C1:

Dinh ché tai chinh Phi Ngan hang 1a loai hinh t6 chirc kinh doanh trong linh vuec tai
chinh — tién té, dugc thuc hién mot sb hoat dong Ngan hang nhu 1a hoat dong kinh
doanh thuong xuyén nhung khéng dugc nhén tién gui khong ki han va khong lam
dich vu thanh toan. Cac t6 chirc tai chinh phi Ngan hang bao gébm: Cong ty Bao
hiém, COng ty Tai chinh, Quy dau tu, cac dinh ché tai chinh phi Ngan hang khac
(Quy cho vay cua chinh phu, cac cong ty ching khodan, s& giao dich ching
khoan...)

C2:

Vén chi sé hitu cia ngan hang 1a luong tién ma NH phai c6 dé hoat dong, 1a
ngudn vén riéng cia ngan hang do cha s hitu dong gop va nd con duoc tao ra
trong qua trinh kinh doanh dudi dang loi nhuan gitr lai.

Vén chu s hitu gom 2 phan:

- Vén ty c6 cap 1 gom: Vén diéu 18, thang du von cb phan, cac quy du phong
du trir (qui du trir bo sung vén diéu I¢, quy du phong tai chinh...)

- Von tu cd cap 2 gom: Mét s6 tai san no khac nhu chénh 1éch do danh gia lai
TS, chénh léch ty gia, von dau tu xay dung mua sam do Nha nudéc cap, loi
nhuan chua phan chia cho cac quy

Vén chi s¢ hitu chiém ty trong nho trong tong nguon von caa NHTM (chiém 8% -
10%)

Vesh quyét dinh quy md hoat dong caa ngan hang, cu thé VCSH 1a co sé dé xac
dinh gi6i han huy déng vén caa NH, VD:

- NH ko duoc huy dong vén qua 20 1an so véi von tu ¢6 vi nd anh hudng dén
nang luc chi tra cia NH (phép Iénh 1990)

- NH khi cho vay d6i véi mot khach hang thi tong du no cho vay cao nhat
khéng duogc phép vuot qua 15% VCSH cua NH (luat céc té chie tin dung)

a. Von diéu 1¢ (charter capital):

- L& mot thanh phan cia VCSH 1a s vén ghi trong diéu 186 hoat dong cua
NHTM
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- N6 ¢6 thé do ngan sach nha nuéc cap néu NH thuoc s hiru Nha nude hoic
do c4c co dong dong gop néu 1a NH ¢ phan

- Vbn diéu I¢ phai > vén phap dinh (s vén tdi thiéu dé duoc thanh lap ngan
hang do phap luat quy dinh cho tirng loai ngan hang).

- NHTM c6 thé bd sung ting vén diéu & nhung phai dwgc NHTW ddng y va
cong b cong khai.

b. Qu¥ du trit b6 sung von diéu I¢:

- Trich 5% tir loi nhuan sau thué (theo ND cua CP nam 2005)

- Muc tdi da cua quy = mic vbn diéu 1¢é thuc c6

- Thang du von co phan (chénh léch gitra gia ban co phiéu véi ménh gia hach
toan vao quy nay)

c. Quy du phong tai chinh

- La khoan du phong ton that dé bu dap thua 15

- Trich 10% ti loi nhuan sau thué

- Khong vuot qua 25 von diéu l¢

d. Nhiing bién phap dé ting VCSH

- Phét hanh cé phiéu

- Phét hanh trai phiéu

- Loi nhuan gitr lai

C4:

1. MBS 1a chir viét tit cta cac tir Mortgage Backed Securities, la mot loai ching
khoan co dam bao bang tdi san thé chap

Pé hiéu rd vé cong cu MSB trudc hét can hiéu vé cong cu Hop déng cho vay c6
thé chdp, hoic thé chdp (mortgage), 1a co so hinh thanh nén céng cy MBS trong
hoat dong ching khoan.

Hop do”‘ng cho vay co thé chép duoc coi 1a mét cong cu ng, 1a mot khoan cho
vay duoc dam bao bang mot loai tai san cu thé, thong thudng 1a bat dong san. Néu
nguoi di vay khong thanh toan dugc cac khoan vay theo hop dong thi ngudi cho
vay duoc quyén nam giir tai san thé chip va ban di dé trang trai khoan cho vay.

Khi nguoi vay thanh toan hét cac khoan ng dang han, khoan thé chap nay s€ dugc
do bo.
Trén co s& 46, chitng khodn c¢é dam bdo bang thé chdp 1a mot loai chimg

khoan phai sinh c6 tai san, cong cu co s& 1a cac khoan thé chip néu trén thong qua
qua trinh chimg khoan héa (Ching khodn hoa theo nghia nay 1a viéc gop lai cac
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hop dong cho vay the chap c¢6 cung tinh chat va ban ra mot loai ching khoan méi,
dai dién cho cac quyen d6i v6i tai san hodc dbi véi nhitng dong tién phat sinh tir
cac khoan thé chap trong tap hop d6).

Thong qua viéc chimg khoan héa nhu vdy, cac hop dong cho vay da tro
thanh cong cu duoc giao dich rong rai va co tinh thanh khoan, khac han véi tinh
chat truée d6. Piém dang chi y ¢ ddy 14, cac MBS tir day co thé dugc giao dich va
chuyén giao khong can su tham gia ctia bén tht ba ngoai hai bén mua va ban. Céc
quyén dbi voi khoan cho vay da duoc chuyén tir _nguoi nay sang nguoi khac chi
can sy thoa thuén cua bén mua va ban ma khong can su c¢6 mit cua nguoi di vay.

