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( Jean Dermine)
Tom tit

Sau khi tom tit ngan gon ngudn gdc cua cugc khunghoang dudi chuén, chung t6i
cho rang hang loat cac cai td gan day dwoc dé xuit boi cac nhoém qubce gia va cac t6 chirc
qudc té dé lam giam nguy co ciia cac cudc khing hoang ngan hang toan ciu la mot
chwong trinh cai t6 chwa hoan tat. Theo quan diém ctia chung t6i, van con 3 vin dé quan
trong sau day:

- Trach nhi€m gidi trinh cua nhiing nguoi gidm sat va quéan 1y ngén hang
- Mot su két thac cta chi nghia qua 16n dé pha san

- Mot che d6 thoa dang cho viéc giam sat va ciru tro tai chinh cua cac td chire tai
chinh qubc té

Gié6i thi¢u

Trong bai Vlet nay, chung toi cho rang hang loat cac cai t6 gan day duoc dé xuat
boi cac nhom qubc gia va cac t6 chire qudc té dé lam giamnguy co cua cac cugc khing
hoang ngan hang toan cau 1a mot chuong trinh cai to chua hoan tat. Theo quan diém cua
chiing toi, van con 3 vin dé quan trong sau day:

- Trach nhiém gidi trinh cia nhirng ngudi gidm sat va quan ly ngan hang
- Mot su két thic ctia chi nghia qua 16n dé pha san

- M4t ché do thoa dang cho viéc giam sat va cuu trg tai chinh cua céac to6 chuec tai
chinh qudc té

Pé giai quyet nhiing van dé nay, du tién chiing toi tom tat nguon gbc ctia nganh
ngan hang va cac yéu td gbp phan vao cudc khung hoang dudi chuan. Diéu nay gitp danh
gia nhimg thay doi trong quy dinh va t6 chic cua thi truong tai chinh duoc dé xuat boi
cac t6 chuc qubc gia va qubc té khac nhau. Sau d6 bai viét s& chira 14 tai sao nhitng dé
xuat nay, mic du hiru ich, sé khong do dé lam giam dang ké nguy co ciamot cudc khing
hoang ngan hang trong tuong lai.

1. Ngudn gbc ciia cudc khiing hoang tai chinh 2007 va chwong trinh cai t6

Pé hiéu ngudn gde cta cudc khung hoang tai chinh 2007 va cac bién phap dugc dé
xuat dé1am giam kha ning cua cac cugc khung hoang trong tuong lai, trudce hét phan nay
gitip tim hiéu nhitng phat trién trong cac thi truong ngan hang, V&1 sy ra doi ciia ngan
hang hién dai tai Y vao thé ky mudi lam, cac thi trudng lién ngan hang, chtmg khoan hoa,
va thitruong bao damrii ro tin dung.
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Tipure 1 : No banks
Sw ra doi cac ngan hang

Chang ta hiy quay nguoc thoi gian vé 3000 nim trude. Khong co ngan hang,
khong c6 khing hoang taichinh. Nhu minh hoa trong hinh v&s6 1, mot khoan dau tu vao
mot can nha phai dugc tai tro tur von sén co hodc vay tu mot nguoi ban. Mot sy giam gia
tri ciia can nha bang 10 s& lam giam gia tri tai san ctia nha dau tu bang 10 (Hinh vé s6 2).
Mic du minh bach, nhung hé théng nay khong hiéu qua vi n6 khong thuén tién cho viée
huy dong cac khoan tién tiét kiém va viéc tai trg cho cac dau tu thyc té. Ngan hang hién
dai ¢ chau Au da duoc ra doi ¢ Y vao nim 1406 (Banco di San GlOI‘glO duogc thanh lap
tai Genoa, nhiéu nam trudc sy ra doi tai Siena vao nam 1472 ciia ngan hang ton tai lau
doinhét trén thé gidi, Banca Montei di Paschi). Nhu minh hoa trong hinh v& s6 3, nhimg
khoan tién giri ngan han, thu hut nhitng nguoi giri tién tiét kiém, duge dau tu vao nhiing
khoan cho vay daihan (thu hat nhing nguoi di vay tlen) Hay tuong tuong hé théng sé
nhuthé nao, néu tai trg mua nha bang mot khoan vay ngan han, ngudita s€ phai tai tai trg
(d40 ng) mdi nam. Noi nhu vay la mudn am chi dén vai tro blen doi ngay dao han cua cac
ngan hang, hay, trong kinh té hoc hién dai, 13 su cung cap bao hiém thanh khoan
(Diamond-Dybvig, 1983; Allen va Gale, 2007). Bat cir khi ndo can, nhitng nguoi gui tién
c6 thé rat tién. Ngoai ra, cac ngan hang thé hién mdt vai trd hitu ich trong viéc kiém tra
va gidm sat nhitng ngudi di vay. Diamond (1984) d3 chi ra rang viéc da dang hoa rui ro
s& lam giam toan dién rii ro ngan hang, riiro phat sinh tir nhitng nguoi giri tién, va chi



phi giam sat ngan hang. Tir khi ra doi cdc ngan hang hién dai trong thé ky muoi lim, hé
théng von dadé v vi nguoigui tién c6 thé rat tién hang loat, va cac khoan vay khong dé
chuyén thanh tién mit (c6 tinh 16ng thap) khong thé ban dugc. Vily do nay, cac ngan
hang bi quy dinh nghiém ngédt va mang ludi an toan, bao gom hd trg thanh khoan khan
cap tlr cac ngan hang trung wong hoic cic hé thong bao hiém tién giri, d3 duoc tao ra.
Cac du khach ¢ Brazil, Nam Phi hay Nga s¢ gap cac giam dbc ngan hang, nhimg nguoi
da trai qua cac cudc rut tién hang loat gan day. Su khong ¢ cac cudc rit tién hang loat
16n trong 80 ndm qua ¢ cac nudc OECD la mot ngoai I¢. Nhan xet thay nhimg quy dinh
vé ngan hang va viéc giam sat ngan hang khong dii ¢é ngan chan cudc khung hoangngéan
hang 2007 lam nay sinh céu hoi la li¢u cac quy dinh m6i va cdc md hinh giam sat méi
m6i 1a can thiét hay viéc ép budc tuan thi cac quy dinh hién tai moila van dé.
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Ficure 3: Banlk Financing

Sw ra doi cac thi trwong lién ngan hang va chirng khoan héa

Vi nhu cdu cac khoan vay ngay cang ting, cac ngan hang thiéu tién bat dau vay tir
cac ngan hang khéc, thuong co6 tru s ¢ cac nude khac. Mot vi du minh hoa la truong hop
ctia cac ngdn hang Iceland vay tién tir cic ngan hang c6 tru s tai Ptc. Mot cach khac dé
tai trg cho cac khoan vay la ching khoan héa ching, d6 1a viéc ban chung cho cac nha
dau tu. Piéu nay duge md ta trong hinh vé& sb 4. Do van dé thong tin bat can ximg - ngan
hang biét vé chat lugng cua cac khoan vay nhiéu hon cac nha dau tu -, diéu nay chua bao
gi0 1a mot cong viéc dé dang. Cac chuyén gia tai chinh da phat hanh chung khoan co6 tai
san dam bdo vdi cac loai khac nhau: loai 1 (senior tranche), loai 2 (junior or mezzanine
tranche) va loai 3 (equity) (tam dich). X¢ét trén quy mo 16n, loai 1 dugc bao vé khoi cac
khoan 16 cho vay, dugc bu dap boi loai 2 va loai 3. Mot van dé dat ra la quy mo cua
chung khoan loai 2 va loai 3 dé bu dip cho nhimng khoan 15 cho vay tiém ning. Su phat
trién ciia nganh thong ké va m6 hinh hoa tin dung (Vasicek, 1987 va 2002) da cho phép
m6 phong sy phan bo cac khoan 16 trén mot danh muc tin dung. Cubi cung, cac t6 chirc
xép hang tin nhiém dugc moi danh gia nhimg san pham nay. Luu y rang ching khoan
hoa khong hoan toan la mdt hién tugng mai, ndé da duoc st dung boi cac t6 chire kinh
doanh duoc chinh phu My bao tro (viét tit 1a GSEs), Fannie Mae va Freddie Mac, da
chimg khoan hoa nhitng mén no vay thé chip dau tién & My tir nhiéu nim. Diéu moi ¢
day la trong giai doan 2003-2007, viéc chimg khoan hoa gia ting manh d6i v6i nhiing tai
san rui ro, bao gdm ca nhimg khoan cho vay duéi chuan ctia My (Calomiris, 2007;
Gorton, 2008). Chung khodn hoa dat 2 ngan ty USD trong nam 2007, trong d6 c6 70% tur
nhimg khoan cho vay dudichuin cia My gan day.
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Sw ra doi cac hop dong hoan doi rii ro tin dung (CDS)

