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I can do it!
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www.themegallery.com

Khai niêm va vai tro cua vôn.́ ̣ ̀ ̀ ̉ ́1

Nôi dung& tinh chât vôn cua NHTM.̣ ́ ́ ́ ̉2

Cac biên phap tao vôn cua NHTM.́ ̣ ́ ̣ ́ ̉3

N I DUNGỘ

Xác đ nh chi phí v nị ố4
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V N VÀ VAI TRÒ C A Ố Ủ

V NỐ

V n c a NHTM là ố ủ
nh ng giá tr  ti n t  do ữ ị ề ệ
NHTM t o l p ho c huy ạ ậ ặ
đ ng đ c, dùng đ  ộ ượ ể
cho vay, đ u t  ho c ầ ư ặ
th c hi n các d ch v  ự ệ ị ụ
kinh doanh khác. 
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V N VÀ VAI TRÒ C A Ố Ủ

V NỐ

V n là c  s  đ  Ngân hàng t  ch c m i ho t ố ơ ở ể ổ ứ ọ ạ
đ ng kinh doanhộ

V n quy t đ nh quy mô ho t đ ng tín d ng và ố ế ị ạ ộ ụ
các ho t đ ng khác c a Ngân hàngạ ộ ủ  

V n quy t đ nh năng l c thanh toán và đ m b o ố ế ị ự ả ả
uy tín c a Ngân hàng trên th ng tr ngủ ươ ườ

V n quy t đ nh năng l c c nh tranh c a Ngân ố ế ị ự ạ ủ
hàng
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N I DUNG& TÍNH CH T Ộ Ấ
V NỐ

V N T  CÓỐ Ự

V N HUY Đ NGỐ Ộ

V N ĐI VAYỐ

V N KHÁCỐ
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1. V N T  CÓ:Ố Ự

T i sao 1 ạ
NHTM mu n ố
ho t đ ng ạ ộ

ph i c n v n ả ầ ố
t  có?ự

VTC là giá tr  ti n t  do NH ị ề ệ
t o l p đ c, thu c s  h u ạ ậ ượ ộ ở ữ
riêng c a Ngân hàng.ủ

Đ c đi m:ặ ể

- Quy mô nhỏ

- Tính n đ nh cao ổ ị

Ch c năng:ứ

Ho t đ ng- b o v - đi u ạ ộ ả ệ ề
ch nhỉ
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VD

STT Tên ngân hàng 
S , ngày c p ố ấ

gi y phépấ
V n đi u l  tính ố ề ệ

đ n năm 2009ế
S  CN ố
&SGD

1 NH Hàng h iả 0001/NHGP ngày 
08/06/1991 

2.240 t  đ ng ỷ ồ 26

2
NH Nông nghi p& ệ
Phát tri n nông ể
thôn VN

280/QĐ-NH5 
ngày 15/01/1996 

13.400 t  đ ng ỷ ồ 926 

3 NH K  Th ngỹ ươ 0040/NHGP ngày 
06/08/1993

3.642 t  đ ngỷ ồ 46

4
NH Ngân hàng 
Đ u t & Phát ầ ư
tri n Vi t Namể ệ  

287 /QĐ-NH5 
ngày 21/09/1996

8.755 t  đ ngỷ ồ 111
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CH C NĂNG V N T  CÓỨ Ố Ự

