dé dap umg
cdc nhu cdu nay. V& nguyen tic,
lai sudt lién ngan hang thong
thuémg s thdp honm lai sudt
chiét khdu vi néu khéng, cic
trung gian tai chinh s¢ khong
vay lién ngan hang ma sé vay
tir Fed dé duoc hudmg lai sudt
chiét khiu thip hon. Lai sust
chiét khiu thuémg cao hom l4i
sufit FFR va cf ba marc 141 sust
chiét khiu ap dung cho ba loai
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cho vay khdc nhau la tin dung chinh
(Primary credit), tin dung md ring
(Secondary credit) va tin dung thei
v (Seasonal credit) voi 1ai sudt chiét
khiu hién hanh lan legt 1a 0,5%, 1,0%
va 0,15%/ndm.

Nhur vy, Fed “bao vé” lai sudt
chiét khiu di dn dinh thong qua
chuong trinh cho vay chiét khiu va
“bao vé” lai suit FFR da cong bd
théng qua nghiép vu thi trudmg ma.
Cach diéu hanh nay cia Fed sé khién
cho i sudt lign ngdn hang luén cd xu
hutng bién dong gita 1ai sudt FFR (co
vai trd nhur 14i sudt san trir giai doan
khting hodng tai chinh vira qua, D6
thi 1) wa lai sudt chidt khiu (cd vai trd
nhur 14i sudt trin) ma khong phai dat
ra gitd han bang bién phdp hinh
chinh.

Ngudn: itp:iwwiv bankafengland. co.uk
NHTW Anh (BOE)

Tén goi ctia lai suit do Uy ban
chinh sach tién té ctia BOE cong bd da
duoe thay ddéi nhiéu lan trude day
nhung ké tir 18/5/2006 co tén 1a lai
sudt chinh thuc (Official bank rate),
day chinh la 1i sudt ma BOE trd cho
khoan tién du trir cla cac Ngan hang
thuong mai (NHTM) dé tai BOE. Muic
du triv 13ty nguyén va cac thanh vién
xéc dinh muic can bing theo muc tiéu
riéng cua minh nhung khong thap
hon muic trung binh bdt bufc (tinh
theo théng) trong ky duy tri. Cac
NHTM duge phép vay co dam bio
hodc gii tién & BOE vdi lai sudt nam
trong bién dd +1% so voi & sudt
chinh thic cho t8t cd cic ngay trong
thang (trir ngay cudi cung cia ky duy
tri thi bién dd thu hep con +0,25%).

BOE sé sir dung nghiép vu thj truimg
mé dé tic dong nham duy tri lai sudt
qua dém, lai sudt cac ki han khic
dudi ba thang ludn ndm trong bién
. Lai suft cia céc khodn vay co ky
han tir 3-12 thang duoc xac dinh béi
cac thianh vién va khong phu thudc
vao bign d so vii 131 sudt chinh the.
Nhu vay, vé ban chat, 1ai suat chinh
thiic ma BOE cong bd 1a 1ai sudt mang
tinh muc tiéu chu khong mang tinh
in dinh cu thé va BOE sé “bio vé” lai
suat da cong bé bing nghiép vu thi
trurdmg md.

NHTW chéu Au (ECB)

Hoi ddng thing d6c cia ECB &n
dinh ba mure lai sudt chia chét khu vige
déng tién Euro gdm: (i) Lai sudt cho
hoat dong tii cdp vdn chinh (Main re-
financing operations-MRO) la mzc 1ai
suit 4p dung cho céc khoidn vay
nhim ddm bdo thanh khodn cho hé
thoing ngan hang; (i) Lai sudt cho cdc
phuomg tién tién g thudmg xuyén,
ap dung cho céc khodn tién giri qua
dém cia cac ngan hang véi Eurosys-
tem (Cor quan quan ly ngoai té khu
vue déng Euro) va (iii) Lai sudt cho
cic phuong tién vay gioi han, 4p dung
cho cac khodn vay qua dém tir Eu-
rosystem.