Mot loai cudi clia sy doi méi tai chinh 1a sy phat trién cua thi truong bao hiém tin
dung, theo d6 mot bén s& cung cp bao hiémbu dip lai s v& ng (hodc pha san) cho mot
bén khac. Thi truong nay da tang trudng tu 8§ ngan ty USD nam 2004 1én 45 ngan ty USD
nam 2007. Nhin vao hinh v& s6 4, that hitu ich dé nhé rang thi truong tai chinh (cac tai
san tai chinh va cac cam két) chi Ia hinh anh phan chiéu ctia cac tai san thuc (bit dong
san, tai san cong nghiép) trong mdt nén kinh té. Khi thi trudng nha & rét gia 10 that kho
dé wdc tinh tic dong 1én gia tri co phiéu cia ngan hang, gia tri cia mot tai san duoc
chimg khoan hoa, hodc gia tri cia mot CDS. No6i cach khac, sy doi méi vé chuyén giao
tin dung nay da lam gia ting sy phurc tap va sy tri don (khong 16 rang) trén thi truong.

Duong nhu cac nha quan Iy khong nhén ra rang thyc té nhleu phuong tién chung
khoan hoa, cai dugc goi la cac phuong tién dau tu cdu trac (viét tat 1a SIVs), bao gdmca
viée tai tro cac tai san dai han bang céac thuong phleu ngan han (cic thuong phiéu c6 tai

san dam bao). Ké hoach 1a cac thuong phiéu ngan han nay s& duoc xoay vong khi ddo
han. Ngudi ta nhan ra mot cdu trac tai chinh twong ty nhu vay cia mot ngan hang la cac
tai san dai han duoc tai tro tur ngudn vén ngan han. Mot khac biét co ban 1a ngudn vén
nggm han nay rit bat 6n, vi n6 khong duoc bao vé boi mot mang ludi an toan cong. H¢
thong méi nay dugc dét cho céi tén kha chinh xac la “ngan hang vo hinh”. Trong thang 7
nim 2007, ngin hang dau tu cia My Bear Stearns dd phai tham gia dé tai tai tro mot
trong nhitng SIV hang dau cua né, dugc goila High-Grade Structured Credit Strategies
Enhanced Leverage Fund. Vﬁn dé thir hai 1a viéc théng ké rui ro tin dung danh muc
(Vasicek, 1987, 2002) yéu cau udc lwong mot gia tri to1 han, trong quan v& ng cua cac
khoan cho vay. C6 rat it dit liéu vé twong quan rui ro tin dung cua thoiky suy thodi vi



kinh té thé gidi da phat trién trong 10 nim qua. Hon nifa, khong co dir licu vé mot thi
truong moi khong dugc kiém chumg, thi truong cho vay thé chip bat dong san duoi
chuan ctia My. Cubi cing, thong tin vé tinh trang rii ro d01 tac cua cac dinh ché tai chinh
trén thi truong bao hiém tin dung, trong hoan canh tot nhét, cling khong day du. Viéc
thiéu thong tin veé rui ro dbi tac va vi thé kéo theo hau qua phé san ctia mdt dinh ché 16m
duong nhu la Iy do cho vu ctu trg tai chinh trong thang 9 nam 2008 cta tdp doan bao
hiém khong 19, AIG.

Do bai viét nhan manh vé chuong trinh cai to trong quy dinh quan Iy, chiing toi s¢
khong tap trung giai thich subungno cua cac thi truong nay, cling s€ khong thao luan vé
cac hanh dong khac nhau cua chinh quyén dé ngan chan mot su sup do cua cac h¢ thong
ngan hang. Su phat trién trong thong ke rui ro tin dung, mdt thi trudng tiét kiem d01 dao
v6i thang du 16n & vai nuée (cu thé 1 Trung Qubc va Trung Péng), mong muon cua
chinh phu (la) tao diéu kién thuén loicho nguoidan s¢ hitu nha, mdt chinh sach tién té
thich ung voi l3i suat dic biét thap, strc ép ting truéng thu nhép cia ngan hang, nhimg
ngudi quan Iy tai san, va cac to chirc xép hang tin nhiém, hay don gian Ia si tham lam va
ca tin ciia cac nha dau tu déu c6 kha ning dd gdp phan vao cudc khing hoang tin dung
(Hellwig, 2008; Greenspan, 2009). Sau vu rat tién hang loat ciia ngan hang Northern
Rock tai Vrong qubc Anh vao thang 9 nam 2007 (HM Treasury, 2009) va vu v& no cia
Lehman Bros. va Washington Mutual (WaMu) vao thang 9 ndm 2008 tai My, cac bién
phap khéc nhau da dugc thuc hién trén khép thé gioi dékhoi phuclai su on dinh cua ngan
hang. Cac hanh dong da dugc thyc hién vé bén tai san (bao hiém riti ro tin dung hoac ban
cac tai san doc hai hay tai san Xau & My trong chuong trinh dau tu cong tu phdi hop (Vlet
tat la PPIP)), hodc v€ bén ng voibao hiém cong cho cac khoan ng ngan hang va sy truyén
von trén khép thé gi6i.

Nhu d3 néu ¢ trén, muc tiéu ctia bai viét nay 1a thao luin vé khuon khé phap Iy va
giam sat, cau trac thi truong tai chinh can thiét dé lam giam nguy co cac cudc khing
hoang tai chinh trong twong lai. Nhiéu bai bdo cdo khac nhau di dé cap dén van dé nay:
Bai Turner Review (2009) cua chu tich Co quan dich vu tai chinh Anh_Financial
Services Authority (viét tit 1a FSA) va bai de Larosicre Report (2009) cua Lién minh
Chau Au. Nhitng bao cédo khac bao gom mdt bai bao cao cua G30 (2009) (the Volcker
report), cac bdo céo cua Dién dan 6n dinh tai chinh Financial Stability Forum (2008,
2009) va hai thong cao cua G20 (2008, 2009). Mot danh sach cac dé xuat vé quan Iy, pho
bién trong tit ca cac bao céo nay, bao gom cac quy dinh vé rui ro thanh khoan, rdi ro thi
truong (hay rui ro kinh doanh), von, rui ro ddi tac, co ché lwong bong, rii ro hé thong va
cac thé chéhé thong (systemic institutions), va viéc kiém soat cac dinh ché tai chinh qudc
té (cross-border financial institutions).

Kiém sodt rui ro thanh khodn
- Kiém soat rai ro thanh khoan véi cac cudc sat hach (stress test).



Kiém sodt riii ro thi trwong (vii ro kinh doanh)

- Kiém soat rii ro thi truong voi cac cudc sat hach (stress test)

- Tang cuong quy dinh vé Von d6i voi cac tai san c6 tinh thanh khoan thap

- Tang cudng quy dinh vé von dbi véi hoat dong tai chimg khoan hoéa (chtng
khoan hoéa céc go6ida chung khoan hoa)

Kiém sodt von

- Tang von hiru hinh va ty 16 an toan vdn cap 1 va von cap 2. Ap dat mot ty 18 don
bay (von chu sé hitu trén tai san)

- Gidm bét quy dinh vé vong quay vén (dugce gidi thich 1 vi cac quy dinh vé von
tro thanh rao can trong thoiky suy thoai, véikét qua la lam giam hoat dong cho vay ma
chinh diéu d6 lam tram trong thém suy thoal. Nguoc lai, quy dinh vé von khong la rao
can trong thoi ky phat trién kinh té, no tao diéu kién cho vay, tang cuong phat trién kinh
té, va co thé tao bong bong tai mot sb thi truong taisan). Pé xuit 1a tao ra du trir nang
dong, bo hinh thire gia tri thi truong cua mot s6 tai san, hodc tao ra mot tang dém von
trong céac thoi ky phat trién kinh.

Kiém sodt riii ro déi tic
- Gidm bét rui ro doi tac bang cach chuyén thitruong CDS Ién cac san giao dich
c6 t6 chtrc voi yéu cau ky quy va thanh toan hang ngay.