Tuy nhién, dau tu vao MBS ciing 4n chtra rat nhiéu rai ro vi ding sau né 1a
rti ro v& no ctia ngudi di vay. Mot chi tidu quan trong do luong van dé nay 1a hé sd
vbn vay trén gia thi trudng cia tai san bat dong san (LTV). Néu hé s6 ndy cao thi
rii ro v& no cang cao. Vi dy, néu hop déng cho vay chwa ddo han ma gia nha dat
sut giam manh thi rii ro v& no cang dé try thanh hién thuc. Trong truong hop vo
ng xdy ra, bén cho vay khong nhan duoc bt ky khoan tién 13i nio ma con mat chi
phi, co hoi dau tu va céc tai san khac ciing nhu cac chi phi lién quan dén phap 1y.

Pay ciing chinh 13 trudng hop xay ra dbi véi cude khung hoang tai chinh tai
M§ vira qua. Cac MBS da duoc giao dich va chuyén giao qua rat nhiéu vong, tao
nén gia tri 40 vuot xa gid tri thi truong cia cac tai san co sé (nha dat va bat dong
san) von da 1am vao tinh trang gia ca syt giam va mat kha nang thanh khoan. Hon
nira, ban than cac MBS nay ciing dugc bao hiém boi cac hgp ddng hoan doi rui ro
v ng (Credit Default Swap - CDS) voi cac cong ty bao hiém. Hau qua 1a khi
khung hoang nd ra, hang loat cac t6 chirc tin dung va bao hiém cung chiu rui ro v
ng theo diy chuyén va nhiéu cong ty budc phai phé san./

2. Asset-Backed Security (ABS)

Chung khoén bao dam bang tai san 1a mot loai trai phi€u duoc phat hanh trén co
sO& ¢o sy dam bao bang mat tai sdn hodc mot dong tién nao d6 tir mét nhom tai san
gbc cuia nguoi phat hanh.

Céu triic cua chting khoan bao dam bang tai san gan nhu giéng hét chimg khoan
bao dam bang thé chip. Piém khac biét co ban giira hai loai nay 1a ¢ tai san dam
béo, v6i ching khoan dam bao bang thé chap 1a bat dong san, con voi chimg khoan
bao dam bang tai san 1a cac dong tién hay noi cach khac 1a cac khoan ma doanh
nghiép c6 quyén hudng trong twong lai nhu tién tra gép mua 6 to, mua nha; tién 1ai
tir tai khodn thé tin dung... Ciing vi sy khéc nhau & tai sdn ddm bao nay ma ching
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khoan bao dam bang tai san ciing c6 nhiing dic trung riéng.

Dé phat hanh chimg khoan bao dam bang tai san, cong ty phat hanh s& thanh 14p ra
mot "don vi ddc nhiém", sau do ban cac tai san co s& cho don vi nay. N6i chung thi
cdng ty c6 tai san Ay 1a cong ty phat hanh, song vé mit phap 1y ma néi, chinh "don
vi dac nhi¢ém" mdéi 1a ngudi phat hanh va chiu trach nhiém phap 1y trude nhiing
nguoi mua chung khoan cua né.

Chtng khoan bao dam bang tai san khong c6 duoc su dam bao chic chin nhu
chtng khoan bao dam bang thé chap, vi khong gi bang viéc nim chic tai san thé
chép trong tay. Tuy nhién, dé bao vé nha dau tu trudc nguy co phé san cta cong ty
phat hanh (cong ty "me" chtr khong phai "don vi dac nhiém"), phép ludt cac nudce
d dua ra 3 qui dinh an toan vé mat phap 1y:

1. Viéc chuyén giao tai san tir cong ty "me" sang "don vi dac nhiém" 1a mién
truy doi, tirc 1a mua dit ban doan.

2. Quyén loi tuyét ddi cia nha dau tu doi véi cac tai san co s

3. Tai san cua "don vi dac nhiém™ khéng bi hgp nhat véi tai san cia cong ty
"me" trong truong hop cong ty "me" phé san.

Tai san co s& dé phat hanh loai chimg khoan nay 1a cdc nhom tai san nhin chung c6
tinh chat thanh khoan twong d6i kém, vi phai mot thoi gian kha dai nira ho méi thu
dugc ching. Mot cong ty ban 6 t6 tra gop cho khach hang co thé phai doi 5, 6 nim
sau moi thu duoc tién, trong khi lai rt khan tién mat. Cong ty ndy c6 thé nhoém céc
tal san co tinh thanh khoan thap kiéu nhu vay lai v&1 nhau, 1am tai san co s& dé
phat hanh trai phiéu, huy dong von phuc vu hoat dong kinh doanh hién tai. Ngoai
ra, chinh viéc phat hanh dudi dang chiing khoan, hay "chung khoan hoa" cac
khoan vay nay ma cong ty phat hanh 1am cho nhiéu nha dau tu c6 kha nang tiép
can voi chung.

3.CDS

Cong cu chimg khoan phai sinh (CDS) con duge goi 1a Hop dong hoan doi rui ro
tin dung (Credit Default Swap), hoic Hop dong hoan d6i rai ro v& no tin dung.
CSD ban dau 1a mot dang bao hiém danh cho trai phiéu ton tai dudi hinh thirc mot
khoan ng dugc chiing khoan hoa. CDS 1a mot loai chung khoédn phai sinh va cé nét
gidng voi hop dong bao hiém vi day 1a mot thoa thuan hoan ddi i ro.

Khi tham gia vao CDS, nguo6i mua CDS tra cho nguoi ban mot khoan phi
(goi la CDS spread) dé dugc bao hi€m cho rui ro vo no tin dung xay ra khi mot bén
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thir ba roi vao trudng hop vd ng. Phi CDS thudng ¢ quan hé chit ché véi viée xép
hang tin nhi€ém ctia bén di vay; va dugc tinh theo di€m co ban (ty 1¢ %) hang nam
trén moi don vi ménh gié cua hop dong.