Là đi u ki n ti n đ  đ  thành l p NHề ệ ề ề ể ậ

VTC mang ch c năng b o v , là “t m n m” ch ng ứ ả ệ ấ ệ ố

đ  ỡ

r i ro, là tài s n đ m b o lòng tin đ i v i KH.ủ ả ả ả ố ớ

Là căn c  quy t đ nh quy mô TS Có c a m i NH. ứ ế ị ủ ỗ

Quy mô, s  tăng tr ng c a VTC s  quy t đ nh năng ự ưở ủ ẽ ế ị

l c và th  phát tri n NHTM.ự ế ể

…
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V N T  CÓỐ Ự

Thanh phân: ̀ ̀ (TT 13/NHNN- hi u l c t  1/10/2010)ệ ự ừ

 V n c p 1:ố ấ  Vôn điêu lê; Các qu ( Quy d  tr  bô ́ ̀ ̣ ỹ ̃ ự ữ ̉

sung vôn điêu lê; Qu  đ u t  phát tri n nghi p v ); ́ ̀ ̣ ỹ ầ ư ể ệ ụ

Th ng d  v n; L i nhu n không chiaặ ư ố ợ ậ

 V n c p 2:ố ấ  Qu  d  phòng tài chính, trái phi u ỹ ự ế

chuy n đ i dài h n, 1 ph n s  d  có tài kho n đánh ể ổ ạ ầ ố ư ả

giá l i tài s n, m t s  các công c  n  khác…ạ ả ộ ố ụ ợ
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VD C  C U NGU N V N Ơ Ấ Ồ Ố
TRONG TH C TỰ Ế

C  C U NGU N V N NHTMCP ACB Ơ Ấ Ồ Ố
NĂM 2009

65%6%

29%

V N HUY Đ NGỐ Ộ VCSH V N VAY+ V N KHÁCỐ Ố
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N I DUNG& TÍNH CH T Ộ Ấ
V NỐ

2. V N HUY Đ NGỐ Ộ

Giá tr  ti n t  mà NH huy đ ng đ c trong xã h i ị ề ệ ộ ượ ộ

thông qua nghi p v  huy đ ng ti n g i và phát hành ệ ụ ộ ề ử

gi y t  có giá!ấ ờ
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V N HUY Đ NGỐ Ộ

TI N G IỀ ỬTI N G IỀ Ử

PHÁT HÀNH 
GI Y T  CÓ GIÁẤ Ờ

PHÁT HÀNH 
GI Y T  CÓ GIÁẤ Ờ

V N HUY Ố
Đ NGỘ

V N HUY Ố
Đ NGỘ
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HUY Đ NG TI N G IỘ Ề Ử

TI N ỀTI N Ề
G IỬG IỬ  

TI N ỀTI N Ề
G IỬG IỬ  

Ti n g i c a t  ch c kinh t : ề ử ủ ổ ứ ế Ti n g i thanh ề ử
toán, Ti n g i có kỳ h n, Ti n ký qu ,…ề ử ạ ề ỹ

Ti n g i c a dân c : ề ử ủ ư Ti n g i thanh ề ử
toán( TG thanh toán, TG có kì h n), Ti n ạ ề
g i ti t ki m( TK không kì h n, TK có kì ử ế ệ ạ
h n),…ạ
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GI Y T  CÓ GIÁẤ Ờ

Ch ng ch  TG:ứ ỉ
Phi u n  ng n ế ợ ắ

h nạ

Trái phi u:ế
Phi u n  ế ợ

trung- dài h nạ



LOGO

V N HUY Đ NGỐ Ộ

Tinh chât:́ ́
 Không thuôc s  h u cua NHTM;̣ ở ữ ̉

 Tinh biên đông cao;́ ́ ̣

 Chiêm ty trong tuyêt đôi trong tông nguôn cua ́ ̉ ̣ ̣ ́ ̉ ̀ ̉
NHTM;

 Anh h ng t i chi phi, cac rui ro cua NHTM.̉ ưở ớ ́ ́ ̉ ̉
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V NỐ

3. V N ĐI VAYỐ
M i quan h  vay m n:ố ệ ượ
NHTM <--> NHTW

NHTM <--> NHTM khác( ho c t  ch c TD khác)ặ ổ ứ

                    
T  huy đ ng ự ộ

đ c ượ
hay ph i đi ả

vay???