Kiém sodt cdc co ché lwong bong

- Taora cadc dong cotai chinh huéng dénloi nhuandaihan thay vi lgi nhuédn ngén
han. Pua céc diéu khoan thu hoi lai cac khoan tién chi khong dung dbi tuong vao cic co
ché lvong bong dé tao ra sy cong bang trong viée chia sé loi nhuan va thua 15,

Kiém sodt riii ro hé thong

- Kiém so0at ruiro hé thé)ng vimo. Nhan théy 14 kiém so4t vi md sy lanh manh cua
cac dinh ché tai chinh riéng 1¢ thi chua di, va chinh quyén can phai kiém soat rii ro hé
thdng, mot rai 10 hiém khi xac dinh dugc.Theo chung t6i rui ro hé théng 1a mdi de doa
gay ra cac cu soc kinh té ma co thé cing anh hu’cmg dén nhleu dinh ché (Iam gia ting kha
niang v& no cua cac dinh ché tai chinh). Vi du vé mdt ct sdc nhu vdy la tinh trang bong
bong trén thitruong bat dong san hoac su mAt gia ciia mot dong tién khi dong ndi té roi
vao rai ro ngoai hdi. Bao cao De Larosiére (2009) dé xuét thay thé Uy ban gidm sat ngan
hang Banking Supervisory Committee (mdt hoi cic co quan giam sat Chau Au, nhiing
nguoi hop mdt & Ngan hang trung wong Chau Au) bang mot Hoi ddng quan 1y rii ro hé
thong (viét tat 13 ESCR) duoc lanh dao boi chu tich cua Ngan hang trung vong Chau Au.
Cudc hop G20 tai London vao thang 4 /2009 dé nghithay d6i Dién dan 6n dinh tai chinh
(mét cau lac bo cua cac bo truong taichinh) thanh mot Co quan 6n dinh tai chinh, chiu
trach nhiém giam sat riro hé thong cung voi Quy tién té qudc té.

- Giam sét chit ché hon céac thé ché hé thng.



Kiém soat cac dinh ché tai chinh quoc té

- Phéi hop t6t hon gilta viéc quan ly va giam sat cac tp doan tai chinh quéc té.
Béo c4o De Larosire dua ra dé xudt chuyén dich dan huéng t6i mot Hé théng giam sat tai
chinh chéau Au _European System of Financial Supervision (viét tat 1a ESFS), voicac uy
ban cp 3 duoc tiép nhan thém nhleu quyen hanh hon dé giai quyét cac van dé phat sinh
vOi su gidm sat cia cac to chirc quoc té. G20 kéu goi thanh lap cac hiép hoi gidm sat quoc
gia phdi hop véi su giam sat cua cac td chirc qubc té .

Bién phap bd sung ctia G20 13 han ché cac thién duong thué va giamsat cac quy
bao ho co hé thong, mic du khong gi trong sé nay duoc coi la ngudn gbe cua khung
hoang hién tai.

Danh muc dai cac bién phap nhu vay dé cung ¢ viée quan Iy va gidm sat ngan
hang chic chin 1a hiru ich. Nhung nguoi ta khong thé khong dit ra hai cau hoi: day
khong phai 1a nhimg dé xuat nhim vao cac vin dé ciia qua khir (43 quan séat duge trong
cudc khung hoang) hay sao? Tai sao nhiing bién phap nay khong dugc thuc hi¢n trudc
cudc khung hoang? Vi duong nhu 0 rang la it ai thdy duoc khing hoang sip xay ra.
Nhiéu trich din tir cac bao cdo dugc cong bd trude va trong cudc khing hoang cua Ngén
hang Trung wong chau Au, Quy tién té quoc te va Uy ban giam sat ngan hang Basel
_Basel Committee of Banking supervision (viét tit 1a BCBS) cho biét:

Bdo cdo thang 11/2006 (bdo cdo ciia Uy ban gidm sdt ngdn hang (BCS) cua He
thong Ngan hang Trung wong ChdauAu (ESCB), (ECB, 2006, p4): “Tinh dé bj ton thuong
ciia khu vwe ngdn hang dan dén sw réi loan tiéu cuc da giam di dang ké”.

Bdo cdo thang 11/2007 (bdo cdo ciia Uy ban gidm sdt ngdn hang (BCS) ciia Hé
théng Ngdn hang Trung wong ChduAu (ESCB), (ECB, 2007): “Kha néng thanh todn van
manh mé (p7)”, "vi thétai chinh cua cacngdn hang EU [6n cua van rat manh trong nira
dau nam 2007 (pl1), “ til¢ von cdp 1 van du dé xir Iy cdc khoan 16 bat ngO’ (p16),
vién canh thu nhdp dang xdu di, nhung ndng luc dé vuot qua dwoc nhiing cii séc van
con” (p37).

Turner Review ¢ Anh nam 2009 (Turner Review, 2009) trich dan bao céo ctia Quy tién té
quoc té (Bao c4do 6n dinh toan cau, thang 4/2006, IMF) nhu sau:

“ Cang ngay cang phaicongnhdn mngsu’ phan tan rui ro tin dung cua cac ngan
hang cho cac nhémnha dau twrgng lonva da dang hon, hon la chilwu xép nhing rii ro
nhuwvdy trén bang cin déi ké todn cia ho, da gép phan lam cho hé thong ngdn hang va
toan bo hé théng tai chinh phuc hoi nhanh hon.

Khanang phuc hdinhanh dwoc cdi thién c¢é thé nhin thdy trong viéc it ngdn hang phd
san honva cung tin dung o ondinh hon. Vivdy ngaynay cac ngan hang thwong mai co lé
la it bi ton thuong do tin dung hodc nhitng cii séc kinh té"

10



Sau cugc khung hoang, nhu dugc thao luan ¢ trén, cong viée trong tamla tang
cudng cing cb cac quy dinh quan Iy va giam sat, cac cong viéc nhu vy d6i véirtiro
thanh khoan va cac cugc sat hach, va cac quy dinh vé von cua Basel 2 d4 bi chi trich vi
tap trung qua nhiéu vao vén (Acharya va Richardson, 2009). Tuy nhién, tim hiéu vé Pillar
2 cua Basel 2 hoan thi¢n vao thang 6 nam 2004 (BCBS, 2004) lai cho théy 10 rang 1a viéc
giam sat ngan hang phai vuot ra ngoai cac quy dinh vé vén:

“#738. Rui ro thi truong: vi¢c danh gid phan 16m duwa vao phwong phdp xdc dinh
gid tri rii ro (VaR) cia chinh méi ngén hang hodc cdach tiép cdn rii ro thi trieong da
dwoc chudn héa. Cac co quan thyc hién cac cugc sat hach ciing co vai tro quan trong
trong viéc danh gid cac nguén von hé tro hoat déng san xudt” (BCBS, 2004, p161).

#74. Riti ro thanh khoan: tinh thanh khodn quyét dinh kha ndng ton tai ciia moi
ngdn hang. Tinh trang von ciia cdc ngdn hang cé thé anh hwong dén kha nang chi tra
cuaho, dac biétla Zrong mot cugc khung hoang. MGi ngan hang phai c6 day di cdc hé
théong vé do heong, gidm sdt va kzem soat rui ro thanh khoan. Cac ngdn hang nén danh
gia sw thich hop cua nguon von dua vap lich sw thanh khoan cua chinh ho va thanh
khoan cua thi trwong ma ho dang hoat dong trong do.” (BCBS, 2004, p161)

Nhung khong ai thiy ring Basel 2 d3 yéu cau rit rd vé viée thue hién cac cudc sat
hach cho rai ro thi trudng varai ro thanh khoan. Tai sao cac quy dinh nay da khong bi bat
phai tuan theo? Tat ca cac dé xuit noi trén déu nhan manh vao cac quy dinh hién hanh
hoic cac quy dinh méi, nhung chung d3 khong tap trung vao mot van dé trong tam, d6 la:
vige thi hanh cac quy dinh va viéc giam sat ngan hang than trong. Hon nira, hau nhu céc
dé xuat nay chi tap trung vao tang cuong quan ly cong. Khong co co ché nao duoc de
nghidé phat trién quan Iy tr nhan. Theo quan diém cua ching t61,ba van dé khac nita can
phai dugc chti tim mot cach thoa dang néu chung ta mudn giam bot dang ké nguy co cua
cac cudc khiing hoang tai chinh toan cau trong twong lai, d6 la:

1. Trach nhiém cia cac co quan giam sat ngan hang. Cac ngan hang d bi quan Iy rat
chat tir nhi€u nam nay. Tai sao hé thong giam sat hién hanh lai dé cho cudc khung hoang
nay xay ra?