Vi du, néu phi CDS ctia mot cong ty 1a 500 diém co ban (twong duong
5%), tirc 12 ctr mdi khoan cho vay 10 triéu USD ménh gi4 thi phi bao hiém cho v&
ng 1a 500.000 USD/nam. Phi CDS thay ddi, 1én xudng lién tuc theo tim 1y nha dau
tu va theo trang thai hoat dong cua doanh nghiép. Tuy nhién, néu xép hang tin
nhiém cua bén di vay (hodc bén phat hanh trai phiéu) cang thap thi muc phi bao
hiém cang cao va nguogc lai. Ngoai ra, néu khoan vay/trai phiéu bi xép hang qua
thap thi bén ban CDS phai dit truéc mot khoan thé chép.

Tuy ban chét gidng nhu mot hop dong bao hiém, song cach thic CDS
dugc thuc hién mang tinh chat cta loai ching khoan phai sinh Swap (Hop dong
hoan d6i) thong thuong. Hai bén tham gia s& hoan d6i cho nhau hai dong tién:
Nguoi mua tra cho nguoi ban dong phi CDS hang ndm trong sudt thoi han hop
dong, con nguoi ban tra cho nguoi mua dong tién bao hiém rui ro. Dong tién nay
s& bang 0 néu v& no khong xay ra va bang gia tri khoan cho vay hoic ménh gia cia
trai phiéu duoc bao hiém néu bén di vay/nha phat hanh trai phiéu bi v no. Thi
truong giao dich CDS duya trén nhitng goéi quy chuan 13 10 triéu USD cho mét hop
dong. Khi kha ning pha san ciia doanh nghiép cao s& lam cho phi CDS ting vot.
Phi CDS duoc chia theo cac chuan 1 nam, 2 ndm, 5 nim va 10 nam. Tuong Ung
v6i mdi mire thoi han s& c¢6 cidc mic phi bao hiém s& khac nhau (giéng nhu cac
murc 13i suat ky han tai ngan hang). Pho bién nhat 13 phi CDS cho 5 nim.

Nhu véy, ban chét cia CDS chinh 1a mot loai chimg khoan phai sinh nham
bao hiém cho mdt khoan vay. Vi thé, CDS thuong gan lién voi hoat dong cua céc
cong ty bao hiém./

4. CDO

La mot loai chimg khoan dugc dam bao bang tai san (ABS_Asset Back Security)
c6 gia tri va sb tién tra duogc lay tir mot doanh muc dau tir ¢ dinh nhitng tai san co
sd. Chtng khoan CDO dugc chia thanh nhiéu mic d6 rui ro khac nhau, loai 1 (loai
cao cap) duogc xem la nhitng ching khoan c6 mac d6 an toan cao nhat. Loai 2
(chting khoén céap dudi) duoc tra loi tc va vén ban dau sau chiing khoan loai 1
nén co loi tic cao hon va gia thap hon.

Vi du, nguoi ta bd 100 ABS ¢6 ngudn gdc tir cac khoan vay thé chap dudi chuan,
vay thé tin dung, vay mua xe hoi v.v. vao mgt danh muc. Sau d6 nguoi ta ban 100
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CDO dugc dam bao bang danh muc nay va phan thanh 3 nhém. Nhém CDO dau
tién c6 mirc do rai ro thap nhat s& cd gia cao nhat va ¢ tic thap nhét (senior), sau
d6 dén nhom CDO thir hai (mezzanine), va cudi cing 1a CDO thudc hang equity c6
rii ro cao nhat va gia thap nhét.

Nha dau tw mua CDO khong con biét dang sau cai CDO minh nim giir 13 tai san gi
thuc su va ai 1a ngudi ng tién minh, ho chi biét néu mot phﬁn danh muc tao ra
CDO cta minh bi mat gia (vi du nguoi di vay thé chap khong tra duoc no) thi sé co
bao nhiéu CDO khac ciing xuat phat tir danh muc d6 chiu 15 truée khi dén luot
minh bi anh hudng. Trong vi du trén, néu nha dau tu gitt senior CDO thi chi sau
khi nhitng ngudi ndm giit equity va mezzanine CDO bj 16 thi méi dén lugt minh
chiu thiét hai. C6 hai diém can luu y ¢ day.

Th nhét, mic do rai ro tuong dbi cua cac nhom CDO trong mot danh muc hoan
toan 1a két qua tinh toan trén 1y thuyét ciia cac cong ty tai chinh phat hanh CDO dy
vao sb lieu théng ké cua cac ABS trong danh muc. Viéc tinh todn dua trén nhiéu
gia dinh va phu thugc vao mo hinh rui ro cac nha phan tich str dung. Hai danh muc
ctia 2 cong ty khac nhau, mic du co thé co thanh phan ABS gidng hét nhau nhung
hoan toan ¢6 thé c6 ciu traic CDO khac nhau. Vi du danh muc 1 tao ra 20% senior
CDO, 50% mezzanine, 30% equity, trong khi danh myc 2 ¢6 thé 12 30%/60%/10%.
T4t nhién gia va co tic cia timg loai CDO nay s& khac nhau.

Tht hai, vé nguyén tic ban than gia cia CDO c6 cing mirc d6 rii ro néu do hai
cong ty tai chinh khac nhau phat hanh ciing c¢6 thé khac nhau tiry thudc vao uy tin
clia cong ty phat hanh. Tuy nhién cac nha phat hanh CDO c6 thé "danh bong"
CDO ctia minh bang cach mua bao hiém cho cac ABS cau thanh danh muc tir cac
cong ty bao hiém uy tin (ddy 1a mot trong nhiéu hinh thirc credit enhancement ctia
cac cong ty phat hanh CDS). Néu cong ty bao hiém c6 credit rating cao  (vidu
AAA) thi cac ABS vao kéo theo 1a CDO ccting s€ co credit rating cao, tat nhién s&
ban duoc gia hon. Nhing cong ty bao hiém 16n trong thi trudng nay 1a MBIA,
Ambac, va tat nhién la AIG.

