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Quản lý vốn khả dụng của ngân hàng thương mại (NHTM) bao gồm việc quản trị vốn khả dụng của chính NHTM và quản lý tại Ngân hàng Trung ương (NHTW), hay NHTW quản lý vốn khả dụng của NHTM. Quản lý vốn khả dụng của NHTM tại Ngân hàng Nhà nước (NHNN) có vai trò rất quan trọng; một mặt, giúp cho các NHTM sử dụng vốn an toàn, có hiệu quả, tăng vòng quay của vốn trong nền kinh tế; mặt khác, tạo điều kiện cho NHTW điều hành có hiệu quả chính sách tiền tệ theo mục tiêu đã định, đảm bảo sự phát triển ổn định, bền vững của hệ thống NHTM và các tổ chức tín dụng nói chung.

Trong những năm gần đây, vào thời điểm cuối năm dương lịch, trước và sau Tết Nguyên đán cổ truyền, vấn đề thanh khoản của nhiều NHTM ở nước ta thường căng thẳng. Ðặc biệt dịp Tết Nguyên đán Nhâm Thìn đầu năm 2012 vừa qua, một số NHTM cổ phần rơi vào tình trạng khó khăn về thanh khoản, chạy đua tăng lãi suất tiền gửi trên thị trường, huy động vượt trần lãi suất quy định, NHNN đã phải cho vay đặc biệt để đảm bảo thanh khoản cho các NHTM này, có nguyên nhân hàng đầu đó là quản lý vốn khả dụng. Do đó, vấn đề quản lý vốn khả dụng càng đặt ra hết sức cấp bách trong giai đoạn hiện nay ở nước ta, đặc biệt là các NHTM đang phải thực hiện đề án cơ cấu lại theo Quyết định 254 của Thủ tướng Chính phủ.

Vậy vốn khả dụng là gì? Theo quan điểm của tác giả bài viết, vốn khả dụng của NHTM là nguồn vốn sẵn sàng để đáp ứng các nghĩa vụ tài chính của NHTM như các yêu cầu rút tiền gửi của khách hàng, nhu cầu thanh toán các khoản nợ đến hạn, nhu cầu giải ngân vốn cho vay của NHTM và các nghĩa vụ phải trả khác. 

Tùy vào điều kiện thanh toán trong hệ thống ngân hàng, khả năng quản lý của NHTW mà phạm vi vốn khả dụng khác nhau giữa các quốc gia, giữa các NHTM, giữa NHTW và NHTM cũng khác nhau. 

Còn quản lý vốn khả dụng của NHTM tại NHTW được hiểu như thế nào? Tác giả bài viết cho rằng, đó là sự kiểm soát của NHTW đối với vốn khả dụng của NHTM, thông qua việc sử dụng các biện pháp và công cụ của chính sách tiền tệ để tác động vào khả năng thanh toán của các NHTM nhằm đạt được mục tiêu chính sách tiền tệ quốc gia trong từng thời kỳ.

Quản lý vốn khả dụng là một nội dung quan trọng thường xuyên trong quản trị kinh doanh tại mỗi TCTD, thuộc chức năng, nhiệm vụ và hoạt động của NHTW, xét ở góc độ: bảo đảm an toàn hệ thống ngân hàng, ổn định tiền tệ và thực hiện chính sách tiền tệ. Cơ chế quản lý của các nước khác nhau về nguyên lý chung thì tương ứng như nhau nhưng nội dung và nghiệp vụ thì không hoàn toàn giống nhau.

Tại Việt Nam, ngay từ năm 2000, Ngân hàng Nhà nước (NHNN) đã ban hành Quy chế Quản lý vốn khả dụng kèm theo Quyết định số 37/2000/QÐ-NHNN1 ngày 24/01/2000. Theo đó, ”quản lý vốn khả dụng của NHTM tại NHNN là sự kiểm soát của NHNN đối với sự thay đổi tiền gửi của các NHTM tại NHNN và thông qua việc sử dụng các công cụ của chính sách tiền tệ, đặc biệt là nghiệp vụ thị trường mở để tác động vào khả năng thanh toán của các NHTM nhằm đạt được mục tiêu chính sách tiền tệ quốc gia trong từng thời kỳ”. 

Ðối tượng của quản lý vốn khả dụng tại NHNN là sự thay đổi của số dư tiền gửi bằng VND của NHTM tại NHNN. 