2. Chu nghia qua lon dé pha san. C6 mot quan niém dugc chap nhén rong réi la cac thé
ché hé thong khong nén dé cho bi pha san. Diéu nay tao ra mot van dé 1a khi rai ro tin
dung cua cac t6 chic nay khong duoc dinh gia dung theo thi truong, s€ lam nay sinh
nguy co vé rui ro dao dirc. Két qua giai quyét khiing hoang 1a viée tao ra cac dinh ché con
16n hon ntta (nhu la vu sap nhéap cua Bank of America, Countrywide va Merrill Lynch,
hay BNP-Paribas va Fortis), can phai xem lai cht nghia qué 16n dé pha san nay.

3. Su giam sat ciia cac tip doan ngan hang qudc té can phai dugc minh bach.

Nhitng van dé nay s& dugc thao luan trong phan ké tiép
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2. Ba @& xuit dé hoan tat Chuwong trinh cai to
Trach nhiém cia cic co quan giam sat ngan hang

P6 1a mdt quan sat chung rang trong hai nim qua, khong gidng nhu trudng hop
ctia cac CEO (Chief Executive Officer) ctia cic ngan hang, rat it cac linh dao cua cac co
quan giam sat qudc gia bi giang chtrc. Piéu nay 1am ting nghi ngd veé trach nhiém giai
trinh va tinh doc lap cua nhiing nguoi giam sat ngan hang. Vi du minh hoa la truong hop
cua mot vai nude Trung va Dong Au (ECB, 2006, 2007a). Cac ngan hang dugc phép cho
vay mt s6 luong tién 1on bang ngoai té (hau hét 1a franc Thuy Sy, euro, va yén Nhat)
trén thi truong cho vay thé chap ca nhan. Piéu nay tao ra nguoén gbc 16n cua rai ro hé
thong khingité mat gia s& lam gia tang ty 1€ vO ng cua toan h¢ thong ngan hang Taisao
ngudn gdc cua rai ro hé thong nhu vay lai duoc phép phat trién? Khong c6 gi la kho
tuong tuong, d6i véi nhleu b6 trudng, sy phat trién manh ccua thitruong bat dong san s&
ctru gitp nén kinh té, viéc lam, va ngan sach cong voi s6 thu thué gia ting. Nguoi ta s&
phai can mdt nguoi giam sat ngan hang rat diing cam dé ngimg viéc cho vay ngoai te,
giam téc nén kinh té va gay thiét hai cho thi truong bat dong san. Mot viduy khéc 1a chisé
phan chia rui ro ap datcho cac quy hd trong 6 mot sd nudc. Bé bao vé cac nha dau tu va
cung cip cho ho sy da dang héa c6 i ro tdi thiéu, mot quy hd twong khong thé dau tu
hon 10% tai san ctiand vao cung mot ddituong. Tuy nhién, khi cac quy thi truong tién té
duoc tao ra & Chau Au, canh tranh véi cac khoan tién guri ngan hang, cac ngan hang da
van dong hanh lang thanh cong taimot s nuéde cho mdt s ngoai I d6i voi quy luat 10%
nay. Nudc Bi la mot vi du, cac quy thi truong tién té c6 thé dau tu 1én dén 25% tai san
vao cac chimg chithitruong tién té phat hanh bai ngan hang bao linh (CBFA, 1991). Bi
voi cac ngan hang bao lanh, mdt ngoai 1 cia quy luat raii ro 10% dugc hoan nghénh dé
duy tri thanh khodn cua ngan hang. Ly I€ cho mdt ngoai I¢ nhu vay, theo cac co quan co
tham quyén, d6 1a rairo v ng ngan hang la thap nhat. Dudi day 1a mot vi du nira vé
cachma van dong hanh lang va m0t syméo mo trong cac quy dinh cé thé 1am ton hai dén
tinh 6n dinh hé thdng cua hé thong taichinh néu nhimng lo ngai vé sy lanh manh ciia ngan
hang bat dau chuyén sang thi truong cac quy thi trudong tién té. Some (Rochet, 2008) kéu
g01co cdc co quan giam satngan hang doc lap thue s, thanh cong cua ho s& duge danh
g1a trong viéc duy trisu 6n dinh va lanh manh cua hé thong ngan hang. Glong nhu cach
cac ngan hang trung uvong dugc trao quyén doc lap quan Iy chinh sach tién té hudng t6i
kiém soat lam phat, quyén doc lap dugc trao cho cac co quan giam sat ngan hang dé tang
cuong sy lanh manh cia hé théng ngan hang. Phai nhac lairang quyén ddc lap cua cac
ngan hang trung wong dwoc thanh minh 13, do chu ky ngin cua cac cudc bau cir chinh tri,
cac bo truong tai chinh s& bicam dd dé md rong cung tién huéng dén nén kinh té trong
ngan han, va két quala sinh ra lam phat va cac can bénh dai han cho nén kinh té. Bé giam
tdc dong cua van dong hanh lang hay muc ti€éu qua ngan han cua cac nha hoach dinh
chinh sach cong, quyén doc lap dd dugc trao cho cac ngan hang trung wong dé kiém so4t
lam phat. Co quan giam sat ngan hang c6 nén duoc trao cho mdt quyén doc lap tuong tur
nhu vay hay khong?
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The de Larosiére report (2009, chii thich 10, p 47) nirat 1 rang vé van dé nay va
mirc do doc lap c6 gidi han nén dugc trao cho cac co quan giam sat ngan hang:

“Nhu vy, cdcco quan gidmsat phdi dwoc trao quyén va cé thé ra cdc quyét dinh
déc lap (vi du. doivéi viéc cdp gidy phép, thanh tra bén trong, gidm sdat bén ngoai, khen
thuong va thuc thi cac bién phap trung phat), ma khong co co quan chirc nang nao co
quyén hodc kha ndang can thiép. Hon nita, co quan gidm st tw minh phdi ra quyét dinh
mot cdch sang sudt va khéng thién vi. Tuy nhién, quyén doc ldp cia co quan gidm sdt
khdcvéi quyén déc ldp ciia ngdn hang trung wong (trong méi quan hé véi chinh sdch tién
1€), theo nghia la chinh phii (thuong la Bo truong tai chinh) van cé trach nhiém vé mdt
chinh tri duy tri sy on dinh cua h¢ thong ngan hang, va Su sup do ciia mét hodc nhiéu
dinh che taichinh, thi triong hodc co'so ha tang co thé c6 nhiing tac déng nghiém trong
cho nén kinh té va tién thué”.

The de Larosiére report ndi rat rd rang vé quyén doc 1ap c6 gidi han cta cac co
quan giam satngan hang:cang ngay co quan giam sat ngan hang cang nén duogc doc lap,
nhung khéng gidng nhu chinh séch tién té, chinh pht chiu trach nhiém duy tri sy 6n dinh
cuahé thdng ngan hang. Vi hé thdng nay dudong nhu dé thién vé muc tiéu va/hoic loi ich
chinh tri ngén han, nguoi ta tu héi rang liéu co quan gidm sat ngan hang c6 khong nén
nhan dugc quyén doc lap twon g tu nhu quyén da trao cho chinh séach tién t¢ vangan hang
trung wong hay khong. Luu yrang quyét dinh ctru trg tai chinh cho mot t6 chirc v6i nguy
14 quyét dinh vé tién thué van con thudc vé chinh phu. Quyén doc lap duoc trao 1a quyén
thong qua cac quy dinh va thi hanh gidm sat véi muc ti€u duy nhét 1a gilr 6n dinh va lanh
manh hé thdng ngan hang. Theo quan diém cua tac gia, khong thiéu cac quy dinh nhung
kha ning thi hanh kém ctia cac co quan giam sat d3 gop phan vao cudc khung hoang, do
do6 tang cuong trach nhi€m giai trinh cta cac co quan giam sat ngan hang la mt su can
thiét. Quyén doc 1ap véi muc tiéu 16 rang — sy lanh manh ctia hé théng ngan hang — s¢
lam ting thém trach nhi¢m.