Mot hinh thirc bao hiém tuy¢t voi cho CDO da dugc phat minh ra trude do kha lau:
Credit Default Swap (CDS ) tam dich 1a hop déng hoan d6i kha nang vo no tin
dung. Trudc d6 CDS dugc dung dé bao hiém cho trai phiéu, nghia 14 khi cac nha
dau tu mua trai phiéu ho co thé bao hiém cho viéc nha phat hanh trai phiéu bi pha
san bang cach mua CDS cho trai phiéu 6. Néu nha phat hanh trai phiéu bi pha san,
ngudi ban CDS sé& ¢6 trach nhiém bodi thudng diing ménh gid cua trai phiéu cho
ngudi mua CDS. Khi CDO phat trién, lac dau CDS ciing phat trién theo nhu mot
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cong cu phong ngira rii ro cho dén khi ngudi ta phat hién ra mot dic tinh "tuyét
voi" caa CDS.

Tam thoi quay lai voi1 CDO, nhé lai CDO 1a cd phﬁn hodc ¢ phiéu tir mot danh
muc bao gém cac loai ABS. Pén mot ltic nao d6 nhu cau CDO tré nén qua 1én vi
ai cling nghi rang day 13 mot hinh thtrc du tu tét it rui ro. Nhung ABS thi ¢6 han
du cac ngan hang va cac mortgage brokers di tim moi cach dé ngudi My tré thanh
"con ng" (subprime ching han) dé tang lugng ABS. Thé 13 ngudi ta quyét dinh
thay ABS trong cac danh muc dé tao ra CDO bang chinh cac CDO, nghia 1a CDO
ctia CDO. Rdi sau d6 1a CDO ciia CDO cua CDO. Nhiing loai CDO duoc xay
dung tir cac danh muc cau thanh tir cac CDO khéc nay goi 1a sythetic CDO, dé
phan biét vdi cash CDO 1a cac CDO truyén thong cau thanh tir ABS.

Nhung phat hanh CDO theo hudng nay ciing chi c6 gidi han, mot phan vi cang
chong CDO 1én nhau kha ning danh gia rui ro cang kho, phan khac vi phi hoa
hong cang ngay cang ngdn dan vao co tirc cia CDO lam cho nd bét hap dan. Thé
1a nguoi ta di tim mot loai cong cu tai chinh khac dé thay thé ABS va CDO cho céc
danh muc CDO moi, va CDS b5ng tré thanh mot ing cir vién rat thich hop. Nhé
lai CDS bén chat 1a mot hop dong bao hiém rii ro cho mét cong cu tai chinh, nghia
1a i ro khi nha phat hanh cong cu do bi pha san. Tuy nhién dic diém tuy€t voi cua
CDS 14 n6 hoan toan khong bi quan 1y bai bat ky co quan chirc nang nio cho nén
ai ciing c6 thé ban san pham nay, nghia 13 bao hiém cho mot tai san nao d6 ma
khong can phai tun thi theo nhitng qui dinh ngit nghéo ctia nganh bao hiém.
Thém vao d6, ai ciing c6 thé mua CDS ma khong can thiét phai so hitu tai san can
bao hiém. Piéu nay gitip cho cac bén tham gia vao thi truong CDS c6 thé dung don
bay tai chinh 1én dén vo6 han.

N6i 16 thém vé van dé don bay tai chinh. Theo nhu trong so dd bén dudi, tong
cong gia tri wéc luong cua thi truong CDS 13 $62 nghin ty (nhiéu hon GDP toan
thé gioi) trong khi gia tri rong chi 1a $2 nghin ty. Diéu nay c6 nghia 1a cho $1 tai
san c6 that, ¢ 31 ngudi da mua hop dong bao hiém cho $1 d6. Néu rui ro xay ra
d6i voi tai san duge bao hiém thi nguoi ban bao hiém phai tra trung binh $32 cho
$1 gia tri tai san. Tai sao ho lai liéu linh nhu vay? Don gian vi cach day chi 1 nam
(bai viét nay duoc viét nam 2008) thi truong cho rang xéac suat Lehman Brothers
pha san gan nhu bang khong. Bai vay néu mot cong ty, AIG chang han ban bao
hiém cho 31 cong ty khac dam bao $1 ty Lehman trai phiéu thi AIG c6 thé thu vé
31 lan s6 phi bao hiém thong thuong cho $1 ty trai phiéu do, twong dwong 50-60
diém. Nhung AIG sé& khong giit 31 hop dong bao hiém d6 ma gom chung lai vao
mdt danh myc va bién chiing thanh CDO d¢é ban lai. Pay ciing 1a mot loai synthetic
CDO.
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S6 CDS vi vay tang vuot buc trong hai nim 2006-2007 trong khi cash CDO bt
dau tang cham lai. Khong mot ai nhan thidy mdi nguy hiém tiém tang tir thi trudng
CDS, cho dén khi Bear Stearns trén bo pha san. Cho dén thoi diém nay, nhiéu
ngudi van cho rang mic du gia tri wdc lugng cia thi truong CDS 16n nhung hau
hét cac CDS di déu duogc net out, nghia 1a mot nha dau tu thudng vira long (mua)
vura short (ban) mot loai CDS tuy thudc vao danh gia rui ro ciia cong cu tai chinh
dugc bao hiém. Cho nén nha dau tu d6 vé 1y thuyét khong bi tinh vao gia tri udc
tinh ma chi la gia tri rong va mot it 16i/16 nhé cua phi bao hiém. Nhung khi Bear
Stearns sap pha san thi nguoi ta chot nhén ra rang toan bo thi truong CDS 1a mot
mang lu6i chang chit. Néu mot mat xich trong d6 d6 v thi tit ca cac mat xich sau
no cling c6 nguy co d6 vd tiép theo vi liic ndy moi ngudi bi tinh gia tri wdc tinh
chtr khong phai con nam trong gié tri rong nira.