Qua hơn 12 năm thực hiện quy định về quản lý vốn khả dụng ở nước ta, có thể thấy những mặt được, những ưu điểm, song cũng cần thấy được những hạn chế và nguyên nhân của những hạn chế trong lĩnh vực này ở những điểm chủ yếu dưới đây.

Những ưu điểm 
Thứ nhất, về dự báo vốn khả dụng 

NHNN thực hiện dự báo vốn khả dụng hiện nay theo phương pháp khuyến nghị của Quỹ Tiền tệ quốc tế (IMF). Cơ sở của phương pháp là cách tiếp cận từ bảng cân đối tiền tệ của NHTW.

- Phương pháp dự báo vốn khả dụng theo cách tiếp cận từ Bảng cân đối tiền tệ rút gọn của NHTW, nhìn chung, khá khoa học và phù hợp với việc điều tiết theo khối lượng trong điều hành chính sách tiền tệ của NHNN Việt Nam hiện nay. 
Phương pháp theo cách tiếp cận từ Bảng cân đối tiền tệ của NHNN tạo điều kiện nhất định cho việc điều tiết chủ động, các nguồn thông tin phần lớn xuất phát từ các hoạt động của NHNN (trừ khoản mục liên quan đến tiền gửi của Chính phủ). Mặt khác, khối lượng vốn khả dụng là thành phần quan trọng của Tiền cơ sở - Tài sản nợ trên Bảng cân đối rút gọn của NHNN. Vì vậy, việc dự báo vốn khả dụng, tức là đã dự báo được mức thay đổi của Tiền cơ sở hay khối lượng tiền cần cung ứng hay thu về từ lưu thông. Vì vậy, việc dự báo vốn khả dụng không chỉ có ý nghĩa với việc điều tiết vốn khả dụng để đảm bảo an toàn thanh toán cho hệ thống ngân hàng mà còn là cơ sở của việc quyết định kế hoạch cung ứng tiền của NHNN theo các mục tiêu hoạt động và mục tiêu trung gian là khối lượng tiền. Phương pháp tiếp cận từ Bảng cân đối rút gọn của NHTW có ý nghĩa hơn với các dự báo vốn khả dụng trong thời gian dài hơn, khi các nhân tố có tính thời vụ như tiền mặt, cho vay chính phủ ròng, rút tiền gửi của Kho bạc Nhà nước, của Bảo hiểm xã hội,... vào thời điểm cuối năm, giáp Tết Nguyên đán thể hiện tính quy luật rõ hơn. 

Ðể có thêm cơ sở điều tiết vốn khả dụng, ngoài căn cứ vào phương pháp dự báo của Bảng cân đối tiền tệ NHNN, bộ phận dự báo còn căn cứ vào nguồn thông tin ngoài thị trường và từ các NHTM. Các thông tin từ thị trường tiền tệ và từ NHTM là cơ sở quan trọng để điều chỉnh dự báo vốn khả dụng trong ngắn hạn.

- NHNN đã xây dựng cơ chế thu thập thông tin giữa các Vụ, Cục trong NHNN và giữa NHNN với các Bộ, ngành khác có liên quan  để thu thập hầu hết các thông tin về yếu tố tác động đến vốn khả dụng, phục vụ cho dự báo. 
Theo Quy chế Quản lý vốn khả dụng, các đơn vị trong NHNN cung cấp các thông tin về mua, bán ngoại tệ (tác động đến tài sản Có ngoại tệ - NFA ròng), kế hoạch giải ngân vốn cho NHTM (tác động đến cho vay NHTM); thu chi của NHNN (tác động đến tài sản có khác), tình hình thực hiện nghiệp vụ phát hành (phục vụ dự báo tiền mặt ngoài lưu thông) và tình hình vốn khả dụng thực tế của NHTM (điều chỉnh dự báo vốn khả dụng). 

Theo Nghị định số 82/2007/NÐ-CP, Bộ Tài chính, Kho bạc Nhà nước và Bộ Kế hoạch và Ðầu tư cung cấp cho NHNN các thông tin liên quan đến tình hình thu chi ngân sách nhà nước, tiền gửi Kho bạc Nhà nước và luồng vốn nước ngoài vào Việt Nam. Các thông tin này là cơ sở cho dự báo vốn khả dụng của NHTM cũng như điều hành chính sách tiền tệ của NHNN.

