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Thir Nam, ngay 04 thang 02 nim 2016

DANH GIA CHUNG

Du thao thong tu stra ddi, bo sung thong tu 36 dang dua ra trén phuong huéng:
= Lam rd céc thuat ngir, khai niém nham théng nhét cach hiéu cua cac TCTD, Chi nhanh Ngan hang nudc ngoai.
= Siét chat hoat dong cua cac TCTD nhim nang cao tinh an toan, dam bao sy 6n dinh cua hé théng ngan hang néi chung va nén
kinh té noi riéng.
Du thao tac dong dén hoat dong cua 4 thi trudng trong yéu:

= Thi trudng trai phiéu: mac du tao ra du dia cho cau trai phiéu Chinh phu nhung véi mot sé rai ro hién hiru, dac biét 1a tir phia
ty gi, cling nhu co cau phat hanh ky han dai tir 5 nam tro 18n chiém sé lugng 1on, két hop véi 1an song rat vén néi chung thi
kha nang von ngoai tham gia manh vao thi trudng trai phiéu ciing van can phai xem xét thém.

= Thi trwong cb phiéu: dong tién tin dung vao thi trudng thém phan bj siét chat.

= Thi truong bat dong san: phia cau bat dong san c6 thé chiu tac dong xau do dong tién s& bi han ché hon rd rét so véi giai doan
trugc, trong khi d6 luong cung hang duoc danh gia twong ddi doi dao, dac biét 1a phan khdc trung binh tro Ién.

= Hé théng NHTM: trong trung va dai han, du thao dugc théng qua s& gilp cho hé théng tré nén 1anh manh va an toan hon.
Tuy nhién, trong ngin han, dau ra tin dung kho khén c6 thé khién cho cac TCTD tam thoi hitng chiu tac dong xau.

1. THI TRUONG TRAI PHIEU

TT36 Du thao sira dbi, bé sung TT36

Piém c khoan 6 Diéu 17: Kho#n 15 Diéu 1:

6. T6 chuc tin dung, chi nhanh ngin hang nudc ngoai duoc mua, | Stra ddi, bd sung diém ¢ khoan 6 Diéu 17 :
dau tu trai phiéu Chinh phu (bao gém ca cac khoan 1y thac cho té
chte khac mua, dau tur trai phiéu Chinh phii nhung khong bao gom
céc khoan mua, dAu tu trai phiéu Chinh phu bing ngudn vén uy | d) Ngan hang hop tac xa: 35%
thac tir t6 chirc khéc) theo ty 18 toi da so véi nguon von ngan han
nhu sau:

¢) Chi nhanh ngén hang nudc ngoai: 35%;

a) Ngan hang thuong mai nha nudc: 15%;

b) Ngan hang thuong mai ¢6 phan, ngan hang lién doanh, ngan
hang 100% vén nudc ngoai: 35%;

¢) Chi nhanh ngan hang nudc ngoai: 15%;

d) T4 chic tin dung phi ngan hang: 5%;

d) Ngén hang hop tac xa: 40%.

Thuyc té: Trong nim 2015, 249.689 ty dong trai phiéu dugc huy dong, tang 3,7% so véi ndm 2014. Tuy nhién, phan trai phiéu Chinh
phu huy dong thanh cong la gan 200.000 ty dong (con s6 nay nam 2014 234.067 ti dong), twong duong khoang 80% tong lugng tréi
phiéu Kho bac Nha nudéc dy dinh phat hanh. Danh gia chung vé ciu tréi phiéu Chinh phu trong nam 2015 1a kha yéu so véi cac nim
trudce, dac biét 1a & cac ky han dai (do tang truong tin dung 2016 dugc du bao & mirc khé khién cho lugng tién phan bo cho dau tu trai
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phiéu giam) trong khi nguén cung tir Chinh phii lai twong d6i doi dao.

Do d6, viéc nang giéi han vé ty Ié¢ mua, dau tu trai phiéu Chinh phu ciia Chi nhanh ngan hang nudc ngoai tir 15% Ién 35% s& tao thém
du dia tang truong cho cau trai phiéu Chinh phu. Véi truong hop cua Ngan hang Hop tac x4, mac du ty 1¢ nay giam tir 40% vé 35%,
nhung cach tinh khoan vén ngan han lai dwoc néi manh theo hudng ting 1én. Cu thé, tién gui ctia quy tin dung nhan dan s& dugc tinh
vao phan vén ngan han khi dy thao sira d6i thong tu 36 dugc phé duyét.

Nhu vay, dy thao sira ddi dang tao ra co hdi cho ciu trai phiéu Chinh phia dwec cai thign. Tir d6, gép phan kich thich thi
trwdng trai phiéu tré nén séi dong hon. Tuy nhién, nhirng rii ro tiép tuc hién hiru nhw vin dé ty gia, lan song rat vén cia khéi
ngoai khéi c4c thi trwong méi ndi chua két thiic, co' ciu ty trong trai phiéu Chinh phi ky han dai tir 5 niam tré 18n kém hép
dén s& 1a nhitng rao can khién cho muc tiéu hwéng dén cia du thao phan nao chwra dwgee nhuw mong doi.