ECB sé “bio v¢" MRO bing
nghigp vu thj trudmg mé thong qua
phuong thire ddu thiau khéi luong
hodc ddu thiu 13i sudt. Song song d6,
NHTW ctia cdc qudc gia thanh vién
ECB cé trich nhigm “bdo vé” hai lii
sudt chi chét con lai théng qua hoat
dong cho vay va nhan tién gui dé lai
sudt cho cic phuong tién tien gii
thuimg xuyén déng vai tro lai suit
san con lai sudt cho cac phuong tién
vay gioi han déng vai tro l4i suat
tran, lai sudt cho vay qua dém sé dao
déng trong bién dd nay. RO rang,
ciing nhu lai sudt chinh thire cua
BOE hay FFR ciia FED, cic 1ai sudt
chii chét ma ECB edng bé déu mang
tinh chit muc tiéu, va ECB sé “bdo
ve" 14i sudt mye tidu thong qua cdc
cong cu chinh sach tién t¢ clia minh
dé 1ai sudt thi truomg hudmg v lai
sudt myc tiéu. Trude khiing hoang,
chénh léch lai sudt tran va lai sudt
san duy tri én dinh phé bién & muc
2% nhung tir 9/10/2008 dén
20,/01/2009 duge rit xudng 1%, sau
d6 tang lai lén 2% va tir 13/05/2009
dén nay thi mirc chénh léch chi con
1,5%.
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NHTW Uc (RBA) NHTW Nhét Bén (BOJ)
Hoi dong RBA sé dn dinh lai sudt Khéng khdc nhiéu so véi cach

tifn mat (Cash rate) la 13i suit mang
tinh muc tiéu nhim tic dong dén lai
suft cho vay qua dém gilra cic trung
gian tai chinh. Thong qua nghi¢p vu
thi trudmg md, RBA sé tac dong dé lai
sult cho vay qua dém cang ti¢m can
v 1l sudt muc tiéu cang tot. Co thé
thiy RBA da téc dong thanh cing
thing qua nghiép vu thi truémg md
khi 1ai suit cho vay qua dém va cdc ky
han khac trén thure & ludn bam sat vol
8 sudt muc tiéu ma RBA cong bé (D6
thi 3).
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thic diéu hanh lai sudt cia NHTW o
cae nude phat trién noi trén, trude day
BOJ sit dung cong cu 1ai sudt co tén
goi 1a 1ai suat chiét khiu chinh thuc
(Official discount rate) bao gbm lai
sudt chiét khiu thuong phiéu va lai
sudt cho vay ¢6 bdo ddm bing tri
phigu chinh phi thuémg thip hom
01,25% so véi 13i sudt cho vay oo bio
dam bing ce tai san dim bao khic.
Ké tirngay 11/8/2006, cac muc lai
suit khic nhau noi trén duoe ghp lai
bang nhau, goi la 1ai sudt cho vay cor
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ban va lai sudt chiét khiu co bdn
(Basic discount rate and basic loan
rate). Viec thay ddi tén thuc chat
khéng lam thay déi ban chét cia logi
1ai sudt nay béi vi né van la 1ai sudt
ma BOJ chiét khiu cac gidy tér co gid
cho cic NHTM. Cac NHTM sé vay
chiét khau tir BOJ khi khong tim duoc
ngudn vay ndo trén thi truomg lién
nggan hang c6 chi phi thip hon chi phi
vay tir BOJ, do do 1ai ma BOJ cong bd
nghiém nhién tré thanh giéi han trin
cia l4i suit cho vay qua dém du BOJ
khong dua ra rao cin hanh chinh nao
cho lai sudt cho vay qua dém.

Tém lai, méi nude ké trén déu co
mot tén goi riéng cho 1ai sudt cong bd
ctia minh nhung vé bin chat diéu
hanh thi khéng cé su khic bigt lon
giita cdc nuoc va hiau hét déu co
nhimg dac trung sau day:

 Lai sudt cong bd 1a 1ai sudt muc
tiéu, 1a thong diép mang tinh dinh
huong dé thi truomg tham khdo dong
thii nod cing thé hign y chi cia
NHTW.

» Sau khi cong b&, NHTW sé sir
dung cic cong cu chinh sich tién té -
thong thuomg 13 nghiép vy thi truong
mév - dé tidu it 1ai sudt lien ngan
hang huong dén lai sudt muc tiéu ma
khang hé ding bat curbign phap hanh
chinh cu thé nao.