- Công việc dự báo vốn khả dụng được thực hiện hàng ngày gắn với việc đề xuất, điều hành nghiệp vụ thị trường mở nên việc điều tiết vốn khả dụng của NHNN đảm bảo kịp thời, phù hợp với diễn biến thực tế của thị trường tiền tệ và vốn khả dụng của toàn bộ hệ thống ngân hàng. 

Nghiệp vụ thị trường mở hiện nay là công cụ điều tiết chủ yếu vốn khả dụng và hiện nay được thực hiện hàng ngày để điều tiết tiền tệ. Ðể có cơ sở đề xuất khối lượng can thiệp, bộ phận tham mưu dự kiến khối lượng vốn khả dụng dư thừa hay thiếu hụt so với yêu cầu dự trữ bắt buộc và đảm bảo thanh toán. Khối lượng vốn khả dụng dư thừa, thiếu hụt là cơ sở quan trọng để NHNN quyết định thu về, đưa ra hàng ngày. Vì vậy, việc dự báo và điều tiết vốn khả dụng hàng ngày tạo điều kiện cho NHNN can thiệp với thị trường một cách kịp thời và chính xác, đặc biệt trong các thời điểm thị trường có nhiều biến động.

Thứ hai, điều tiết vốn khả dụng gắn với điều hành chính sách tiền tệ, nâng cao vai trò của quản lý vốn khả dụng trong việc thực hiện mục tiêu chính sách tiền tệ 

- Trong phương án điều hành chính sách tiền tệ, NHNN căn cứ vào vốn khả dụng của hệ thống ngân hàng, từ đó các biện pháp điều hành chính sách tiền tệ cũng là phương án điều tiết vốn khả dụng. 
- Công cụ điều tiết vốn khả dụng của NHNN hiện nay bao gồm nghiệp vụ thị trường mở, cho vay cầm cố giấy tờ có giá (GTCG), thực hiện nghiệp vụ hoán đổi ngoại tệ (Swap), cho vay đặc biệt khác cũng là các công cụ chủ yếu điều hành chính sách tiền tệ, được sử dụng khá hiệu quả thời gian qua, đặc biệt là từ cuối năm 2011 đến nay. 
- Trong quá trình điều hành, NHNN phối hợp chặt chẽ giữa các công cụ hỗ trợ vốn khả dụng với các công cụ khác, như: dự trữ bắt buộc, lãi suất, tỷ giá để đạt được hiệu quả điều hành. Ðiều này thể hiện qua việc phối hợp cung ứng tiền ra lưu thông của NHNN luôn cân đối giữa các kênh mua bán ngoại tệ với tái cấp vốn (theo nghĩa rộng bao gồm các nghiệp cho vay NHTM và nghiệp vụ thị trường mở). Trong giai đoạn đưa tiền nhiều qua kênh mua ngoại tệ (năm 2007 và 6 tháng đầu 
năm 2012,...) thì NHNN đồng thời rút tiền thông qua bán GTCG trên nghiệp vụ thị trường mở (2006 - 2007, một số tháng đầu năm 2012). Ngược lại, trong các năm 2009 - 2010, NHNN phải bán ngoại tệ khối lượng lớn và rút về tiền đồng thì NHNN tăng cường hỗ trợ vốn khả dụng qua mua GTCG trên nghiệp vụ thị trường mở, cho vay tái cấp vốn. Hay trong giai đoạn thực hiện các biện pháp thắt chặt tiền tệ như tăng tỷ lệ dự trữ bắt buộc, tăng lãi suất điều hành, NHNN vẫn duy trì các phiên mua GTCG trên nghiệp vụ thị trường mở để hỗ trợ vốn thanh khoản của NHTM. Các công cụ điều tiết vốn khả dụng luôn gắn liền với việc xác định lãi suất cho các nghiệp vụ này để đạt được mục tiêu và phát tín hiệu điều hành cho thị trường.