C5:

1. Nguyén nhan tryc tiép va rd rang nhat ciia cudc khung hoang tai chinh 1an nay
1a sy suy sup cta thi truong bat dong san. O My, gan nhu hau hét ngudi dan khi
mua nha 13 phai vay tién ngan hang va tra lai 13i 1an von trong mot thoi gian dai
sau d6. Do do, c6 mét sy lién hé rat chat ché gifta tinh hinh 131 suét va tinh trang
ctia thi truong bat dong san. Khi 13i suat thip va d& vay muon thi nguoi ta d6 x6 di
mua nha, day gia nha cira 1én cao; khi 13i suat cao thi thi truong gidm chéan, nguoi
ban nhiéu hon nguoi mua, day gid nha xudng thap.

C6 ba yéu t6 chinh da khai tao nén bong bong trong thi trudng bat dong san. Thir
nhat, bat dau tir nam 2001, dé giip nén kinh té thoat khoi tri tré, Cuc Du trit lién
bang My (Fed) dé lién tuc ha thap 13i suat, ddn dén viéc cac ngan hang cting ha lai
suit cho vay tién mua bat dong san (mac du nhing loai 1ai suat cho vay tién mua

nha do cac ngan hang thuong mai an dinh bao gid ciing cao hon nhiéu so véi i

sudt co ban ctia Fed, nhung muc d cao hay thap cta chung bao gio ciing phu

thudc vao 1di suit co ban). Vao gitta nam 2000 thi 14i suit co ban cua Fed 1a trén 6%
nhung sau d6 13i suat nay lién tuc duoc cat giam, cho dén gitta naim 2003 thi chi

con 1%.

Thir nhi, vé phuong dién s& hiru nha cira, chinh sach chung ciia chinh phi lic bay
gio 1a khuyén khich va tao diéu kién cho dan nghéo va cac nhém dan da mau duoc
vay tién dé dang hon dé mua nha. Viéc nay phan 16n duoc thuc hién thong qua hai
cong ty dugc bao trg bdi chinh phu 1a Fannie Mae va Freddie Mac.

Hai cong ty nay giup d6 von vao thi truong bat dong san bang cach mua lai cac
khoan cho vay cua cac ngan hang thuong mai, bién chiing thanh céac loai chung tur
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duge bao dam bang cac khoan vay ;hé chap (mortgage-backed secu rities - MBS),
r{)i ban lai cho cac nha dau tu & Pho Wall, dac biét 1a cac ngan hang dau tu khong
16 nhu Bear Stearns va Merrill Lynch.

Thir ba, nhu da trinh bay & trén, bdi vi co su bién ddi cac khoan cho vay thanh cac
cong cu dau tu cho nén thi truong tin dung dé phuc vu cho thi truong bat dong san
khong con 13 san choi duy nhat cia cac ngan hang thuong mai hoic cac cong ty
chuyén cho vay thé chap bat dong san nita. N6 di trd nén mot san choi méi cho cac
nha dau tu, c6 kha ning huy dong dong vén tir khip noi d6 vao, ké ca dong vén
ngoai qudc.

Piém dic biét & day 1a boi vi viéc hinh thanh, mua ban, va bao hiém MBS 14 vo
cung phirc tap cho nén no dién ra gan nhu 1a ngoai tim kiém soat thong thuong cia
chinh phu. Boi vi thiéu su kiém soat can thiét cho nén long tham va tinh mao hiém
da trd nén pho bién & cac nha dau tu. Bén canh d6, boi vi co thé ban lai phan 16n
cac khoan vay dé cac cong ty khac bién chung thanh MBS, cac ngan hang thuong
mai d3 tré nén mao hiém hon trong viéc cho vay, bat chp kha ning tra no cta
nguoi vay.

Vi ba 1y do trén, thi trudng bt dong san trd nén rat nhon nhip, c6 rat nhiéu ngudi
thu nhap thap hoic khong co tin dung t6t nhung van do xo di mua nha. Pé co thé
duoc vay, nhom ngudi ndy thudng phai tra 13i suat cao hon va thudong dugc cho
muon dudi hinh thtrc 131 suat diéu chinh theo thoi gian (vi du, néu thoa thuan 1a
duoc vay vai 13i suat 6% va diéu chinh sau 3 ndm thi diing ba nam sau l4i suat méi
s& duoc 4n dinh theo thoi diém do). Tom lai, nhdm ngudi nay thudc vao thanh
phan duoc cho vay véi loai 13i suat dudi chuan (subprime rate).

Bt ké kha nang tra dugc ng cua nhom vay dudi chuan, khoan tién cho vay danh
cho nhom nay da tang vun vut. Theo cac udc tinh thi né tang tr 160 ti USD & nam
2001 1én 540 ti vao nam 2004 va trén 1.300 ti vao nam 2007. Fannie Mae da manh
tay hon trong viéc mua lai cac khoan cho vay diy mao hiém do phai doi dau véi
canh tranh nhiéu hon tir cac cong ty khéc, chang han nhu Lehman Brothers.

Bén canh d6, nhu cau mua lai MBS ctia cic nha dau tu van cao béi vi cho toi trude
nam 2006 thi thi truong bét dong san van chua c6 dau hiéu nd bong bong. Hon nira,
ho ciing phan nao duoc tran an khi van c6 thé mua thong tha cac hop ddng bao
hiém CDS tir cac cong ty bao hiém va dau tu khac. Viéc nay din dén cac cong ty
ban bao hiém cang manh tay hon trong viéc ban CDS ra thi trudng, bat chap kha
nang bao ddm cua minh.
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Khi nén kinh té di xudng, nguoi vay tién mua nha khong tra dugc cac khoan vay
mua nha thi rui ro tin dung duoc chuyén sang cac géi trai phiéu c¢6 cac danh muc
tin dung bat dong san 1am tai san dam bao. Khung hoang cang gia tang thi viéc
phat mai tai san cang tang lam gia bat dong san cang giam. Diéu nay c6 nghia gia
trj tai san dam bao cua trai phiéu cang giam va rui ro tin dung cang ting.