» Vige didu chinh lai sudt cia
NHTW chi tac dong trye tiép dén cic
trung gian tai chinh, khong tac dong
tryc tiép dén khu vuc dan ching va
DM,
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* Binh ky cong bd 1ai sudt (ngay
¢a khi khong co diéu chinh) mét cach
rd rang va cong khai.

» J hiu hét cic nuoc ké trén, 1ai
sudt duoc an dinh bdi héi dong/dy
ban theo nguyén tic boé phiéu binh
ding gita cac thanh vién hoi
déng /iy ban va két qua bd phidu (¥
kién cua timg thanh vién hoi déng)
déu duoc cong bd cong khai ngay sau
dé (Bing 1). Didu nay s& khién cho cac
thanh vién héi déng phdi co trich
nhiém hon khi quyét dinh 1 phiéu
cuia minh.

Nhing bat hop ly trong
co ché diév hanh lai suat
hién hanh & Viét Nam

Dwra trén dién bién diéu hanh 1ai
sudt cua Ngan hang Nha nuoc Vit
Nam (NHNN) trong théi gian via
qua, co the rat ra mét sd nhan xét sau:

* [ SCB do NHNN cong bé co tinh
chét héanh chinh vi né duge 1am co s&
dé xdc dinh trdn lai sudt cho vay
nhumg NHNM khong 6 co che “bdo
ve" hiru higu cho moac 1ai sudt da cong
bé& nén trong thuc t& khi thi trudng
khan hiém vén, cic NHTM tim cich
lach trdn 131 sudt. Nguoc lai, khi thy
trudmg rod vao cinh thira vén, mikc
trin duge tinh tix 1di sult nay khéng
cdn ¢b tde dung (nhu mdt s6 thoi
diédm trude 2002). Hom nida, LSCB
dutmg nbhar tich rod khong co lién hé
dang ké voi hai cong cu lai sudt con
lai ctia NHNN 1a 1ai sudt tai cdp von
va lai sudt chigt khau.

* Miic tran 150% hién dang co
hiéu luc khong duge gidi thich mét
cdch khoa hoc va thuyst phuc.

* Trong sudt hai ndm qua, viéc
diéu chinh LSCB clia NHNN ngay lap
hic tac dong truc tiép dén dan chiing
va DN béd né tic ding truc tiép dén
14i sudt cho vay chu khong tac dong
gidn Hép nhu cich didu hanh lai suat
& cac nude phét trién din chimg &
trén.

* LSCB do NHNN cong bd nén
thiu yiu t6 trach nhigm ci nhin néu
nhur vige dn dinh la khing phii hop
vii dién bién cia thi trudmg.

* Vé nguyén tic, co thé thay hién
nay WHNN dang sit dung 1ai sudt téi
cdp wdn lam 13i sudt tran con lai sudt
chiét khau lam lai sudt san dé didu tiét
lai sudt lign ngan hiang ndm trong
bién dd tran san, tir 46 gidn tidp tic
déng dén Lii suit cho vay cua NHTM.
Tuy nhién, trén thue t& do vige xdc

dinh quy mo tdng han muc chiét
khiu, téng han muic tii cdp van chua
that sy linh hoat dé mot mat bam sat
voi nhu cdu thi truémg nhumg mét
khiic vin ddm bio duge muc tidu cia
muc cung tién. Bdng thai, cong cu
nghiép vy thj truong mdé chua phat
huy ding vai tré clia nd = ma mit
trong nhémg nguyén nhan trong yéu
la do thigu gidy tir c6 gid, dic bigt 14
cdc NHTM nhé thuong it ndm gik cac
gidy tir c6 gia dé tham gia giao dich
trén thi truong mé da day chinh la
déi tuong thuomg kho khin vé kha
ndng thanh khodn — nén hai céng cy
lai sudit nay khong hi#m lin tré nén
lac léng, mét vai tréd trin/san cia
minh khi nhiéu lin lai sudt lign ngan
hang lién tyc vugt trin, tham chi gip
2-3 14n 14 sudt trdn, N6i cach khic,
WNHMNN da khong hoan thanh diy du
vai tro ngudn cho vay cudi cing thong
qua cong cy lai sudk.