Thứ ba, điều tiết vốn khả dụng trong thời gian qua đã đảm bảo thanh khoản cho toàn hệ thống ngân hàng và an toàn thanh toán cho nền kinh tế 

Nhiệm vụ đảm bảo an toàn khả năng thanh toán cho hệ thống ngân hàng được thể hiện rõ qua việc NHNN hỗ trợ vốn cho các NHTM trong các thời điểm nhu cầu thanh toán của nền kinh tế tăng cao vào dịp các ngày Lễ, Tết, cuối năm dương lịch, điển hình là dịp Tết Nguyên đán Nhâm Thìn đầu năm 2012 vừa qua. Trong thời gian qua, mặc dù nền kinh tế có nhiều biến động, hoạt động ngân hàng ngày càng phức tạp và thị trường tài chính tiền tệ hoạt động sôi động nhưng chưa có NHTM rơi vào tình trạng khủng hoảng thanh khoản kéo dài, thành công này một phần rất lớn từ việc theo dõi chặt chẽ và hỗ trợ vốn kịp thời thanh khoản của NHTM từ phía NHNN. 

Thứ tư, vốn khả dụng đã có tác động nhất định đến thực hiện mục tiêu chính sách tiền tệ
- Vốn khả dụng dư thừa có tác động làm tăng nguồn cung tín dụng, tác động tăng tổng phương tiện thanh toán trong nền kinh tế. Thực tế, trong các năm 2006 - 2007 và năm 2009, vốn khả dụng của hệ thống ngân hàng tăng đã có tác động làm tín dụng tăng trưởng cao hơn. Ngược lại, trong giai đoạn vốn khả dụng dư thừa ở mức thấp như năm 2008, đã tác động làm tín dụng tăng trưởng chậm lại. Tuy nhiên, có các thời điểm vốn khả dụng và tín dụng chưa có tương quan thuận chiều với nhau như năm 2002 và năm 2010 cho thấy tác động của vốn khả dụng đối với tăng trưởng chỉ ở mức nhất định hoặc điều tiết vốn khả dụng để thực hiện các mục tiêu còn hạn chế.   

- Vốn khả dụng có tác động đến lãi suất và ổn định thị trường tiền tệ: Vốn khả dụng của hệ thống ngân hàng tăng mạnh vào cuối năm 2008 và dư thừa khá lớn trong giai đoạn năm 2009, ổn định trong năm 2010 đã tạo thuận lợi cho lãi suất liên ngân hàng giảm và duy trì ở mức thấp. Trong giai đoạn vốn khả dụng căng thẳng vào giữa năm 2008, năm 2011 và các tháng: 1, 2/2012 cho thấy, lãi suất liên ngân hàng đã tăng và duy trì ở mức cao, nhưng từ tháng 3/2012 đến nay lãi suất liên ngân hàng giảm khá, cho thấy vốn khả dụng đã được cải thiện. 

Thứ năm, NHNN đã giảm hình thức cấp phát vốn sang tăng điều tiết theo thị trường trong điều tiết vốn khả dụng

Trước năm 2000, các hình thức cung ứng vốn khả dụng cho hệ thống ngân hàng chủ yếu là cho vay trực tiếp NHTM Nhà nước cụ thể theo chỉ định của Chính phủ để các NHTM này cung ứng tín dụng cho các lĩnh vực chỉ định. Ngoài ra, NHNN cung ứng vốn khả dụng cho NHTM có khó khăn thanh khoản. Việc can thiệp vốn khả dụng chỉ có một chiều là NHNN cho vay, chưa có công cụ chủ động hút tiền về như phát hành tín phiếu NHNN. Hình thức cung vốn khả dụng này phù hợp với giai đoạn nền kinh tế tập trung, bao cấp. Ðến nay, các công cụ điều tiết vốn khả dụng khá đa dạng, trong đó NHNN đã có công cụ chủ động hút tiền là nghiệp vụ thị trường mở; việc cung ứng vốn khả dụng trên cơ sở điều tiết thị trường: nhu cầu của NHTM, lãi suất của nghiệp vụ, nguồn cung của NHNN.  

Thứ sáu, đổi mới công cụ nghiệp vụ thị trường mở 

Vai trò của nghiệp vụ thị trường mở ngày càng được nâng lên trong điều hành chính sách tiền tệ và vốn khả dụng, đến nay trở thành công cụ điều tiết chủ yếu của NHNN. 

- Nghiệp vụ thị trường mở ngày càng phát huy vai trò điều tiết linh hoạt vốn khả dụng của các NHTM thông qua các giao dịch mua - bán GTCG. Ðến nay, NHNN có duy nhất công cụ nghiệp vụ thị trường mở là công cụ chủ động điều tiết vốn khả dụng cả 2 chiều đưa ra/thu về thông qua giao dịch mua/bán GTCG.