Vong xody khiing hoang cir tiép tuc nhu vay, lam cho gia ching khoan sut giam
manh. Céc ngan hang dau tu mic du khong ndm giit toan bo rui ro nhung ciing truc
tiép hodc gian tiép duy tri mot s6 danh muc ching khoan lién quan dén bat dong
san. Hau qua 1a hang loat ngan hang dau tu 1an luot bao céo cac khoan 13 kinh
doanh.

2. Mua ban khong

Khi gidi ddu co doan chic rang co phiéu cia -nhiing tap doan dinh liu dén cho vay
dudi chuan sé& sut giam, ho 0 at vay nhing 6 phiéu nay r6i 0 at ban ra, tao nén mot
ap luc giam gia 16n khong gi cru van ndi. Sau khi gia giam dén mot murc nao do,
ho s€ mua va tra lai noi cho vay cong thém mot it phi, con bao nhiéu tién chénh
1éch ho s€ hudng tron.

Tham chi, ho con 4p dung cach thirc mua ban khdng dén hai 1an (naked short sale),
tire 1a khong thém vay chimg khoan nita ma ct ra 1énh ban theo kiéu “danh xudng”
vi loi dung khe hé, mua ban ba ngay sau méi giao ¢6 phiéu. Bo trudong Tu phap

bang New York, Andrew Cuomo than: “Ho giong nhu ké héi ctia sau mot con bao”.

3. Thiéu co ché giam sat chit ché

Co tién, cac cong ty cir thoai mai cho nguoi vay bang tién clia cac ngan hang dau
tu cung cap thong qua mua lai danh muc cho vay cta cac cong ty ndy. Cac ngan
hang nay trén co s¢ danh muc cho vay vira mua lai s& phat hanh CK dé vay tién.
Danh muyc cho vay dugc chia ra, it rii ro, rii ro cao, tuy dinh murc tin nhi€ém, nha
dau tu tha ho lua chon theo sy mao hiém ctia minh. Cé loai CK khong can dinh
murc tin nhiém, c6 thé thu 13i cao nhung riii ro ciing 16n.

Nhu vy, rui ro trong cho vay da duoc chuyen tr bén cho vay la cong ty tai chinh

sang NH dau tu. Nha dau tu 1am tién trén thé gisi da d6 tién mua CK nay, nho vay
da cung cip mot lwong von khong 16 cho thi truong BDS & My ting nong.
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Gi4o su kinh té Joseph Stiglitz, ngudi dugc giai thuong kinh té Nobel kinh té 2001,
két luan: “Hé théng tai chinh cia My da khong thyc hién dugc hai trach nhiém
chinh ciia minh d6 14 quan 1y rii ro va phan chia vén. Ca hé thong tai chinh My da
khong lam nhing gi ma n6 dang ra phai lam - ching han nhu tao ra cac san pham
dé giup ngudi My quéan 1y dugc nhimng rui ro nguy hiém nghiém trong ctia minh,
nhu 13 gitt lai dugce nha khi mic 13i sut cho vay ting cao hodc khi gia nha rét gia”.

« Khiing khoang niém tin

Theo GS. Joseph Stiglitz, cudc khung hoang bat dau tu sy sup d6 tham khoc cia
niém tin. Cac ngan hang danh d6 1an nhau vé muc d6 cho vay ciing nhu tai san.
Nhirng giao dich phtrc tap dugc tao ra dé loai bo rui ro va che giéu nhiing truot gia
gia tri tai san thuc ctia ngan hang. Pay 1a mot tro choi ma con ngudi ta khi bat dau
cam nhan thay mui cua sy thua 16 va nhin vao hé thong tai chinh, khi d6 thua 18
xuét hién, ca thi trudng xudng dbc va tit ca moi ngudi déu bi thua 13.

Thi truong tai chinh xoay quanh tryc nguyén tac do tin cdy, va do tin cdy d6 da bi
X01 mon, xubng cap. Su sup d6 ctia Lehman 13 biéu tuong danh dau muc do tin cay
da xudng mot mire thap méi va du 4m ciia nd s& con tiép tuc.

Ce6:

1. Von diéu 18

Vén diéu 1¢ 1a s6 von do cac thanh vién, c¢6 dong gop hoidc cam két gop trong mot
thoi han nhat dinh va dugc ghi vao Diéu 1¢ cong ty.

Tai san gop von co thé 1a tién Viét Nam, ngoai té tu do chuyen doi, vang, gia tri

quyén st dung dt, gia tri quyén s& hitu tri tué, cong nghé, bi quyét ki thuat, cac
tai san khac ghi trong Diéu 1¢ c¢ong ty do thanh vién gop dé tao thanh vén caa cong

ty.
2. Vén phap dinh:

Vén phap dinh 1a mirc von tdi thieu phai ¢ theo quy dinh clia phap lut dé thanh
1ap doanh nghiép hoac b6 sung hoat dong kinh doanh
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C7: Tai sao tién guri duoc bao hiém chi 1a Bong Viét Nam