LOGO

V N ĐI VAYỐ

Tinh chât:́ ́

 Không thuôc s  h u cua NHTM;̣ ở ữ ̉

 Đô ôn đinh cao h n vôn huy đông;̣ ̉ ̣ ơ ́ ̣

 Lai suât nhay cam.̃ ́ ̣ ̉

u đi mƯ ể : gi i quy t nhanh chóng nhu c u v n ả ế ầ ố
c a NH v i kh i l ng l n.ủ ớ ố ượ ớ
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V N ĐI VAYỐ

Thành ph n: ầ
- Vay NHTW: Tái chi t kh uế ấ
                           Cho vay l i theo các h p đ ng TDạ ợ ồ
                           C m c  các gi y t  có giáầ ố ấ ờ

- Vay các t  ch c TD khácổ ứ : vay trên th  tr ng liên ị ườ
NH v i lãi su t th  tr ng( m i quan h  song ớ ấ ị ườ ố ệ

ph ng)ươ
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N I DUNG& TÍNH CH T Ộ Ấ

V NỐ

4. V N KHÁC:Ố
Vôn hinh thanh trong qua trinh cung câp dich vu ngân ́ ̀ ̀ ́ ̀ ́ ̣ ̣
hang cho khach hang.̀ ́ ̀
Thành ph n: ầ

 Vôn trong thanh toan;́ ́

 Vôn t  nghiêp vu đai ly hoăc uy thac.́ ừ ̣ ̣ ̣ ́ ̣ ̉ ́
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V N KHÁCỐ

Tinh chât:́ ́
 Không thuôc s  h u cua NHTM;̣ ở ữ ̉

 Đô ôn đinh không cao;̣ ̉ ̣

 Chi phi thâp.́ ́



LOGO NGHI P V  T O V NỆ Ụ Ạ Ố

NHÂN T  Ố
KHÁCH 
QUAN

NHÂN T  Ố
CH  Ủ

QUAN

Nhân t  nh h ng ố ả ưở
đ n nghi p v  t o v nế ệ ụ ạ ố
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NHÂN T  KHÁCH QUANỐ

 Hành lang pháp lý

 Y u t  kinh tế ố ế

 Y u t  chính trế ố ị

 Y u t  xã h i…ế ố ộ
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NHÂN T  CH  QUANỐ Ủ

 Chính sách lãi su t c a NHTMấ ủ

 Hình th c huy đ ng và cho vayứ ộ

 C  s  v t ch t; công ngh  ngân hàngơ ở ậ ấ ệ

 Đ i ngũ nhân sộ ự

 Danh ti ng c a Ngân hàng…ế ủ
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CÁC BI N PHÁP T O V N Ệ Ạ Ố
C A NHTMỦ

11 T o v n t  cóạ ố ự

Tao vôn t  ban thân NHTM(t o v n t  ngu n ̣ ́ ừ ̉ ạ ố ừ ồ
n i b )ộ ộ

Tao vôn t  bên ngoai NHTṂ ́ ừ ̀
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T O V N T  NGU N N I Ạ Ố Ừ Ồ Ộ

BỘ

 Tao vôn t  ban thân NHTM:̣ ́ ừ ̉
• L i nhu n sau thuợ ậ ế

Năm nay c  ổ
t c chia tnào ứ

nh ?ỉ
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T O V N T  NGU N N I Ạ Ố Ừ Ồ Ộ
BỘ

T  l  tăng tr ng v n t  ngu n n i bỷ ệ ưở ố ừ ồ ộ ộ
     (ICGR- Internal capital growth rate)

              Thu nh p gi  l iậ ữ ạ

ICGR  =                                  = ROE x T  l  thu nh p gi  l iỷ ệ ậ ữ ạ
                     V n c  ph nố ổ ầ
                 Thu nh p sau thu                     Thu nh p gi  l iậ ế ậ ữ ạ
            =                                          x

                      V n c  ph n                       Thu nh p sau thuố ổ ầ ậ ế
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T O V N T  NGU N N I Ạ Ố Ừ Ồ Ộ
BỘ

 

             Thu nh p ròng sau thu              T ng thu t  ho t đ ngậ ế ổ ừ ạ ộ

ICGR =                                                x

                   T ng thu t  ho t đ ng                      T ng tài s nổ ừ ạ ộ ổ ả

                         T ng tài s n                           Thu nh p gi  l iổ ả ậ ữ ạ
            x                                          x

                         V n c  ph n                     Thu nh p ròng sau ố ổ ầ ậ
thuế
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T O V N T  NGU N BÊN NGOÀIẠ Ố Ừ Ồ