Chii nghia qud l6n dé phd sin

Mot vai dé xuit qudc té kéu goi giam sat chit ché hon céac thé ché hé théng. Mic
du khong no1 ra mot cach ro rang, vi cac ngan hang trung vong thuong thich map mo,
nguoi tangam thira nhan rang suvd no cua cac dinh ché 16n s& gay ra riiro hé thong, va
ring, trong tinh trang kiét qué, chtng sé& dwoc loi khdng chinh thire tr mot s6 loai tai tro
cong. Vi tai tro cong thudng theo hinh thic cac khoan bao hiém cong ddi véi cac mon no
cua cong ty, cac thé ché hé thdong hudng loi tir mot ngudn dang ké cua loi thé canh tranh:
kha nang gia ting no vay vdi chi phi von thap hon. Khong con nghi ngd ginita, theo
quan diém cua tac gia, thue trang nhu vay da tao diéu kién cho su ra doi cia cac dinh ché
tai chinh khong 16. Va ngudi ta nhanh chéng nhan ra ring cach giai quyét cudc khung
hoang tham chi con tao ra cac thé ché hé thong 16n hon. Tai M, Bank of America da
mua Countrywide va Merrill Lynch. Tai chau Au, chinh phii Bi ¢4 ban Ngan hang Fortis
chongéan hang BNP-Paribas ctia Phap. O Anh, tip doan ngan hang Lloyds di duoc thanh
lap voi sy sat nhap cua Lloyds TSB va HBOS. Bé giai quyét rai ro dao dtc, két qua cua
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viéc bao dam ng vay tuyét ddi, cac nha chire trach dang kéu goi mdt su gidm sat chit chéd
hon cac thé ché hé thdng véi kha ning c6 mot ty 16 von 16n hon, vi, khong duoc kiém
soat, ho s& khong tinh dén chi phi phé san hé théng. Mot lan nita, chiing ta nhén ra sy can
thiét phai giam sat chit ché cac thé ché hé thdng. Nhung vi cac td chitc nay duoc nhéan
dang quéa lau (Dermine, 2000), ngudi ta lai tu hoi rang tai sao cac dinh ché 16n nhu
Citigroup hay UBS lai duoc phép tang truéng qua nhiéu va chip nhan nhitng rii ro 16n.
Cac dé xuat trude day — chip nhan quyén doc 1ap hon cla cac co quan giam sat - s& cing
¢b quyeén luc va trach nhiém ctia ho. Mot co ché bd sung sé& la tang viéc thi hanh ky luat
ca nhan. M6t sd ngudicho rang thi he‘mh ky luat ca nhan thuc hién hoan toan thich dang
trong sudt cudc khiing hoang vi cac co dong cua cac ngan hang da phai tra gia qua dat.

Nhung, nhu vay khong du. Co phleu 12 mdt phan rit nho trong cac ngudn tal tro cho tai
san cla cac ngan hang. Trong hau hét cac trudng hop, no ngan hang, bao gom cac khoan
tién gtri khong dugce bao hiém, nolién ngan hang, no thit cip di duoc bao vé, thudng vai
cac khoan bao dam cong rd rang. Mot cach dé ting cudng kiém soat cac ngan hang, ng 0di
cic coquan gidm sat, [a gdn ngngan hang vdi ri ro, cai ma tao ra nguy co pha san ngan
hang. Vi cac t6 chirc hé thdng nay rit quan trong ddivéi hoat ddng ctia nén kinh té, ngudi
ta can thiét ké mot hé thong pha san co tinh dén cac loi ich tir viée v no (tang thém ky
luat thi truong), véi viée giam téi da chi phi v& ng (Dermine, 2003, 2006). Pé giam chi
phi v& ng cua mot ngén hang 1on, ba ddc trung phai duoc dap ung. Dau tién 1 cac ngéan
hang nén dugc dong cua chi trong mot vai ngay (cac ngay cudi tudn). Vinguoi gur tién
va khach hang can phainhanh chéong 1Ay duoc tién cta ho, viée giai quyét pha san phai
duoc thuc hién nhanh. Phién toa phé san phai chuyén ddinhanh no thanh tai san trude
khi m& ctra lai ngan hang. Thir hai, dé tranh ndi khiép so vé tic dong diy chuyén (su pha
san cua mot ngan hang kéo theo hang loat vu pha sdn cua cac ngan hang khac) thong tin
dang tin c@y ve ruiro d6i tac phai dugc cung cip ngay lap tirc. Thir ba, dé giam nguy co
cuamdt cudc rut tién hang loat boi nhimg ngudi giri tién ngan han khong c6 bao hiém va
st bat 6n, mot k¥ xdo phai duoc thuc hién dung chd dé thoat khoi nhimg ngudi giri tién
nhing ngudima co kha nang rat tién 6 at dé tranh su v no cta cac ngan hang. Khong c6
noi ndo dé an nap, ho s€& khong c6 dong co dé thao chay (Baltensperger va Dermine,

1986). Tom lai, tat ca cac ngan hang nén can duoc lam quen v&i cac sat hach gay go vé
phasan:chungco thé bi dit vao tinh trang pha san. Néu diéu nay khong kha thi, cau trac
ctia dinh ché tai chinh phai duoc thay doi. Ving ngan hang gan véiriiro, s& co nhiéu
ap luc tir cac thi truong tai chinh tu nhan dé han ché rai ro ngan hang. C6 vé nhu ddi vai
chtng tdicac dé xuat hién nay dang kéu goi viée gidm sat chit ch& hon cac ngan hang hé
thong c6 thé 1a mot dinh hudng sai néu noé lam ting thém doéng co cho cic ngan hang dé
try thanh cac ngan hang 16n va c6 hé théng.

Cuoi cung, mdt d€ xuat cudi cung veé cach dé hoan tat chuvong trinh caito quoc té,
la chuyén tdm vao viéc hoan thién hon hoat ddng giam sat va cau truc lién hi¢p cia cac
dinh ché tai chinh quoc te.
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Giam sdt cac tdp doan ngdn hang quoc té

Ca cac thong cao cua G20 (2008, 2009) va the de Larosiére Report (2009) da neu
bat su can thiét phai co mot sy gidm sat thlch hop ddi véi cac tap doan ngan hang quoc té,
Kéu goi thanh 1ap cic hiép hoi giam sat qudc gia c6 hiéu qua dé dam bao gidm sat tdt hon
cac tap doan ngan hang qudc té. Tai Anh, Turner Review (2009) cling nhin manh vé mot
quy dinh thich hop cho céc ngan hang trong nude va qudc té dang hoat dong tai Virong
qubc Anh.Diéu nay theo sau sysup d6 cua cac ngan hang Iceland, cac ngan hang di thu
nhan tién gri qua mOt mang ludi chi nhanh rong khip & Vueong qudc Anh. Nén nhé ring
mdt su gidm sat thich hop cac ngan hang qubc té dang hoat dong & nudc ngoai vdi cac
chinhanh hodc cac cong ty con khong phai la mot van dé méi. Su sup do cia ngan hang
Purc Herstatt naim 1974 da thuc day su ra doi hiép udc Basel (BCBS, 1983). No yéu cau,
trong trudng hop cua cac chi nhanh, cac quy dinh vé von theo quy dinh cia qudc gia c6
cong ty me, va quy dinh tinh thanh khodn theo nudc sé tai. Sau do, vu v& ng cua
Ambrosiano Holdings va BCCI mot lan nira kéu goisychuy dén viéc giam sat cac tap
doan quéc té. Cac yéu cau gan day dé cai thién sy gidm sat cac cong ty tai chinh qubc té
xac nhan rang cac canh bao trong lich sirvan chua dat dugc sy huong ing thoa dang. Tai
Lién minh Chau Au, mic du thi truong chung da duoc t6 chtrc tir ndim 1992, nhung sy ra
doi ciia céc tap doan ngan hang quc té quan trong la mot hién twrong moi xay ra gan day
(Schoenmaker va Osterloo, 2004). N6 bat dau bang viéc ra doi cua Nordea, viéc sap nhap
ctia boén ngan hang Bic Au hoan thanh vao nam 2000, viéc mua lai Abbey National boi
Banco Santander vao nim 2004, tiép theo 1a Unicredit va HVB vao nam 2005, va BNP-
Paribas voi BNL (2006) va Fortis (2009).

Trong bbi canh ngan hang quéc té, dau tién ngudi ta can phai nhan biét 2 van dé
cu thé. Cac van dé nay lan luot 1a: 1. Sy hién dién cta hiéu ung day chuyén quéc té 2.
Kha nang tai chinh ciia mot s6 nudc dé d6i pho véi chi phi ciru trg tai chinh va cac dinh
ché tai chinh 16n va phtc tap. Vi Lién minh chiu Au 1a mot truong hop phat trién hon
cua su théng nhét ngan hang quéc té, mOt sy tranh luén vé sy thich hop cua céu trac to
chirc hién tai s& tiép theo sau ddy. Sau d6 chung toi rt ra két luan vé nhitng dé xuit ¢
mic d6 thé gioi cua G20. Tai Lién minh Chau Au, viéc gidm sat mdt ngan hang hoat
dong thong qua mot mang ludi chi nhanh duoc thyuc hién béico quan glam sat cia nudc
c6 ngan hang me, trong khi mot cong ty con dugc kiém soét boichinh quyén nude s tai.