Nam 1999 khi xay dung ND 89/1999 hinh thanh co ché bao hiém, day cling la mot
van dé dugc trao doi nhiéu. Clng co y kién dé nghi khong chi bao hlem cho tién
gui bang Dong VN ma ca tién gui bang ngoai té. Y kién nay cho rang néu chi BH
tlen gu’l bang Dong VN thi 6 thé s& khong khuyen khich nguoi 6 ngoai té gui
tién vao ngan hang, hoic ho s& phai chuyén doi ngoai té thanh tién Viét Nam s&
mat thém chénh léch ty gia va phi chuyén d6i. Nguoc lai, nhiéu y kién cho rang,
viéc bao hiém ca tién gui 1a ngoai té c6 thé s& dan dén khuyén khich viéc sir dung
ngoai t&, anh hudng dén gia tri d6ng ndi té ciing nhu quan 1y nha nudc vé ngoai héi,
mat khéc, kha nang tai chinh ctia chinh phu 1a ¢ han, khdng c6 kha ning bao hiém
hét cho tat ca cac khoan tién giri. Do vay, NP 89/1999 chi ding lai ¢ viéc bao
hiém tién gui la Péng VN, va theo ching t6i, quy dinh ¢ thoi diém d6 1a hop ly.
Tuy nhién, dén thoi diém nay cling c6 thé dat van dé 1a co thé mé rong sang doi
tuong 1a ngoai t6? BHTG ddi véi ca ngoai té co thé sé tao co hoi cho cac ngan
hang, TCTD thu hiit duwoc ngudn ngoai té 16n tir trong nhan dan, khuyén khich
lugng kiéu héi tir nude ngoai gui vé Viét Nam cho dau tu, phat trién dat nude. Day
cling 1a mot van dé dang duoc quan tam va can co cau tra 1oi tir cac nha hoach dinh
chinh séch.

C8:

* Tbi ngay 27/9, Ngan hang nha nudc da ban hanh théng tu s6 19/2010/TT-NHNN
ngay 27/9/2010 vé viéc sira doi, bo sung mét sb diéu ctia Thong tu s6 13/2010/TT-
NHNN ngay 20/5/2010 ctia Thong déc NHNN quy dinh vé ty 1& bao dam an toan
trong hoat dong cta to chtc tin dung

Theo d6 stra d6i mot s6 diéu ctia Thong tu sé 13 quy dinh vé cac ty 16 bao dam an
toan trong hoat dong cua t6 chuc tin dung:

Khoan 2 diéu 1 duoc sura d6i cac ty 16 dam bao an toan quy dinh tai Thong tu 13
gom: Ty 1€ an toan von toi thleu gio1 han tin dung; ty 1¢ kha nang chi tra, gioi han
g6p von, mua cb phan, ty 18 cap tin dung tir ngudn von huy dong.

T4 chtc tin dung chi duoc su dung nguon vbn huy dong dé cap tin dung véi diéu
kién trude va sau khi cip tin dung déu dam bao ty 1& vé kha nang chi tra va cac ty
1¢ bao dam an toan khac quy dinh tai thong tu va viéc cap tin dung tir ngudn vén
huy dong khong dugc vuot qua ty 1€ sau:
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Péi voi ngan hang 80%, di véi to chure tin dung phi ngén hang 85%, cap tin dung
quy dinh tai khoan 1 di€u nay bao gom cac hinh thirc cho vay, cho thué tai chinh,
bao thanh todn, chiét khau gidy to cé gid va cong cu chuyén nhuong.

Ngudn vén huy dong quy dinh bao gém tién gui cua cac nhan dudi hinh thirc tién
gui khong ky han, tién gui 0 ky han, tién guri ¢6 ky han cua td chirc bao gdm ca
tién gui co ky han cua t6 chirc tin dung khac va chi nhanh ngén hang nuéc ngoai,
25% tién goi khong ky han cua to chirc kinh té (trir to chirc tin dung), tién vay cua
t6 chuc trong nudc, tién vay cta to chuc tin dung khac ¢ ky han tir 3 thang tr¢ 1én
(trir tién vay cua t6 chuc tin dung khac trong nude dé bu dap thiéu hut tam thoi doi
v6i cac ty 1& vé kha ning chi tra theo quy dinh tai khoan 1, diéu 14) va khoan vay
ctia to chire tin dung nudc ngoai; von huy dong tir to chirc, c4 nhan dudi hinh thic
phat hanh gidy to c6 gia.

Nhu vay, viéc sira doi, bo sung Thong tur 13 d3 chinh thtrc c6 két qua cudi cung.
Theo ndi dung Thong tu 19 véi nhitng diém chinh noi trén, nhiing sira doi va bo
sung 1a khong nhiéu; trong d6 chi yéu 1a sy ghi nhan cho céc to chirc tin dung theo
huéng mé rong nhat dinh ngudn vén duoc xac dinh vao ngudn von huy dong dé
cho vay, cha yéu 1a phan von tir Kho bac Nha nudc, von vay céc to chire tin dung
khac c¢6 ky han tu 3 thang tro 1en, hay 25% tién giri khong ky han cia to chirc kinh
te.

Va trong Théng tu s6 19 khong dé cap dén cac nodi dung vé ty 1¢ an toan von toi
thiéu, hay hé sd rai ro d6i voi cac khoan cho vay dau tu chimg khoan, kinh doanh
bat dong san.. . Piéu nay dong nghia véi nhirng quy dinh lién quan trong Thong tu
13 van giir nguyén, du c6 nhiing ¥ kién cho rang can xem xét lai trong thoi gian
qua.

* Thong tu 22 ¢6 hiéu luc ngay tir ngay 01/09/2011, vo1i hai ndi dung chinh duoc
thay doi, gom:

(1) Bai bo Muc 5 “Ty 18 cap tin dung tir ngudn vén huy dong” quy dinh trong
Thong tw 13 va 19

Trudc do, theo tinh than tai Thong tu 19 thi ty 18 cap tin dung d6i v6i ngan hang la
80%, cua t6 chuc tin dung phi ngan hang la 85% tu nguodn von huy dong, tirc duoc
hiéu 1 so v6i ngudn von huy dong va cong thém 100% tir von chi sé hiru.