Doanh số giao dịch nghiệp vụ thị trường mở so với các giao dịch vốn khả dụng khác ngày càng chiếm tỷ trọng lớn, lên tới hàng trăm ngàn tỷ đồng mỗi năm, thậm chí các năm 2010 và 9 tháng đầu năm 2012 ước tính bình quân lên tới khoảng gần 70.000 - 75.000 tỷ đồng mỗi tháng.

- Lãi suất chào mua GTCG được hình thành trong các phiên giao dịch của nghiệp vụ thị trường mở có vai trò định hướng và điều tiết lãi suất thị trường liên ngân hàng. 
- Nghiệp vụ thị trường mở được kết hợp chặt chẽ và đồng bộ với các công cụ khác nhằm phát tín hiệu điều hành chính sách tiền tệ và thực hiện mục tiêu chính sách tiền tệ. 

- Hoạt động nghiệp vụ thị trường mở đã góp phần phát triển thị trường tiền tệ hỗ trợ các NHTM sử dụng vốn có hiệu quả: (1) Tăng tính lỏng của các GTCG do các NHTM nắm giữ, thúc đẩy hoạt động của thị trường sơ cấp, khuyến khích hoạt động mua bán, đầu tư vào trái phiếu Chính phủ; (2) Các NHTM chủ động đầu tư GTCG để dự trữ cho thanh khoản, đặc biệt trải qua thời điểm khó khăn về thanh khoản trong năm 2008, từ cuối năm 2010 đến đầu năm 2012.

- Quy mô hoạt động nghiệp vụ thị trường mở ngày càng mở rộng: (1) Doanh số giao dịch tăng đáng kể; (2) Số lượng thành viên tăng đáng kể; (3) Tăng định kỳ giao dịch nghiệp vụ thị trường mở.

- Cơ chế và quy trình nghiệp vụ thị trường mở được cải thiện không ngừng. 

- Hoạt động nghiệp vụ thị trường mở trở thành kênh thông tin 
2 chiều giữa NHNN và NHTM.

Những hạn chế  

Một là, về điều tiết vốn khả dụng

- Lãi suất liên ngân hàng biến động lớn tại một số thời điểm do vốn khả dụng giảm mạnh. Việc thiếu hụt vốn khả dụng tại các thời điểm NHNN thực hiện đồng loạt các biện pháp mạnh để kiểm soát tiền tệ đầu năm 2008, năm 2011 và đầu năm 2012 đã có tác động làm tăng mạnh lãi suất liên ngân hàng và ổn định hệ thống. Mặc dù tại các thời điểm này, NHNN thực hiện các phiên chào mua GTCG nhưng khối lượng can thiệp chưa cân đối phù hợp với yêu cầu vốn thanh khoản của hệ thống ngân hàng, đẩy lãi suất thị trường lên cao.  

- Thiếu các công cụ chủ động hút tiền và vốn khả dụng về một cách hiệu quả. Việc phát hành tín phiếu NHNN chưa đủ khả năng hút tiền về theo mục tiêu để kiểm soát lạm  phát. Vai trò của tín phiếu NHNN trên thị trường tiền tệ mờ nhạt, chưa được các NHTM coi là công cụ dự trữ thanh khoản, kỳ hạn của tín phiếu chưa phù hợp với nhu cầu đầu tư nguồn vốn tạm thời dư thừa (dưới 1 tuần) của NHTM. 

- Tại một số thời điểm, NHNN đã phải sử dụng nhiều công cụ trực tiếp trong điều hành chính sách tiền tệ, biện pháp hành chính để tác động đến vốn khả dụng về như tăng dự trữ bắt buộc, trần lãi suất liên ngân hàng, phát hành tín phiếu bắt buộc, cho vay đặc biệt… khi các công cụ gián tiếp không đủ điều tiết và dẫn dắt thị trường trong khi diễn biến tiền tệ ngoài tầm kiểm soát và hoạt động thị trường tiền tệ bất ổn.  