Cac giai phap dé xvat

Tir nhimg phin tich néu trén, cd
thé thiy, vin dé & day khong phdi la
cdch goi tén 13i sudt ma quan trong 13
cach thiic va co ché didu hanh i sudt.
Viée st dung co ché LSCB nhu vim
qua & Viét Nam tuy da gop phan nhat
dinh cho viée binh dn 13i sudt trong
giai doan khiing hodng nhumg d6 chi
14 viée lam ching dang dimg khi hai
cong cu lai sudt tai cap vin va lai sudt
chiét khau khong phat huy duge hiéu
qua cin phdi co. V3 lai, néu tiép tuc st
dung LSCB nhur vira qua thi viéc didu
hanh 13i sudt sé van con “hanh chinh
héa", cin trd tién trinh tu do hoa 1ai
sudt dé timg budc tu do héa tai chinh
theo 15 trinh da du kién, Bén canh d6,
khi vin con trong tay cong cu LSCB
dé sit dung didu hanh nhu via qua,
NHNN sé kho tip trung siic manh va
ngudn hye d€ cdi td nhim ddm bao
hidu lyc thye sy clia cdp cong cu lai
sudt tai cap von va lai sudt chiét khiu,

Chung téi cho rang ngay ca khi bd
LSCE nhu dy thdo vira qua trinh
Quiic hii, NHNN vin khong hé mat
di vai tro dinh huémg, diéu tiét lai
sudt trén thi triimg néu sir dung hiru
hiéu cip cong cu 13i sut tdi cdp vin
(& c6 vai trd tuong tur nhar 131 sudt
chiét khiu FED ma dn dinh) va lai
sudt chigt khiu (dé co vai tro tuong tir
ldi suat FFR cua ma FED cong bé). Tat
nhién, khi ¢6 NHNN cin phai xac
dinh ro 13 sudt muc tidgu 14 13 sudt tai
cdp vOn hay lai suit chiét khiu.

Theo chiing téi, cong tac thu thap,
xit 1y s ligu théng ké, du bdo dién
bién thi truong cin duoc lam 6t hon
dé tir d6 co co sé khoa hoc cho vige
thure hién gidm sat hiéu qua hon hoat
ding tin dung cia cic NHTM théng
qua bd tiéu chi vé chudn an toan, giéi
han ty trong cdc loai tdi sén cha
NHTM (khong tap trung qua lon vio
cho vay cd nhian/DN hojc diu tu tai
chinh ma bé qua viéc ndm gir cic
gidy tir c6 gid), tham chi khi cin thiét
trong mét giai doan nao dé c6 thé bit
budc cdc NHTM phai ndm git mot tf
1¢ nhat dinh gidy t& co gia du tiéu
chudn giao dich trén thj truomg md.
Thue hign duoc diéu nay, NHNN sé
gia ting duoc vai tré va phat huy day
dn tac ding cia nghiép vu thi triromg
md. Trong digu kién do, NHNN s&
hoan toan da khd nang dang nghigp
v thi truemg meé dé didu tist 1ai sudt
lién ngan hang tiém can 14i sudt muc
ti¢u (nén lya chon 13i sudt chigt khiu
S1ai sudt san lam 1ai sudt muc tiéu) tir
d tac ding hi higu dén lai sudt huy
dong vén, 1ai sudt cho vay cla cic
NHTM ma khéng can thiét phai si
dung trin 1ai sudt cho vay thing qua
LSCB va bién phap hanh chinh thanh
tra toan dign cac NHTM niu 14i sudk
huy déng wvuot qud “trdn”
10,5% /nam nhr cdch lam ctia NHNN
& thoi diém hién nay (thang 12/2009).