Hai vin dé dic trieng ciia ngdn hang quoc té

Van dé dau tién va quan trong nhat lién quan dén cac hiéu ung day chuyén qubc té
va nhiing lo s¢ vé viéc cung cép su on dinh tai chinh (mdt hang hoa cong) boi chinh
quyén qudc gia co thé khong dugc t6i wu. Bon loai hiéu ung day truyén qudc té c6 thé
duoc xac dinh la: i.chi phi quoc te cua viéc dong cua cac ngan hang, i. nhiing hiéu ing
quoc té ctia cac ¢l soc d01 voi ¢o phiéu ciia cac ngan hang, iii. chuyen giao tai san quoc
té, iv. nhitng hiéu img qudc té 1én gia tri cia nghia vu bao hiém tién guri.
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i. Chi phi quoc té cta viéc déng cira cac ngan hang

Hay tuong tuong rang mot ngan hang nudc ngoai mua mot ngén hang cua Ha Lan,
va chuyén n6 thanh mot chi nhanh. Theo lugt cua EU vé kiém soat cia nudc me, cac chi
nhanh & Ha Lan s&bi giam sat boi chinh quyén ctia nude c6 cong ty me. Tuy nhién, chinh
quyén Ha Lan van chju trach nhiém vé su 6n dinh tai chinh & Ha Lan. B tai chinh Ha
Lan c6 thé bude phaictru trg tai chinh chon6 vily do 6n dinh ndi bd, nhung s& khong co
quyén giam sat chi nhanh cia mot ngén hang nudc ngoai do sy kiém soat thudc vé nudc
c6 ngan hang me. Vi dong vai tro 13 ngudi cho vay cudi cing va bo tai chinh quan tdm
truée hét dén thi trudng trong nude va cac ngan hang hoat dong trong nudc, va boi viho
s€ chiu cacchi phl ctru trg tai chinh, nén that chinh dang khi dé cac cong ty bao hiém giir
mot s& quyén giam sat ddi véi tat ca cac dinh ché (cac chi nhanh va cac cong ty con)
dang hoat dong trong nude. PO 13, cac quy dinh ctia nude s tai duge ap dung dé han ché
nhimng rii ro do cac dinh ché tai chinh gy ra va hanh déng ctiangan hang trung wong hay
bo tai chinh trong cac tinh huong ctru trg tai chinh. No6i cach khac, su klem soat cua nudc
me phai dugc b6 sung bd1 mot sO hinh thuc kiém soat cua nude s& tai mién 1 chi phicho
viéc ciru trg tai chinh van con trong nude. Quan diém nay xem ra da duoc cong nhan mot
phan nao d6 bai Uy ban Chau Au khi ho tuyén bd ring “trong nhimng tinh hudng khan cip
co quan giam sat cua nudc so tai co thé - thay mit cho co quan kiém soat ctia Uy ban -
thuc hién bat ky bién phap phong ngira nao” (Walkner va Raes, 2005, p.37). Luan diém
nay mot lan nita hién dién ngay trong tap chi Turner cua Anh khikéu goisu giam sat hi¢u
quétat ca cac dinh ché dang hoatdong tai Vuong qudc Anh. Trong truong hop nay, visy
sup d6 cia mot ngan hang qudc té 16n co thé anh huong dén nhleu nudc, cac quyét dinh
clru tro tai chinh ti uvu nén tinh den loi ich cua tat ca cac qudc gia bianh huong. Nhu
dugc thao luan dudi day, mdt quyet dinh nhu vay c6 the duoc chuyén giao cho cap do
Chau Au hodc it nhat nén yéu cau phdi hop giita cac qudc gia nay.

ii. Nhirng hiéu trng quoc te ciia cac cu soc doi voi co phieu ciia cac ngan hang.

Peek va Rosengren (2000) dd chimg minh cac tac dong 1én kinh té nudc My khi cb
phiéu cua cac ngan hang Nhat bi rét gid, hau qua tur vu sup dé thi truong chung khoan
Nhat vao nhitng nam 1990. Su chuyén giao nay hoat dong thong qua mot sy giam sut
trong cung tin dung ngan hang. Vi trong mot chi nhanh ngan hang da qudc gia, cac nuée
me s&kiém soatkha niang thanh toan (thong qua chinh sach vé du phong ri ro va thong
qua cac kha nang c6 thé xay ra v& no theo khudn kho cua hiép udc Basel I), do do co thé
c6 anh huong dén kinh té cua nudc ngoai. Trong cudc khung hoang hién tai, cac nudc
Trung va Bong Au ciing bay t6 nhing lo ngai tuong ty khi ho c¢6 nhiing hé thong ngan
hang duoc kiém soat & mirc d6 rat 16n boi cac ngan hang nude ngoai.

iii. Nhirng hi¢u irng quoc té ctia viéc chuyén giao tai san

Trong cong ty con- loai da quoc gia, nudc so tai van gitr dugc vai tro glam sat cac
cong ty con, c6 mot rui ro la nudc me thong ddng v6ingan hang me dé chuyén giao tai
san vé ngan hang me. Ruiro nay da dugc demra thao luén tai cac nudc Trung va Pong
Au. M6t vi du minh hoala truong hop cua Lehman Brothers Holdings. Ngan hang dau tu
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nay cé théi quen tap trung hoat dong tién mit tai New York. Trong truong hop cia
Lehman Europe, n6 da quét di 8 ti USD ra khoi cong ty cua Anh ngay thir sau trudc khi
n6 sup do.

iv. Nhirng hi¢u &rng quoc té 1én bdo hiém tien giri

Ly I& thong thuong co lién quan dén sy da dang hoa riiro & mot chinhanh cua
cong ty da quoc gia, boi vi su dong bao hiém lam giam di gia tri cia quyén chon ban
duoc cap boi bao hlem tién giri (Repullo 2001, Dermine 2003). Ngoai ra ¢6 mjt Iy do
thugc veé dong luc can tinh dén. Motngan hang da qubc gia co thé hailong Ve mirc do da
dang tong thé cua nd, trong khi mdi cong ty con tro nén rat chuyén nghiép vé nhimg rui
ro tin dung tai dia phuong. Diéu nay ngu y rang cac ngan hang & mdt quoc gia nhat dinh
c6 thé tunhan thay dugc tinh de v dang ting 1én d6i voinhitng ct sdc dic trung. Nguoi
ta c6 thé Iy luan ring vidanh tleng, cong ty me s€ ctru tro tai chinh cho cac cong ty con
nhuthé chung 13 cac chi nhanh. Piéu nay c6 thé dung trong nhiéu truong hop, nhung s&
c6 nhing truong hop ma viéc can déi chi phi tai chinh so véi chi phi danh tiéng c6 thé
khong co6 loi. Nhiing quy dinh vé von nén it nghiém ngat hon ddi véi chi nhanh. Ngay
cang c6 nhiéu quan diém cho rang viéc da dang hoa thinén duoc khich 1& bang ty 18 vén
it nghiém ngat hon.

Hi¢u ung day chuyén quéc té dat ra van dé 1a liéu su két hop cua cac can thiép
quoc gia co t01 uu khong (Freixas, 2003). Diéu nay s& dugc thao luan trong phan danh gia
vé cdu tric té chire Chau Au ciia chung toi.

Chi phi ctru trg tai chinh: Qua 16n? Qua phirc tap?

Van dé tht hai la viéc ctru tro tai chinh cho mdt ngan hang 16n ¢ thé tao ra mot
ganh nang rat 1on cho bo tai chinh hay hé thong bao hiém tién gii cia mot nudc
(Dermine 2000, 2006). Piéu nay hoan toan chinh xac v&i trudng hop ctia cac ngan hang
Iceland, quy md ctia ching di vuot xa kha ning bao hiém cia qudc gia. C6 mot van dé
lién quan nhan dugc nhiéu su quan tdm 1d mot s6 ngan hang d3 trd 1én qua phuc tap dé
pha san. Hiy tuong tuong tinh huéng ciia mot ngan hang 16n tai Chau Au véi nhimg hoat
dong qudc té quan trong va cac hoat dong phingan hang (chang han bao hiém va quan Iy
tai san), roi vao kiét qué tai chinh. S& rat khé khan dé dwa ngan hang nay vao dién bi
quan li tai san. Do mang ludi phtic tap cac cong ty con lién két va nhimg phtc tap vé luat
phap khac nhau, cac chi phi pha san khong rd rang, va sy phtc tap nay co thé tap ra cam
dd cho mdt hanh dong ctru tro tai chinh (qua 1on va qua phuc tap dé pha san).