- Vốn khả dụng tác động đến lãi suất và các biến mục tiêu khác còn hạn chế 

Vốn khả dụng của NHTM thời gian qua đã tác động đến tăng trưởng tín dụng và lãi suất thị trường tiền tệ, tuy nhiên, mức tác động này còn ở mức hạn chế. Nghiệp vụ thị trường mở chủ yếu phát huy vai trò điều tiết khối lượng vốn khả dụng của các NHTM. Lãi suất nghiệp vụ thị trường mở nhìn chung đã được NHNN điều hành linh hoạt trong khoảng giữa lãi suất tái cấp vốn và lãi suất chiết khấu để định hướng lãi suất thị trường trong từng thời kỳ. Tuy nhiên, đôi khi NHNN vẫn phải áp dụng lãi suất chỉ đạo trong các phiên giao dịch nghiệp vụ thị trường mở, mối quan hệ giữa lãi suất nghiệp vụ thị trường mở, đặc biệt là lãi suất tái cấp vốn và chiết khấu còn chưa thực sự gắn kết chặt chẽ.

- Công cụ cho vay tái cấp vốn và chiết khấu chưa thực sự phát huy hiệu quả vai trò “người cho vay cuối cùng” của NHNN, với mức lãi suất thường thấp hơn lãi suất thị trường liên ngân hàng cùng kỳ hạn nên chưa khuyến khích NHTM  sử dụng vốn vay trên thị trường liên ngân hàng.   

Hai là, dự báo vốn khả dụng
- Việc dự báo vốn khả dụng hiện nay mới chú trọng đến dự báo ngắn hạn

Các dự báo dài hạn trên 1 tháng tuy đã được thực hiện, nhưng không thường xuyên và chỉ mang tính dự báo về xu hướng và ước đoán theo dãy số liệu lịch sử. 

- Bộ phận chuyên môn của NHNN dự báo vốn khả dụng hàng ngày chủ yếu trên cơ sở các yếu tố tác động đến vốn khả dụng đã có trong kế hoạch (mua/bán ngoại tệ và cho vay NHTM) nhưng còn thiếu một số nhân tố khác như nhu cầu rút tiền mặt trong ngày, số tiền gửi Kho bạc Nhà nước tăng hay giảm trong ngày.  

- Công tác dự báo vốn khả dụng theo phương pháp tiếp cận từ Bảng cân đối của NHNN cho thời gian dài (từ 1 tháng trở lên) gặp khó khăn do thiếu thông tin về các yếu tố tác động đến vốn khả dụng trong dài hạn như thu chi ngân sách nhà nước, cán cân thanh toán, hoặc định kỳ cung cấp thông tin chưa đáp ứng yêu cầu dự báo (phát hành tiền mặt định kỳ 5 ngày/lần). Vì vậy, NHNN khó dự báo trạng thái vốn khả dụng của hệ thống ngân hàng của từng ngày trong 1 tháng tiếp theo, thậm chí trong 1 tuần tiếp theo. 

Việc thiếu các dự báo vốn khả dụng có chất lượng, tin cậy và hiệu quả trong dài hạn làm cho việc chủ động điều tiết vốn khả dụng của NHNN bị hạn chế. 

Nguyên nhân hạn chế 

Thứ nhất, về khuôn khổ điều tiết vốn khả dụng chưa đáp ứng được yêu cầu

- Trong khuôn khổ điều hành chính sách tiền tệ hiện nay, NHNN đang gặp một số khó khăn nhất định với khuôn khổ điều tiết khối lượng hay điều tiết lãi suất làm cho việc can thiệp vốn khả dụng nhiều thời điểm chưa đủ mạnh để ổn định thị trường và lãi suất. Cơ chế điều tiết trong thời gian qua là điều tiết theo khối lượng với mục tiêu hoạt động là tiền cung ứng bổ sung cho lưu thông, mục tiêu trung gian là tăng trưởng tín dụng và tổng phương tiện thanh toán. Theo đó, khối lượng vốn khả dụng cần điều tiết phải trong phạm vi chỉ tiêu tiền cung ứng được Thủ tướng Chính phủ phê duyệt, mục tiêu của quản lý vốn khả dụng hướng tới trực tiếp là tăng trưởng tín dụng và tổng phương tiện thanh toán. Tuy nhiên, thực tế, ngoài việc hướng vào các mục tiêu trung gian là khối lượng (tăng trưởng tín dụng, tổng phương tiện thanh toán, điều tiết vốn khả dụng còn nhằm hướng vào mục tiêu lãi suất (giảm, ổn định hoặc tăng) thị trường, và các loại lãi suất huy động và cho vay của NHTM. Vì vậy, khi bị giới hạn về khối lượng can thiệp thì tác động giảm hoặc giữ ổn định lãi suất là rất hạn chế, khối lượng vốn khả dụng can thiệp nhiều thời điểm không đủ mạnh để hạ nhiệt thị trường. 