NHNN cang cdn phdi d6i moi
quy trinh va cich thuc cong bd lai
suit muc tiéu. Theo dd, nén cong bad
0 lich trinh lam viéc cia Héi déng
chinh sach tién & qudc gia hoac Hoi
déng thing dic (néu lugt st doi theo
hutmg nay). Viéc xdc dinh lai suat
cing bd phai dya vao két qua béd
phifu kin cla cdc thanh vién Hoi
déng & mdi phién hop. Cac thanh
vién bé phidu kin vé muc 1ai suit méi
theo nguyén tic binh ddng, mdi tharh
vién mdt 14 phifu cé gld tri ngang
nhau. Két qud vé 18 sudt mdi va quyét
dinh clia méi thanh vién cling sé duge
cong khai trén website ngay sau mbi
phién hop. Viéi hoat dong cong khai
nay, thay vi chju trach nhiém tip thé
nhur hién nay, cdc thinh vién clia Hi
déng sé bugc phai cé trach nhiém hon
vid quyét dinh clia minh dé git uy tin
¢4 nhan va nhu vay uy tin, trach
nhiém cta Hoi dbng sé duge nang
cao

Song song véi viée bd LSCB, can

« Xem tiép tr. 55
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chii thé tham gia giao dich trén thi
trudmg ngoai hdi, cic giao dich it, sdn
phim phai sinh don dig¢u ciing 14 nhan
i lam thj truemg kém soi dong.

o Thu tu, nhin thac vé vai trd
ctia cong cy phdi sinh con han ché.
iy la tinh trang chung cia cic cha
thé kinh doanh trén thi trimg tai
chinh. Sur thidfu hidu bigt vé cong cu 1a
rdo can lén dé sit dung cong cu phai
sinh. D¢ sit dung cong cy phai sinh
higu qué doi hdi ngudn nhin luc phai
duge dio tao chuyén sdu, kf nang
thudmg xuyén duge trau ddi, Ngoai ra,
mit han ché 1én cla sir dung cong cy
chimg khoan phai sinh 1a rat kho giai
trinh vé hipu qui do edng cu phong
phi vé ching loai, gia bign dong
nhanh va trdi chiéu nhau, nén khi sir
dung két hop dwing, két qua cudi cimg
la két qua tong hop da co sy b trir lan
nhau. Ngwii kinh doanh cing cu niy
kho gidi trinh duoe higu qua cu thé clia
Hmg cong cy, timg vu giao dich, din
dén tdm 1y e ngai khi sit dung cic cong
cuy nay.

Phat trién cac cong cvu phai
sinh tai Viét Nam

Sdn phim phai sinh 13 sin phim
béic cao ciia thi trudmg tai chinh, do dd,
i c6 thé tang cudmg céc giao dich phai
sinh cin dam bdo nhifu diéu kién, cic
diéu kién cobdn bao gdm:

Mot la, NHNM cin o cor chié didu
hinh ty gid linh hoat hon, tao ra mdt
thj trudmg ngoai héi phin dnh dung
quan hé cung ciu ngoai té. Pay 14 co
st dé NHTM quen din vii cong cu
phing chiing mii ro ty gid.

Hai 14, hoan thi¢n cdc chinh sich ty
gid, chinh sach ngoai hdi, ddn Hén toi
tu do héa hoan toan. Py cling la diéu
kign dé Vigt Nam thuc hign diing 10
trinh cac cam két vé hdi nhip. Kém
theo d6, cin cho phép cic ngin hing
o dii kha ning bude diu giao dich cdc
sin phim dom gidn véi théd gian hodn
ddi ngdn, din din s& 1a giao djch cac
sén phdm phurc tap hon véi thid gian
hodn ddi dai hom. Bidu nay vira giip
uiy dung timg budc thi trudmg phdi
sinh vira dé cic NHTM trong nudc
lam quen wéi viéc kinh doanh céc
cng cu nay, tién téi khi héi nhap sau
vio thi trudmg tai chinh thé gidi, cic
NHTM Viét Nam khong bi bo nga,
thua thigt.

Ba 14, hoan thién khung phap ly vé
giao dich cong cu phdi sinh. NHNN
cdn nghién ciu ban hanh nhimg quy
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tdc co ban nhat trong giao dich phaéi
sinh, cho phép cic NHTM chi déng
thue hién quyén chon ngoai hdi giita
ngoai ¢ va VND khi ¢6 nhu cdu phét
sinh, V& lau dai, cic co quan chic néng
khéc nhu Bo Tai chinh, NHNN... cin
xay dumg va hodn thi¢n khung phip ly
vié phit hinh va giao dich ching
khoan phai sinh, tién téi thanh lap thi
truomg giao dich céc san phim nay, tao
diéu kién ting tinh linh hoat cho cdc
chii thit trén thi truomg, ddng thoi dua
cdc giao dich ty phat vé chuing khodn
phii sinh nhur giao dich quyén mua cd
phigu, giao dich ky han, repo hién nay
viio khudn khd.