Hai van @& vé ngan hang qudc té co lién quan dén sy 6n dinh tai chinh da duoc
phan tich: cac hiéu tng diy chuyén quéc té va quy md va sy phirc tap cta clru tro tai
chinh. Biy gio chiing ta xem xét sy thich hop cua cau tric t6 chirc Lién minh Chau Au
hién nay.

17



Sw thich hop ciia cic dinh ché Lién minh Chau Au

Hién nay ciu trac t6 chtrc Lién minh Chau Au thich hop dé d6i phé véi cac cude
khiing hoang tai chinh da nhan duoc nhiéu sy chi y trong mudi ndm qua (ECB, 2007b).
Mot loat cac iy ban da dugc thanh lap dé thuan loi cho viéc hop tac va trao doi thén g tin,
va nhiing huéng din vé giai thé dinh ché tai chinh da duoc thong qua. The Brouwer
reports (Uy ban Kinh té va Tai chinh, 2000 va 2001) dd xic nhéan rat nhiéu vé cau trac
Lién minh Chau Auhién hanh dé do1ph0 voicuge khung hoang tai chinh. Ho co ban lap
luan rang s& khéng c6 rao can phap Iy dé trao d6i thong tin qudc té, va dé nghi mot nd luc
hon nita dé ting cuong hop tac thong qua cac Ban thoa thuén vé giai quyet cac tinh
hudng khung hoang (Vlet tit1a MOU). Vao thang 5/2005, ngudi ta thong bao rang mot ké
hoach khan cap dé déi pho v&i mot cudc khung hoang da dugc cac B trudng tai chinh,
c4c ngan hang trung wong va cac co quan quan Iy tai chinh cta Lién minh chau Au théng
qua. Mot Ban thoa thuan (MOU) giita 25 thanh vién cua Lién minh Chau Au, mot Ban
thoa thuan tao diéu kién cho viéc trao dbithong tin, d3 duoc khao sat vao nam 2005 va
2006 v6imot sumd phong day du vé mot cudc khung hoang taichinh. Nhung Nean hang
Trung wong Chau Au (ECB) phan ddi théa thuan vé cac quy dinh phan b trong hoat
dong tai trg va ctru tro tai chinh. MOU méi nhét vé hop tac gilta cac co quan giam sét tai
chinh, cac ngan hang trung wong va cac b tai chinh cua Lién minh chau Au d3 duoc ky
két vao ngay 1 thang 6 nim 2008. Cac bén tham gia ky két bao gdm 58 co quan giam sét
tai chinh, 28 ngan hang trung wong ké ca ECB, va 28 b6 tai chinh (mdi thanh vién cua
EU c6 mdt dai dién, riéng Pan Mach c6 mot Bo Tai chinh va mot Bo Kinh té tham gia ky
két). SO lugng cac bén tham gia ky két (tong s6 1a 114) thé hién sy phirc tap tiém an trong
hoat ddng xir Iy cac tap doan tai chinh 16n & Lién minh chdu Au. MOU nam 2008 kéu goi
cac thoa thuan hop tic tunguyén Voluntary Specific Cooperation Agreement (VSCA) vé
quan I¥ va giai quyét khung hoang gitta cac bo tai chinh, céc ngan hang trung wong va
cac co quan giam sat tai chinh cta cac qubc gia A, B va C.

Trong bdi canh ctia Ké hoach thuc hién cac hd trg vé tai chinh Financial Services
Action Plan, hudng dan vé giai thé cac té chirc tin dung di duge thong qua vao nim
2004, mudi sau nam sau khi nd duge dé xuét 1an dau tién. Va né cling pha hop vai
nguyeén tac quan ly thudc ve quéc gia me. Khi mot to chtre tin dung co6 cac chinhanh dat
tai cac nude thanh vién khac bi pha san, thu tuc giai thé s& thuc hién theo luat pha san cia
qudc gia me. Luu ¥ ring, mic du duoc cong nhan 1a mot phan quan trong cua phap luét
dé tranh phat sinh nhiing van dé phtc tap nhung van thiéu cac giai phap cho cac cong ty
con.

Chép nhan nguyén tic ¢ trén, theo d6, viéc giam sat ngan hang, bao hiém tién g,
ctru tro tai chinh nén dugc giao cho cling mot qudc gia, van dé 13 ddi vi ngdn hang Chau
Au, c6 3 cach dé phan bd viéc gidm sat ngan hang: giao cho nudc sé tai, giao cho qudc
gia me, hodc giao cho mdt td chirc chung ctia Chau Au. Cac y kién ung hd va phan déi
hay 3 cach phan bo nay dugc xem xét nhu sau.
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Pdi v&i cach phan bd viéc giam sat cho nudc sc"r tai, dugc chap nhan & New
Zealand, cac ngan hang da quéc gla hoat dong v&i mot ciu triic cong ty con. Cac ngan
hang trung uong quoc gia giir quyen kiém soat cac co quan glam sat ngan hang, bao hiém
tién gui va hd tro tai chinh. Hé thdng quan 1y nay c6 3 han ché. Piu tién, n6 khong cho
phép cac ngan hang thu dugc day du cac loi ich hoat ddng tir cdc ngan hang chi nhanh
(Dermine, 2003 va 2006). Thir hai, mot cAu tric hoat ddng theo md hinh cong ty con gop
phén tao ra cac dinh ché tai chinh 16n va phuec tap (LCFI). Tuy theo céc thu tuc pha san
khac nhau, viéc dong ctra mdt ngan hang qudc té 16n sé& tré nén vo cung phire tap. Trong
mdt ciu tric theo md hinh chinhanh, cac huéng dan ctiia Chau Au vé thu tuc giai c6 thé
s& duoc ap dung dé dua ra thu tuc phé san cia mdi nude. Thi ba. viéc gidi quyét mot
cudc khung hoang c6 thé bi can trd, nhu da trinh bay & trén, boi cac van dé lién quan dén
viée chuyén giao tai san tir cac cong ty con cho cong ty me, hodc la cac van dé vé trao doi
thong tin. C6 vé nhu 1a mot hé thdng dua vao cac nude s& tai s€ khong cho phép thu duoc
day du cac loi ich mong doi cua Lién minh Chau Au.

Hé thdng tht hai, 12 phan bd viée gidm sat cho qudc gia me, hién dang ap dung
cho céac chi nhanh cua ngan hang nudc ngoai tai Lién minh Chau Au, c6 2 han ché. Han
ché dau tién 1a cac qudc gia nho & Chau Au nhu IreLand, Thuy Dién, Bi, Thuy Si hoic
Ha Lan s& cam thiy kho khan khi phai ganh chiju chi phihd trg tai chinh cho mot ngan
hang quéc té 16n. Cac khoan tro cip ctia Chau Au co 18 s& phai can dén. Han ché thir hai
¢6 lién quan dén cac hiéu ung day chuyén quéc té. Quyét dinh déng cira mot ngan hang
c6 thé anh huéng dén cac qudc gia khac. V& nguyén tic, swhop tac gitra cic nude ¢ thé
dién ra trong mot tinh trang nhu vay, nhung ngudi ta ¢6 thé dé dang tudng tuong ra ring
su xung dot vé loi ich gitta cac qudc gia trong quyét dinh dong ctra mdt ngan hang sé&
tang 1én, va viéc chia sé chi phi ctu tro tai chinh giita cac qudc gia s& khong don gian
(Schoenmaker va Qosterloo, 2004: Schoenmaker, 2009). D6i khi cac xung dot vé loi ich
tham chi con han ché hoat ddng trao d6i thong tin gitta cic co quan quan ly. Freixas
(2003) kéu goi cac luat du thao vé batbudc trao ddi thong tin. Goodhart va Schoenmaker
(2009) da khao sat cac co ché du thao vé chia sé ganh ndng tai khoa trong mot cudc
khung hoang ngan hang & Chau Au.