2. THI TRUONG CO PHIEU

TT36 Duw thao sira dbi, bé sung TT36

Khosn 18 Diéu 3: Khoén 2 Diéu 1:
Cép tin dung dé dau tu, kinh doanh ¢ phiéu bao gdm: Bé sung:

a) Cho vay, chiét khau giy to c6 gia déi véi cong ty chiing khoan | i) Cho vay va chiét khau gidy to c6 gia dé khach hang ty théc cho
dé dau tu, kinh doanh c6 phiéu, t6 chirc, ca nhan dau tu, kinh doanh c6 phiéu.

b) Cho vay dé mua c6 phiéu;

c) Cho vay tmg tw6c tién doi voi khach hang da ban ching khoan
va str dung von vay dé mua c6 phiéu,

d) Cho vay doi véi khach hang dé bo sung so tién thiéu khi Ignh
mua co phiéu dugc khaop,

d) Cho vay déi véi nguoi lao dong dé mua co phan phat hanh lan
dau khi chuyén cong ty nha nudc thanh cbng ty ¢6 phan,

¢) Cho vay dé g6p vbn, mua cé phan cua cong ty cé phan,

g) Chiét khiu gidy to c6 gia ddi véi khach hang dé sur dung s
tién chiét khau mua c6 phiéu,

h) Cac khoan cho vay va chiét khau gidy to co gia dudi cac hinh
thirc khac ma khach hang sir dung sé tién d6 dé mua cé phiéu

Thong tu 36 dua ra quy dinh “Téng mic du no cap tin dung cua ngan hang thwong mai, chi nhanh ngan hang nudc ngoai d6i véi tat ca
khach hang dé dau tu, kinh doanh ¢6 phiéu khong dugc vuot qua 5% vén diéu 18, von dugc cap ciia ngan hang thwong mai, chi nhanh
ngan hang nudc ngoai”. Con sb nay trude d6 1a 20%. Vi viéc tinh thém khoan “Cho vay va chiét khau gidy to c6 gia dé khach hang

iy théc cho té chtc, c& nhan dau tu, kinh doanh cé phiéu” vao muc “Cap tin dung dé dau tu, kinh doanh c¢6 phiéu”, NHNN dang
hwéng dén viéc quan Iy chit ché hon hoat dong cho vay dé dau tw, kinh doanh ¢b phiéu — vén ham chira nhiéu rii ro nay.

3. THI TRUONG BAT PONG SAN

TT36 ‘ Duw thao sira dbi, bé sung TT36

Hé s rai ro cia “Céac khoan phai doi dé kinh doanh bat dong | Hé sb rui ro ciia “Cac khoan phai doi dé kinh doanh bat dong
san” 1a 150% san” 1a 250%
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Theo Vu Tin dung, cac nganh kinh té, tin dung vao linh vuc dau tu kinh doanh bat dong san lién tuc cd sy tang truong trong thoi gian
qua (ndm 2012 13 14%, nam 2013 1a 14,7%, nam 2014 dat 15,2%). Tdc d¢ tang truong cho vay dau tu kinh doanh bat dong san trong 9
thang dau nam 2015 dat 14,59% (cao hon khoang 2,5% so véi tc do ting truong tin dung chung 9 thang dau nim 2015).

Du no cho vay dau tu kinh doanh bat dong san dén cudi thang 9/2015 chiém ty trong 8,05% tong du ng tin dung (9 thang dau nim
2014 1a 7,86%). Trong d6, du ng cho vay dau tu kinh doanh bat dong san (tic khong bao gom cho vay mua nha o, vay ca nhan mua
nha tra gop, stra nha, ...) tap trung 16n nhat vao phan khic xay dung, stra chira, mua nha, xay dung do thi (chiém 60%).

DAu higu nong lai cua thi truong bat dong san trong niam qua va du ng cho vay kinh doanh bat dong san ciing thuong chiém ty trong
cao trong cac khoan no xau caa cac TCTD la nguyén nhan khién NHNN can thiét phai siét chit cac quy dinh. Theo d6, dong thai nay
dang phat di tin hiéu “han ché” cac NHTM cho vay véi linh vuc kinh doanh bt dgng sian, dam bao kiém soat rii ro cho h¢

théng ciing nhw nén kinh té néi chung.

4. HE THONG NGAN HANG

TT36

Du théo sira déi, bd sung TT36

Khoan 5 Diéu 17:

5. T6 chuc tin dung, chi nhanh ngan hang nudc ngoai dugc su
dung nguon von ngan han dé cho vay trung han va dai han theo ty
1€ toi da nhur sau:

a) Ngan hang thuong mai: 60%;

b) Chi nhanh ngin hang nudc ngoai: 60%;
¢) Té chuce tin dung phi ngan hang: 200%;
d) Ngan hang hop tac xa: 60%.