Bén 13, cdc NHTM cin t3p trung
uu tién dio tao va bdi dudmg cho cic
can b truc tigp kinh doanh trén thi
trudmg héi dodi vé cic cdng cu phéi
sinh, vi diy la nhimg sin phidm mdi,
phiic tap. Ngodi ra, cin trang bj thém
nhimg k¥ nang phan tich cobédn, phan
tich ky thuat d€ du dodn xu hudémg
bién déng cia thi truémg nhim sit
dung cdc cdng cu phdl sinh mit cdch
hiéu qud nhat. Chign luge lau dai 1a
can trang bi kién thise phong ching rii
ro bing cic cong cu phai sinh ring rai
cho cd DN va dan chiing,

Nam la, xay dymg hé thong co sd
ha tang thong tin manh va higu qua.
Gia cd céc chimg khodn phdi sinh bién
dong lign tuc, nén hé thing co sé ha
tdng vé thodng tin 14 cdng oy song hanh

can thiét cia cac chi thé kinh doanh
nhimg cong cu niy. Ngoai nhimg
phuong tién, thigt bi hién c6 cla
Reuters, Thomson, SowJones News
hay Metastock, cin trang bi thém phin
mém xit Iy, quin 1y rii ro va tinh phi
di véi cic nghiép vu phéi sinh. Mé
ring quan hé hop tic véi cac ngan

hang murde ngodi trén thi truemg ngoai

hdi quéc t&; dé tranh thi sy hd tro vé
kién thute, vé h thing phan tich quan
Iy rii ro ddi vai cdc comg oy phai sinh
ndi chung va cong cu quyén chon
ngoai hdi, céng cu twong lai ngoai hdi
néi riéng, (-]
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phai thiét lap cong cy moi dé han ché
hoat déng cho vay ning 1ai vi trong
diéu kién hign nay & Viét Nam, tin
dung “den” vin chua thé trigt tiéu
duge. Rat kho o6 thé oo cich 1ap luan
nao dé gidi thich thuyét phyc ly do tai
sao dua ra muc dn dinh 150% nhu
quy dinh hién nay cha BS ludt Dan sy
litn quan dén trdn lai sudt so vii
LSCB ma khéng phadi la 200%, 300%
hay mét t¢ 1& ndo khac. Theo chiing
tdi, hing ngay NHNN nén thu thap
lai sudt cho vay dai han cia céc
NHTM lém, tinh binh quan cha céc
muic 1di sudt nay va cong b cong khai
tuong tu nhar cich cong ba LIBOR hay
SIBOR dé lam co sd xac dinh tridn lai
sudt cho vay ngoai khu vue tin dung
cua cic trung gian tai chinh. Cach lam
ndy s¢ ddm bdo duoe tinh linh hoat,
hop 1¥ cda lai sudt cong b vi nd bam
sat dién bién cia thi trudmg, phan anh

kip thai quan hé cung ciu vdn trong
nén kinh t& T4t nhién, 48 thye hign
didu nay NHNN can phai trinh Chinh
phu dé trinh Qudc hi sira Bo ludt
Din sy Thigt nght, néu da lam rd su
bt hop Iy cha cong cu LSCB, xay
dung co ché didu tidt 130 suat thi
truimg thong qua cip cong cu lai sudt
tai chiét khdu va LSCB nhu da dé xudt
& trén thi viéc sira quy dinh tal didu
474, 476 cia B lut Din s lign quan
dén LSCB khéng phai 1a van dé qua
khd khin. Luat - suy cho cung duoe
ban hanh la nhiim phue vu dan sinh -
do vy, néu cd quy dinh nao chara hop
1§, gay trdrngai cho hoat ding clia din
sinh thi vigéc didu chinh, bd sung, sira
chita ludt 1a diéu tt yéu. &

Tii liéu tham khdo

1. Hitpziwww. federalresenve.gov

2. Hitp:/www.bankofengland. co.uk

3. Hitp:faww.rba, gov.au

4. Hitp:www.baf.or o

5. Cdc i lidu d3 trich adn, 88 cdp trog bai
vidt

*

85