Noi dung tai Thong tu 19 dugc stra d6i sau khi ¢6 nhiéu kién nghi can thay dbi

dinh nghia “Ty 1é c4p tin dung so v&i ngudn von huy dong” quy dinh tai Thong tu
13.
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Du da thoang hon tai Thong tu 19, nhung quy dinh gi6i han ty 1¢ LDR nay ciing
khién cho dong tin dung tai cac ngan hang bi giéi han dang ké.

No6i cach khac, viec NHNN bai bé quy dinh nay da phat di tin hi€u rit manh mé@ vé
vi€c ndi 16ng dong tin dung (ndi t€), nhu chiing t61 da nhan dinh trudc day.

Dong thai nay cling cho thy NHNN dang ¢ gang thyc hién cam két s& chuyén
dan tir cac chinh sach manh tinh chat hanh chinh, sang c4c bién phap kinh té, ky
thuat.

Can dé ¥ 1a Thong tu 22 duoc ban hanh ngay sau khi NHNN vira ¢6 quy dinh ting
du trit bat budc ngoai té thém 1% vao ngay 29/08/2011, va trong Thong tu 22,
NHNN ciing di thay d6i hé s6 rii ro - thém mot dong thai ky thuat - ddi véi mot so
Tai san “Co6” bang ngoai té.

(2) Tang manh hé s6 rti ro d6i véi mot sd Tai san “Co” bang ngoai té tir 20% 1én
50%

Tai san “C6” chiu su thay doi nay la cac khoan phai doi béng ngoai té doi vai
UBND cac tinh thanh, t6 chure tai chinh nha nuéc; khoan phai doi bang ngoai té
dam bdo bang céc gidy to co gia cua cac TCTD, to chire tai chinh nha nudc.

Cung voi viée nang ty 1€ du trir bat budc ngoai t&, dong thai nay cho thdy NHNN
dang rat cuong quyét dé nan dong tin dung ngoai té&. Mot khi hé s rui ro duoc
nang cao thi cac ngén hang s&€ phai co hep cho vay ngoai t¢, va s€ phai tich cuc thu
héi cac khoan cho vay ngoai té vOi cac d6i tuong trén; néu khong mudn bi anh
huong dén chi tiéu ty 16 an toan von CAR.

Hién nay, cac ngan hang dang duoc yéu cau phai duy tri ty 1¢ an toan vén tdi thiéu
CAR ¢ muc 9%.

Mat khac, NHNN duong nhu cling dang c¢6 y dinh dung cac bién phap k§ thuét dé
phuc vu chinh sach han ché dau tu cong ctia Chinh phu, khi mét trong s6 cac dbi
tugng bi anh huong 1a cac UBND tinh thanh va céc to chirc tai chinh nha nuéc

Co:

C6 mang ludi cac phong giao dich I6n nhat trong cac dinh ché => kha niang huy
dong vén trong nén kinh té 1a cao nhat

Puoc st dung moi nghiép vu ngan hang theo quy dinh caa luat ngan hang
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C6 su phét trién cao gilp phan phdi vén cho toan nén kinh té, vi thé Ngan hang
duoc vi nhu nhithg mach mau trong toan co thé- nén kinh té

C10:

1/ Tién gui ¢6 ky han:

Déi tuong su dung loai dich vu nay thuong la cac DOANH NGHIEP, XI NGHIEP,
CO QUAN, CONG TY... (néi chung la 1 to chuce) c6 luong tién (s6 du) nhan 10i
trong mot khoang thoi gian nhat dinh, chwa can st dung dén. Néu dé tai quy cua co
quan thi nguon tién nay sé khong sinh 161, do d6 co quan xi nghiép nay sé lam mot
HGOP PONG TIEN GUT (khong phai s6 tiét kiém) vai Ngan hang trong khoang
thoi gian nhat dinh (ky han) c6 thé 1a 1 tuan, 2 tuan, hoac 1 or 2 thang v.v.. tly vao
ky han ma chu doanh nghiép chon s& c6 muc 13i suat twong @ng. sé tién guri s&
huong i suat trong ang véi ky han do.

2/ Tién giri tiét kiem cd ky han:

Péi tuong sir dung dich vu nay thong thuong cac KHACH HANG CA NHAN, vi
du khéach hang 1a ban. khi ban gui tiét kiém maot s6 tién vao mot khoang thoi gian
nhat dinh ban dugc huéng i suat trong ung véi ky han do. Ngan hang s& phat
hanh cho ban SO TIET KIEM tuwong ung s6 tién, ky han, va l4i suat...

Note: I4i suat tién guri c6 ky han théng thudng sé cao hon mot ti so vai lai suat tien
gui tiet kiém co ky han

Vay diém khac nhau o day 1a: doi tugng sir dung 2 loai hinh nay va I4i suat cua 2
loai hinh nay.

C11:

1: khi mo thé ng mo déu mat 1 khoan phi duy tri thé, khi 6 cang mé de nhiéu thé
thanh toan ngan hang cang thu dc 1 khoan vén 16n ma ko phai hoan lai. 2: phat
trién cac nghiép vu ngoai bang( dich vu thanh toan qua thé) dang 1a xu thé phat
trién ciia cac ngan hang khi ma su canh tranh vé 14i suat dang tré nén ngay cang
manh mé&, hon nira xu thé thanh toan qua thé s& ngay cang phat trién, khoan phi thu
duoc tur viéc thanh toan sé den lai logi nhuan 16n cho ngan hang
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Ci12:

Cac ngan hang mudn gitr von cha sé hitu & muc tdi thiéu dé ting ROE.

ROE= Return/equity.

ROE ctia mot cong ty cang cao cang ching to cong ty nay sir dung dong vén co
hiéu qua, kha nang thu hoi von cua cac co dong cao, va tat nhién, gia co phiéu cua
codng ty nay trén san giao dich chirng khoan cang cao.

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt


http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

