Từ đầu năm 2006 đến tháng 3/2007, thị trường chứng khoán phát triển mạnh mẽ cả về chủng loại, số lượng chứng khoán, số lượng nhà đầu tư và các tổ chức dịch vụ chứng khoán; giá cổ phiếu có dấu hiệu “tăng nóng” trên cả thị trường chính thức và thị trường không chính thức, giá trị vốn hóa thị trường chính thức tăng ở mức khá lớn. Từ nửa cuối tháng 3/2007 đến nay, thị trường chứng khoán đã có điều chỉnh mạnh theo hướng suy giảm, thị giá chứng khoán có xu hướng giảm cả trên thị trường chính thức và thị trường không chính thức. Sự phát triển của thị trường chứng khoán trong thời gian qua đã tác động làm tăng nhu cầu vay vốn ngân hàng để đầu tư, kinh doanh chứng khoán; nguy cơ rủi ro tín dụng đối với các nhu cầu vốn đầu tư, kinh doanh chứng khoán cũng tăng lên do thị giá chứng khoán có sự biến động theo xu hướng suy giảm. Tình hình hoạt động cho vay, chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán của các TCTD và các giải pháp của NHNN, TCTD đã và đang thực hiện để kiểm soát rủi ro tín dụng như sau: 
1. Về hoạt động cho vay, chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán và các yếu tố tiềm ẩn nguy cơ rủi ro tín dụng: 
Pháp luật hiện hành không cấm các TCTD cấp tín dụng theo các hình thức cho vay, chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán, nhưng các TCTD phải tuân thủ các quy định về các điều kiện và tỷ lệ an toàn tín dụng. Từ đầu năm 2006 đến nay, nhiều ngân hàng thương mại và công ty tài chính (gọi chung là TCTD) mở rộng cho vay, chiết khấu giấy tờ có giá đối với khách hàng đầu tư, kinh doanh chứng khoán. Theo số liệu báo cáo của các TCTD, tỷ lệ dư nợ tín dụng để đầu tư, kinh doanh chứng khoán và cho vay cầm cố chứng khoán của các TCTD đến cuối tháng 4/2007 (khoảng 2,5%) chỉ giảm nhẹ (-0,1%) so với cuối năm 2006 (2,6%), do tỷ trọng dư nợ tín dụng để đầu tư, kinh doanh chứng khoán của các NHTM nhà nước và công ty tài chính ở mức thấp và có xu hướng giảm, nhưng khối NHTM cổ phần thì gia tăng cả dư nợ và tỷ trọng so với cuối năm 2006. Nếu loại trừ các khoản cho vay cầm cố chứng khoán, chiết khấu giấy tờ có giá để sử dụng cho các mục đích khác không phải để đầu tư, kinh doanh chứng khoán, thì tỷ lệ nêu trên ở mức khoảng 2,2% tổng dư nợ tín dụng. 
2. Các yếu tố tiềm ẩn nguy cơ rủi ro tín dụng và các giải pháp phòng tránh rủi ro tín dụng đối với đầu tư, kinh doanh chứng khoán: 
2.1. Các yếu tố tiềm ẩn nguy cơ rủi ro tín dụng: 
- Nhiều NHTM căn cứ vào thị giá của cổ phiếu cầm cố để xác định giá trị tài sản cầm cố và mức cho vay, trong khi thị giá của cổ phiếu có thể biến động thất thường theo quan hệ cung - cầu trên thị tr¬ường và hoạt động kinh doanh của doanh nghiệp, dẫn đến rủi ro về giảm giá tài sản bảo đảm và ảnh hưởng không nhỏ đến khả năng trả nợ của khách hàng. 
- Thị trường chứng khoán hiện đang trong giai đoạn đầu phát triển, chịu tác động của nhiều nhân tố kinh tế - chính trị - xã hội ở trong và ngoài nước, cho nên rất khó dự báo được một cách chính xác mức độ và xu hướng biến động của thị trường chứng khoán. Yếu tố này cũng có ảnh hưởng khả năng thẩm định hiệu quả vốn cho vay và nguồn thu hồi nợ của TCTD khi cho vay đối với khách hàng đầu tư, kinh doanh chứng khoán. 