Khoén 14 Piéu 1:
Stra d6i, bd sung khoan 5 biéu 17 nhu sau:

5. T6 chirc tin dung, chi nhanh ngan hang nudc ngoai dugc su
dung nguon von ngan han de cho vay trung han va dai han theo ty
1€ t61 da nhur sau:

a) Ngan hang thuong mai: 40%;

b) Chi nhanh ngin hang nudc ngoai: 40%;
¢) Té chuc tin dung phi ngan hang: 80%;
d) Ngéan hang Hop tac xa: 40%”

Khoan 5 Piéu 21:

5. T6 chuc tin dung, chi nhanh ngan hang nude ngoai (trir cong ty
tai chinh va cdng ty cho thué tai chinh) phai duy tri ty 1€ du ng
cho vay so Vi tong tién guri nhu sau:

a) Ngan hang thuong mai nha nudc: 90%;

b) Ngéan hang hop tac xa: 80%;

¢) Ngan hang thuong mai ¢ phan, ngan hang lién doanh, ngan
hang 100% vén nudc ngoai: 80%;

d) Chi nhanh ngin hang nudc ngoai: 90%;

Déi vai t6 chuc tin dung, chi nhanh ngan hang nudc ngoai moi
thanh l1ap trong 3 (ba) nim dau tién, Thong ddc Ngan hang Nha
nude quy dinh ty 1& cu thé khéc véi cac ty 1é néu trén ddi véi ting
t6 chtrc tin dung, chi nhdnh ngan hang nuréc Ngoai.

Khoan 17 Piéu 1:
Sta ddi, bd sung khoan 5 Piéu 21 nhu sau:

5. T6 chuc tin dung, chi nhanh ngan hang nudc ngoai (trir cong ty
tai chinh va cong ty cho thué tai chinh) phai duy tri ty 1¢ t6i da du
no cho vay so véi téng tién giri nhu sau:

a) Ngan hang thuong mai nha nudc: 90%;

b) Ngan hang thuong mai ¢ phan do Nha nudc s6 hitu trén 50%
von diéu 1¢: 90%

¢) Ngéan hang thuong mai (trir ngan hang thuong mai quy dinh tai
diém a va diém b khoan nay): 80%;

d) Chi nhanh ngin hang nugc ngoai: 90%
d) Ngén hang hop tac xa: 80%

Viéc giam ty 18 tdi da ngudn vén ngan han dugc st dung dé cho vay trung han, dai han cua tirng khéi cho thiy dinh huéng han ché cap
tin dung trung, dai han, giam rai ro thanh khoan va ddng thoi, ciing giam cho vay ddi véi linh vic bat dong san (do cac khoan vay nay
thuong 13 vay trung — dai han) caa NHNN. Qua d6, NHNN dang hwéng t6i viéc ting cwong tinh an toan va dam bao sw én dinh
cia hé théng ngan hang trong trung va dai han. Trong ngin han, diéu nay nhidu kha niing sé khién ting trwéng tin dung 2016
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& mic than trong hon, ciing ¢6 cho ky vong vé mire ting truéng tin dung thip hon trong nim 2016 (<16%).

Déi vai ty 16 du no cho vay trén tong tién giri ciia cac ngén hang TMCP do nha nudc s hitu trén 50% von diéu 18, viéc sira ddi chi
mang tinh chat hop thic hda thyc té dang dien ra va khong cé y nghia diéu chinh nhiéu.
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PIEU KHOAN SU DUNG

Béo cao nay va/hoac bat ky nhan dinh, théng tin nao trong bao cao nay khong phai l1a cac 1i chao mua hay béan bat ky mot san pham
tai chinh, chirmg khoan niao dwgc phan tich trong bao céo va ciing khong 1a san pham tu van dau tu hay y kién tu vin dau tu nao cua
VCBS hay cac don vi/thanh vién lién quan dén VCBS. Do d6, nha dau tu chi nén coi bao céo nay 1a mot ngudn tham khao. VCBS
khéng chiu bat ky trach nhiém nao truéc nhitng két qua ngoai y mudn khi quy khéch sir dung céc thong tin trén dé kinh doanh chirng
khoén.

Tat ca nhitng thong tin néu trong bao cdo phan tich déu da duoc thu thap, danh gia véi mac can trong tbi da c6 thé. Tuy nhién, do céc
nguyén nhan cha quan va khach quan tir cac ngudn théng tin cong bb, VCBS khong dam bao vé tinh xéac thyc ciia cac thdng tin dugc
dé cap trong bao céo phan tich ciing nhu khong c6 nghia vu phai cap nhat nhirng thdng tin trong bao céo sau thoi diém bao cao nay
dugc phét hanh.

Béo céo nay thugc ban quyén cua VCBS. Moi hanh dong sao chép mot phan hoic toan bo noi dung bao céo va/hoic xuat ban ma
khéng c6 su cho phép bang vin ban cua VCBS déu bj nghiém cam.

THONG TIN LIEN HE

Tran Anh Tuin, CFA Tran Minh Hoang Pinh Thi Huyén Trang
Trudng phong Phan tich Nghién cuiru Truong Bo phan vi mé & thi troeong Chuyén vién Phan tich
tatuan@vchs.com.vn tmhoang@vcbs.com.vn dthtrang@vcbs.com.vn
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