- Trong quản lý vốn khả dụng chưa đặt ra chỉ tiêu cụ thể làm mục tiêu trọng tâm để điều tiết. Vì vậy, mức vượt dự trữ bắt buộc qua các thời kỳ không ổn định do không phải là yêu cầu hướng tới trong điều tiết vốn khả dụng. 

- Lãi suất liên ngân hàng chưa phải là mục tiêu hướng tới của điều tiết vốn khả dụng nên thực tế NHNN nhiều thời điểm không kiểm soát và không có đủ công cụ để ổn định lãi suất. Các biến động mạnh trong dự trữ vượt đã tác động đến lãi suất và là vấn đề lo ngại trong điều hành của NHNN. Sự thiếu ổn định trong lãi suất sẽ gây khó khăn cho NHTM trong việc lên kế hoạch quản lý vốn khả dụng chủ động. 

Thứ hai, chất lượng dự báo vốn khả dụng chưa cao
Các nguyên nhân dẫn đến hạn chế trong dự báo vốn khả dụng xuất phát từ các nguyên nhân chủ quan và khách quan sau: 

- Diễn biến tài chính, tiền tệ quốc tế và trong nước biến động phức tạp, đặc biệt là về tỷ giá có ảnh hưởng lớn đến chất lượng dự báo vốn khả dụng:  Các yếu tố tác động đến cung cầu vốn khả dụng biến động mạnh, vì vậy việc sử dụng phương pháp dự báo dựa trên chuỗi số liệu lịch sử để dự báo các yếu tố này gặp hạn chế. 

- Sự phối hợp thông tin giữa các đơn vị trong NHNN và giữa NHNN với các cơ quan liên quan, như Bộ Tài chính, Bộ Kế hoạch và Ðầu tư, Kho bạc Nhà nước,... chưa thật sự chặt chẽ, chưa đáp ứng được yêu cầu dự báo. 

- Việc áp dụng chế tài xử phạt hành vi không tuân thủ quy định về cung cấp thông tin cho NHNN đối với NHTM chưa được coi trọng. 

- Hệ thống chuỗi số liệu lịch sử về tiền tệ, tín dụng của các tổ chức tín dụng, cũng như của NHNN còn nhiều bất cập làm cho việc phân tích dựa trên số liệu lịch sử chưa chính xác và việc sử dụng phương pháp dự báo kinh tế lượng hạn chế. 

Thứ ba, sự phát triển thị trường tiền tệ và năng lực hoạt động của NHTM còn có bất cập so với yêu cầu

- Thị trường tiền tệ còn có sự phân tách, chưa có sự phối hợp chặt chẽ giữa các NHTM. Một số NHTM có thiếu hụt về vốn bằng VND để đảm bảo khả năng thanh khoản vẫn gặp khó khăn khi tiếp cận các ngân hàng dư thừa vốn. Về nguyên tắc, NHNN cần hút tiền về. Nhưng trên thực tế, NHNN vẫn phải hỗ trợ vốn cho một số NHTM để đảm bảo ổn định thị trường tiền tệ. 

- Năng lực quản trị điều hành, trực tiếp là quản trị rủi ro, quản trị thanh khoản, quản trị vốn khả dụng,.. và năng lực tài chính của các NHTM còn hạn chế, các NHTM vẫn đang trong quá trình cơ cấu lại để nâng cao năng lực cạnh tranh, hội nhập khu vực và quốc tế. 

- Cơ chế, một số quy định về hoạt động trên thị trường liên ngân hàng chưa phù hợp.

- Một số quy định về sử dụng tiền gửi của Kho bạc Nhà nước cũng có những bất cập nhất định.

- Sự tín nhiệm giữa các NHTM trên thị trường liên ngân hàng sụt giảm.