- Thông tin về tình hình hoạt động và kết quả tài chính của các doanh nghiệp cổ phần chưa hoàn toàn minh bạch, có tình trạng “nhiễu thông tin” trên thị trường không chính thức, làm cho việc xác định giá cổ phiếu trên thị trường trở nên thiếu chính xác. Trong điều kiện thị trường chính thức và không chính thức đều sôi động như thời gian qua, việc định giá không chính xác góp phần làm tăng giá ảo của các loại cổ phiếu, tiềm ẩn nhiều nguy cơ rủi ro đối với các TCTD cho vay. 
2.2. Các giải pháp đã và đang thực hiện để phòng tránh rủi ro tín dụng đối với đầu tư, kinh doanh chứng khoán: 
a. Ý kiến chỉ đạo của Thủ tướng Chính phủ và kiến nghị của cơ quan liên quan: 
- Điểm 3 văn bản số 20/TB-VPCP ngày 29/1/2007 của Văn phòng Chính phủ thông báo kết luận của Thủ tướng Chính phủ về tăng cường quản lý và giám sát hoạt động của TTCK có nêu: NHNN chủ trì phối hợp với Bộ Tài chính, Ủy ban Chứng khoán Nhà nước (UBCK), chủ động ban hành hoặc trình cấp có thẩm quyền ban hành các quy định và chỉ đạo, giám sát hoạt động của các NHTM trong hoạt động repo, huy động, cho vay, cầm cố để đầu tư chứng khoán. 
- Điểm 5 Thông báo số 51/TB-VPCP ngày 20/3/2007 của Văn phòng Chính phủ về ý kiến kết luận của Thủ tướng Chính phủ tại buổi làm việc với UBCK có nêu: NHNN có trách nhiệm kiểm soát cho được các hoạt động của các NHTM có ảnh hưởng đến TTCK, đặc biệt là kiểm soát đối với việc sử dụng nguồn vốn ngân hàng để đầu tư chứng khoán cũng như hoạt động cho vay cầm cố. 
- Tại điểm 3 công văn số 95/UBND-TM-M ngày 27/4/2007 của UBND Tp. Hồ Chí Minh đề nghị: NHNN có giải pháp cụ thể để tập trung củng cố, chấn chỉnh hoạt động đầu tư và cho vay đầu tư chứng khoán của các ngân hàng, nhất là các NHTM cổ phần; xây dựng hệ thống giám sát chặt chẽ, thường xuyên cập nhật tình hình, theo dõi, phân tích và khống chế mức dư nợ cho vay đầu tư chứng khoán, kiểm soát mức độ tham gia đầu tư chứng khoán của các ngân hàng; nhất là việc ngân hàng dùng tiền huy động của dân để đầu tư chứng khoán. 