The de Larosiere Report da dua ra tin hi¢u dang cht ¥ dau tién vé sykhong day du
trong cac ké hoach hién tai dé ngan ngira va xir Iy cac cudc khung hoang tai chinh. Ngoai
viéc thay thé Uy ban Giam sat Ngan hang (BSC) bang Hoi dong Rui ro Hé thong Chau
Au (ESRC), ban béo cdo con dé xuat chuyén dich dan dan thanh H¢ théng Giam sat Tai
chinh Chau Au. Pé xuat nay tring hop voi dé xuat cua G20 vé viée tao ra mot hiép hoi
cac co quan giamsat ngan hang quoc gia dé giam sat cac ngan hang quoc té&, nhung nd
con tién xa hon nira. N6 muon trao quyén cho Uy ban Giam sat Ngan hang Chau Au
(CEBS) dé ra quyét dinh va gidi quyét nhitng xung dot cudi cing gilta cac co quan giam
sat quoc gia. Trong giai doan dau tién (2009-2010), CEBS s& chuyén thanh Co quan quan
Iy ngan hang Chau Au _European Banking Authotity. Trong giai doan thir hai, H¢ thong
giam sat tai chinh Chau Au sé& dugc thanh lap. N6 s& bao gom hiép hoi cic co quan giam
sat quoc gia, Co quan quan Iy ngan hang Chau 4u mdi thanh lap va cdc quan sat vién tir
ECB/ESCB.
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Theo chung t6i, dé xuat cua de Larosiere van chua day du. Mot céu trac chung
thich hop cho chirc nang dich thuc ctia cac thi truong tai chinh phai giai quyet dugc 3 van
dé: quan 1y, giam sat va quyet dinh ctru trg tai chinh (ké ca tai trg bang tién thué). Viéc
thanh 1ap ESFS giai quyét duoc 2 van dé dau tién, quan Iy va gidm sat. Dang 18 phai tao
ra mOt chinh thé Chau Au, né lai dua vao mot hi€p hdi cac co quan giam sat va co quan
quan 1y ngan hang ma c6 thé phan xi khi can thiét. Thoi gian s& tra 10i liéu t6 chirc nay
c6 thé hoat dong dugc khong hay la can phai c6 mot su hop nhét mang ludinay thanh
mot chinh thé Chau Au don nhat. B6i voi van dé cudi cung, van dé ctru tro tai chinh, nd
tiy thudc vao timg qudc gia. Nhu vay, n6 khong giai quyét van dé ngoai tac da thao luén
trude d6. Do d6 khong liy gi lam ngac nhién 1a midc du dang kéu goi hop tac quoc té,
British Turner Review lai mudn ting cudng su gidm sat cua qudc gia s tai trong nudce
Anh.

Bai hoc cua Lién minh Chau Au véi cac hi€p hoi gidm sat va cac ban thoa thuan
cho thay rang no lam viéc khong t6t vao thoi diém ciia mot cudc khiing hoang. G20 kéu
goi thanh 1ap cac hiép hoi giam sat qudc gia phét 10 bai hoc kinh nghiémnay cta Lién
minh Chdu Au. Tai Lién minh Chdu Au, mic du tién trinh dugc dé xuat trong de
Larosiere giai quyét 2 van dé dau tién, quan Iy va giamsat, mot 16 hong van ton tai voi
quyét dinh ctru tro tai chinh. Sy khoc liét cua khung hoang qudc té kéu goi nhimng giai
phap hiéu qua hon cho ngan hang qudc té (cross —border banking).

Cach tiép can ‘quéc gia me’ rat phu hop voi ngan hang Chau Au cho dén ngay
nay, vi quy mb nganhang quoc té co gidi han va cac ngan hang hoat dong & nudc ngoai
hau nhu véi cac cong ty con. Hoat ddng gidm sat cia nudc so tai dugc thyc hién mot
cach hiéu qua. Cudc khuing hoang da néu bat1én 2 van dé: van dé dau tién do 1 cac ngan
hang chi nhanh da bit dau bi kiém soat co han ché boi chinh quyén nudce s tai. Thir 2,
trong tru:()’ng hop xdy ra v& ng, hop tac qudc té khong ¢ hiéu qua. Hai han ché ciia cach
tiép can ‘qudc gia me’, nhu di néu & trén, thuyet phuc chung ta kéu goi mot lan nita mot
hé thong giamsat ngan hang vabao hlem tién giri co co s 1a Chau au cho cac ngan hang
qudc té 16n. Mot ngan hang qudc té duge xic dinh hoic 1a boi quy md cua no, ty trong
tuong ung vdi GDP cua mdt nude (vi du 3%), hodc 1a bai thi phan o nudc ngoai (vidu
10%). Goodhart (2003) lap lun ring mot co quan giam sat Chau Au khong thé ton tai
chung nao ma chi phi ciia viéc ctru trg tai chinh dugc chi tra boi cac co quan ndidia, nhu
mot cdu nodicuanguoi Anh “Aitra tién ngudi dy co quyén”. Khong phan dbinguyén tic
da néu, nhung dé xuat chuyén dich viéc giam sét ngan hang, bao hiém tién guiva curu trg
tai chinh cho Lién minh Chau Au di duoc thuc diy dau tién boi sy that rang, mot cach
khong chinh thire, viéc ctru tro tai chinh cho nhimg ngan hang lon tur nhitng quéc gia nho
s€ dugc chi tra boi tién thué cia ngudi dan Chau Au va, thir hai, hiéu ing day chuyén
yéu cau mot giai phap ket hop. Métcudce thao luén vé clru tro tai chinh quoc té s& nhanh
chong quay tro lai voi véan dé tién thué va tranh luan vé hlen phap. Mot cude thao luan vé
quyen wu tién ctia cac cong dan dé xic dinhrd bién gioi qubc gia & mirc d6 dat nudc hodc
Chau Au khong thé va khong nén tranh. N6 s& dan dén su Iya chon giita quyén kiém so4t
cac ngan hang qudc té clia ‘nudc so tai’ hodc toan bo Lién minh Chau Au.
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O mic do thé gidi, duong nhu hoat dong giam sat cua nudc s tai (host
supervision)thang thé hoantoan. Di€u nay la tat nhién vi cac ngan hang qudc té thuong
phat trién v&i cac cong ty con (Dermine, 2003).

Két ludn

Sau cudc khung hoang ngan hang quéc té, mot loat cac dé xuat da dugc dwa ra dé
tang cuong chat luong giam sat ngan hang. Chiing tap trung vao: thanh khoan, rai ro kinh
doanh, von va du phong, chinh sach lwvong thudng, ruiro hé thong va hiép hoi giamsat
quoc gia. Theo quan diém cuatac gia, mic du hitu ich, nhitng dé xuat nay chwa nham vao
3 van dé chinh: lam cach nao dé lam tang trach nhiém cua cac co quan gidm sat? Lam
cachnao dé han ché chu nghia qué 16n dé pha san? Lam thénao dé giam sat cac tip doan
quoc té?

Piéu dang chi y 1a nhimg quy dinh truéc khing hoang, nhu Basel 2, ngay tir dau
d4 co nhimg yéu cau vé cac cudc sat hach thanh khoan va rui ro thi truong. Viée giam sat
trong khing hoang da khong thiéu luat nhung thiéu su tuan thi luat va sy giam sat hiéu
quéa. Lam cach nao dé lam ting trach nhiém gidm sat ngan hang duong nhu méila van
dé. Van d@é th(r 2 1a sy ton tai cla cac ngan hang hé théng. Su ton tai cua chung duong
nhula dénhan trg cép, vGinhu cau bao dam cac khoan no cta chung, va h¢ qua la, giam
sat chung chit ch& hon dé han ché rii ro dao dirc. Mot wa chon khac 1a thiét ké mot thu
tuc phé san thich hop cho cac dinh ché nay. Su lo s¢ phé san s& lam ting dong co ca nhan
ctia cac chil ng trong viéc gidm sat rii ro ngan hang. Cudi ciing, dé xuat cua G20 vé mot
hiép hoi giam sat s€ khong giip gi nhiéu mot khi da nghién ctru trai nghiém 10 ndm vé
trudc cua Lién minh Chau Au Nguyén tic ‘qudc gia me * (home country) rat hop voihé
thong ngan hang Chau Autdn taicho dén bay gid bai vi hau hét cac ngan hang hoat dong
quoc té v6i cac cong ty con (duoc quan Iy boi chinh quyén nude sé tai). Ngan hang quoc
té voi cac chi nhanh va hiéu tmg day chuyén kéu goi su chung sirc ciia Chau Au. VA,
ngoaira, nhimg nudc Chau Aunho khong c6 kha niang, dién hinh nhu 1 truong hop khén
cap cua Iceland, dé ctru tro tai chinh cho cic ngan hang qubc té16n cuaho. Pidu nay thic
day van dé veé chuyén dich chi phiciru trg tai chinh, bao hiém tién gui, va hoat dong gidm
sat cac ngan hang quoc té 16n cho mét thuce thé Chau Au. Cac dé xuat chinh sach hién tai
con thiéu nhitng bude di xuat ching nay.
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