Thứ tư, các nguyên nhân khác

- Nhiều tỷ lệ bảo đảm an toàn trong hoạt động của các NHTM làm tăng tính lành mạnh trong hoạt động của hệ thống ngân hàng, tuy nhiên cũng đặt ra thách thức cho công tác quản lý vốn khả dụng của NHTM, đặc biệt trong thời gian qua khi NHNN đã ban hành các Thông tư 13/2010/TT-NHNN và Thông tư 19/2010/TT-NHNN. Một số tác động của các tỷ lệ này được nhận thấy trong thời gian gần đây như: (1) NHNN không đánh giá được khả năng thanh khoản thực sự của NHTM do các hình thức “lách” quy định của NHTM; (2) Rủi ro hệ thống cũng đặt ở mức cao hơn khi các NHTM tăng cường huy động vốn lẫn nhau dưới mọi hình thức để đáp ứng yêu cầu của các tỷ lệ bảo đảm; (3) Hạn chế việc chuyển hóa vốn từ thị trường 2 cho thị trường 1, vốn khả dụng dư thừa nhưng việc giảm lãi suất huy động và cho vay của NHTM vẫn gặp khó khăn. Do đó, hiệu quả điều tiết vốn khả dụng của NHNN để tác động đến các lãi suất trong nền kinh tế nhiều thời điểm bị hạn chế. 

- Một số các bất cập trong đặt thầu, xét thầu, tốc độ và chất lượng đường truyền kết nối qua mạng, lưu ký GTCG trong tổ chức hoạt động của thị trường mở tại các thời điểm thị trường và vốn khả dụng của NHTM căng thẳng, đặc biệt là dịp cuối năm dương lịch và âm lịch làm gia tăng tính nghiêm trọng và khiến việc can thiệp vốn khả dụng của NHNN càng thêm vất vả.  
- Công tác thanh tra của NHNN đối với hoạt động của các tổ chức tín dụng đã được tăng cường trong thời gian qua nhưng việc hỗ trợ cho các nghiệp vụ điều hành, đặc biệt là quản lý vốn khả dụng chưa được chú trọng và thực hiện có hiệu quả. 

- Ðiều hành, chỉ đạo của Chính phủ đối với chính sách tiền tệ nhiều năm liền ưu tiên cho mục tiêu tăng trưởng cao có tác động đến quản lý vốn khả dụng của NHNN: Trong nhiều năm, chính sách tiền tệ là công cụ được Chính phủ quan tâm sử dụng để triển khai nhiều biện pháp thúc đẩy tăng trưởng và ổn định kinh tế và hỗ trợ các chính sách an sinh khác. Thực tế, Chính phủ thường ưu tiên mục tiêu đạt tăng trưởng cao, thường xuyên chỉ đạo chính sách tiền tệ tăng cung vốn cho nền kinh tế, giảm lãi suất, tăng vốn ưu đãi cho các lĩnh vực cụ thể… Thực tế này phần nào làm cho việc điều hành chính sách tiền tệ nói chung và điều tiết vốn khả dụng nói riêng của NHNN không còn tính chủ động, khó kiên định mục tiêu chính sách đã đặt ra và gia tăng việc sử dụng các công cụ cung vốn khả dụng trực tiếp như cho vay tái cấp vốn mà không đạt hiệu quả điều tiết. 

Trong giới hạn phạm vi bài viết, tác giả chỉ xin đề cập ở phần đánh giá thực trạng, chưa nêu và phân tích các giải pháp. Song giải pháp tác giả cho rằng các giải pháp nằm ở chính những nguyên nhân để khắc phục những hạn chế, tồn tại như đã đề cập.

TÀI LIỆU THAM KHẢO:
- Báo cáo thường niên các năm 2001 - 2011 của NHNN Việt Nam

- Một số báo cáo chuyên đề về hoạt động thị trường mở của NHNN các năm 2001 -  2011, một số tài liệu khác có liên quan trong 8 tháng đầu năm 2012.

- Số liệu của IMF: Thống kê tiền tệ và kinh tế vĩ mô các nước thành viên.

- www.sbv.gov.vn: Mục thông cáo báo chí, nghiên cứu trao đổi, văn bản pháp luật.

- Văn bản quy phạm pháp luật - NHNN Việt Nam - Tài liệu lưu hành nội bộ xuất bản hàng tháng - 2004 - 2011, các tháng đầu năm 2012.

- Báo cáo chuyên đề của một số NHTM Nhà nước, các năm 2001 - 2011, các tháng đầu năm 2012.
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