b. Về phía NHNN, thực hiện chức năng quản lý nhà nước về tiền tệ ngân hàng, chính sách tín dụng bảo đảm an toàn hệ thống tài chính, tiền tệ quốc gia và chỉ đạo của Thủ tướng Chính phủ, NHNN đã thực hiện một số giải pháp về hoạt động tiền tệ - tín dụng ngân hàng nhằm cảnh báo, hạn chế rủi ro tín dụng đầu tư vào thị trường chứng khoán như sau: 
- Ban hành Công văn số 7318/NHNN-CSTT ngày 25/8/2006 chỉ đạo các TCTD thực hiện một số biện pháp để kiểm soát việc cho vay đầu tư, kinh doanh chứng khoán ở mức hạn chế và đảm bảo an toàn, như: (i) Các NHTM cổ phần thực hiện việc công khai báo cáo tài chính theo quy định của Thống đốc NHNN; (ii) Thực hiện các giải pháp để phòng ngừa và hạn chế rủi ro tín dụng; (iii) Tổ chức bộ phận chuyên trách về cho vay mua cổ phiếu tại Hội sở chính, theo dõi hàng ngày diễn biến giá cổ phiếu để dự báo và đánh giá rủi ro thị trường, trên cơ sở đó có biện pháp thu hồi đúng hạn các khoản cho vay; (iv) Chấp hành nghiêm túc các quy định của Luật Các TCTD về việc không được cho vay trên cơ sở cầm cố bằng cổ phiếu do chính TCTD phát hành; (v) Có các biện pháp kiểm tra, giám sát, phòng ngừa rủi ro vốn cho vay, quy định cụ thể về giới hạn mức cho vay đối với một khách hàng, giới hạn khối lượng vốn cho vay mua cổ phiếu ở mức độ thấp so với vốn điều lệ và tổng dư nợ cho vay, áp dụng loại cho vay ngắn hạn; (vi) Việc cho vay mua cổ phiếu chưa được niêm yết cần được hạn chế và chỉ cho vay khi có khả năng kiểm soát được rủi ro tín dụng … 
- Ban hành Quyết định số 03/2007/QĐ-NHNN ngày 19/1/2007 sửa đổi, bổ sung Quyết định số 457/2005/QĐ-NHNN ngày 19/4/2005 quy định các TCTD không được cấp tín dụng cho các doanh nghiệp thuộc quyền kiểm soát hoạt động trong lĩnh vực kinh doanh chứng khoán, không được cho vay không có bảo đảm đối với các khoản vay nhằm đầu tư, kinh doanh chứng khoán. Các TCTD phải nâng hệ số rủi ro lên mức 150% đối với các khoản cho vay để đầu tư chứng khoán, các khoản cho vay đối với CTCK nhằm kinh doanh, mua bán chứng khoán. 
- Ban hành Quyết định số 18/2007/QĐ-NHNN ngày 25/4/2007 sửa đổi, bổ sung Quyết định số 493/2005/QĐ-NHNN ngày 22/4/2005 quy định hạ thấp giới hạn tối đa thị giá chứng khoán được xác định khi loại trừ dư nợ trích lập dự phòng rủi ro, qua đó nâng mức trích lập dự phòng rủi ro cho các khoản tín dụng có bảo đảm bằng chứng khoán. 
- Ban hành Chỉ thị số 03/2007/CT-NHNN ngày 28/5/2007 về kiểm soát quy mô, chất lượng tín dụng và cho vay đầu tư, kinh doanh chứng khoán nhằm kiểm soát lạm phát, thúc đẩy tăng trưởng kinh tế và công văn số 7021/NHNN-CSTT ngày 28/6/2007 về việc thực hiện điểm a khoản 1.3 mục 1 Chỉ thị số 03/2007/CT-NHNN. Theo đó, Thống đốc NHNN yêu cầu các TCTD: 
(i) Từ ngày1/7/2007 (ngày Chỉ thị số 03/2007/CT-NHNN có hiệu lực thi hành), các TCTD thực hiện việc khống chế tỷ lệ dư nợ vốn cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán so với tổng dư nợ tín dụng của TCTD ở mức dưới 3%; đối với các TCTD có tỷ lệ dư nợ vốn cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán so với tổng dư nợ tín dụng của TCTD ở mức từ 3% trở lên, thì thực hiện việc thu hồi nợ và giảm dư nợ, chậm nhất đến ngày 31/12/2007 phải đảm bảo tỷ lệ theo quy định; 
(ii) Số dư nợ vốn cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán được xác định bao gồm dư nợ của các khoản: Cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá đối với công ty chứng khoán, cho vay có cầm cố bằng chứng khoán và/hoặc bảo đảm bằng tài sản khác đối với khách hàng sử dụng vốn vay để mua các loại chứng khoán với mục đích đầu tư ngắn hạn và/hoặc dài hạn, cho vay ứng trước tiền đối với khách hàng đã bán chứng khoán và sử dụng vốn vay để mua chứng khoán, cho vay đối với khách hàng để bổ sung số tiền thiếu khi lệnh mua chứng khoán được khớp, chiết khấu giấy tờ có giá đối với khách hàng để sử dụng số tiền chiết khấu mua chứng khoán, các khoản cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá dưới các hình thức khác mà khách hàng sử dụng vốn vay để mua chứng khoán; 
(iii) Chứng khoán mà TCTD cho khách hàng vay vốn hoặc chiết khấu giấy tờ có giá để mua bao gồm các loại chứng khoán quy định tại khoản 1 Điều 6 Luật Chứng khoán, kể cả cổ phiếu của công ty đại chúng theo quy định tại khoản 1 Điều 25 Luật Chứng khoán; 
(iv) Khái niệm “khách hàng” vay vốn và chiết khấu của tổ chức tín dụng tại điểm a khoản 2 công văn số 7021/NHNN-CSTT không bao gồm: công ty chứng khoán, tổ chức tín dụng, người lao động trong công ty nhà nước mua cổ phần lần đầu khi chuyển công ty nhà nước thành công ty cổ phần. 
(v) Trách nhiệm của các TCTD: Thực hiện cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá đối với khách hàng để đầu tư, kinh doanh chứng khoán theo đúng quy định tại Chỉ thị số 03/2007/CT-NHNN và hướng dẫn tại văn bản này; Tiến hành rà soát, xác định chính xác số dư nợ vốn cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán đến ngày 30 tháng 6 năm 2007. Nếu số dư nợ vốn cho vay này vượt tỷ lệ quy định tại điểm a khoản 3.1 Chỉ thị số 03/2007/CT-NHNN, thì tổ chức tín dụng phải có biện pháp thu hồi nợ để giảm dư nợ, phù hợp với thời hạn quy định tại điểm 1 văn bản này; Gửi báo cáo cho NHNN Việt Nam (Vụ Chính sách tiền tệ) về số dư nợ cho vay và chiết khấu để đầu tư, kinh doanh chứng khoán đến ngày 30 tháng 6 năm 2007 trước ngày 10/7/2007 và báo cáo định kỳ hàng tháng theo Biểu đính kèm văn bản này (thay thế Biểu số 01 tại công văn số 3224/NHNN-CSTT ngày 10/4/2007 của NHNN Việt Nam về tình hình cho vay đầu tư chứng khoán, cầm cố chứng khoán và dòng vốn đầu tư nước ngoài. 
(vi) Trách nhiệm của Thanh tra NHNN: Tiến hành thanh tra, giám sát và xử lý kịp thời các vi phạm của tổ chức tín dụng trong hoạt động cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán; Thường xuyên giám sát chặt chẽ đối với các TCTD có tỷ lệ dư nợ vốn cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán so với dư nợ của tổ chức tín dụng đó từ 10% trở lên; Phối hợp với các đơn vị chức năng của NHNN Việt Nam, định kỳ hàng tháng tiến hành đánh giá tình hình cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán; đề xuất các biện pháp nhằm đảm bảo an toàn tín dụng và góp phần thúc đẩy thị trường chứng khoán phát triển bền vững. 
(vii) NHNN các chi nhánh tỉnh, thành phố trực thuộc Trung ương thường xuyên theo dõi hoạt động cho vay và chiết khấu giấy tờ có giá để đầu tư, kinh doanh chứng khoán của các TCTD địa bàn; thực hiện việc kiểm tra, giám sát và thanh tra theo thẩm quyền để kịp thời phát hiện những sai phạm, chủ động báo cáo Thống đốc NHNN các vấn đề phát sinh và đề xuất các giải pháp xử lý. 
c. Về phía TCTD, đã và đang tích cực triển khai thực hiện các giải pháp nêu trên của NHNN: Từ đầu tháng 3/2007 đến nay, các TCTD ngừng cho vay đối với các công ty chứng khoán thuộc quyền kiểm soát của TCTD, tập trung thu nợ các đối tượng này, đồng thời thực hiện các biện pháp kiểm soát chặt chẽ hơn việc cho vay đối với các nhu cầu vốn đầu tư, kinh doanh chứng khoán của cá nhân và tổ chức khác nhằm hạn chế rủi ro tín dụng, giảm dần dư nợ cho vay theo chỉ đạo của Thống đốc NHNN tại Chỉ thị số 03/2007/CT-NHNN. 
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