Phat hanh c  phi u th nǵ ̀ ổ ế ườ

Phát hành c  phi u u đãiổ ế ư

Phát hành trái phi uế

Sáp nh pậ

http://www.sameshow.com/powerpoint-to-flash-pro.php?sid=5
http://www.sameshow.com/powerpoint-to-flash-pro.php?sid=5
http://www.sameshow.com/powerpoint-to-flash-pro.php?sid=5
http://www.sameshow.com/powerpoint-to-flash-pro.php?sid=5
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PHÂN BI T C  PHI U& TRÁI PHI UỆ Ổ Ế Ế

Trái phi uế C  phi uổ ế

1. Trái phi u là ch ng khoán nế ứ ợ 1. C  phi u là ch ng khoán v nổ ế ứ ố

2. H ng lãi su t c  đ nhưở ấ ố ị 2. H ng l i t c không c  đ nh ưở ợ ứ ố ị
(đ i v i CP th ng)ố ớ ườ

3. Có th i h n hoàn v n( tr  TP ờ ạ ố ừ
vĩnh c u)ử

3. Không có th i h n hoàn v nờ ạ ố

4. Trái ch  không có quy n bi u ủ ề ể
quy tế

4. Các c  đông có quy n bi u ổ ề ể
quy tế

5. Đ c chia l i t c tr c c  ượ ợ ứ ướ ổ
phi uế

5. Đ c chia l i t c và nh n tài ượ ợ ứ ậ
s n sau trái chả ủ

6. Không tr  đ c lãi và n , công ả ượ ợ
ty có th  b  phá s nể ị ả

6. Công ty không b  phá s n n u ị ả ế
không tr  đ c c  t cả ượ ổ ứ
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PHÂN BI T CPT VÀ CP ĐỆ Ư

C  phi u th ngổ ế ườ C  phi u u đãiổ ế ư

1. H ng c  t c không c  đ nh, ưở ổ ứ ố ị
cao hay th p tùy thu c k t qu  ấ ộ ế ả
kinh doanh

1. H ng c  t c c  đ nh b t k  ưở ổ ứ ố ị ấ ể
k  ho ch kinh doanh cao hay th pế ạ ấ

2. H ng c  t c sau CP Đưở ổ ứ Ư 2. H ng c  t c tr c CP th ngưở ố ứ ướ ườ

3. Đ c chia TS sau cùng khi công ượ
ty b  thanh lý, phá s nị ả

3. Đ c chia TS tr c c  đông ượ ướ ổ
th ng khi công ty b  thanh lý, phá ườ ị
s nả

4. Giá c  bi n đ ng m nh h n ả ế ộ ạ ơ
CP ĐƯ

4. Giá c  th ng ít dao đ ng h n ả ườ ộ ơ
CPT

5. L i nhu n và r i ro cao h n ợ ậ ủ ơ
CP ĐƯ

5. L i nhu n và r i ro th p h n ợ ậ ủ ấ ơ
CPT
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T O V N T  CÓẠ Ố Ự

Bài t p:ậ
M t NH đang có nhu c u tăng v n 20 tri u USD t  bên ngoài. ộ ầ ố ệ ừ
T ng s  CP th ng hi n hành c a NH là 15 tri u v i m nh giá ổ ố ườ ệ ủ ệ ớ ệ
1$/CP. Trong năm t i, NH d  đoán t ng thu t  ho t đ ng s  đ t ớ ự ổ ừ ạ ộ ẽ ạ
245 tri u USD trong đó chi phí chi m kho ng 90%. Các l a ệ ế ả ự

ch n ọ
nh m tăng v n đ c các nhà qu n lý cân nh c g m:ằ ố ượ ả ắ ồ

 Bán 20 tri u USD CP th ng v i giá 20$/CPệ ườ ớ
 Bán 20 tri u USD CP u đãi, lãi su t 8%/năm v i giá ệ ư ấ ớ

15$/CP
 Bán 20 tri u USD trái phi u kì h n 10 năm v i lãi su t ệ ế ạ ớ ấ

9%.
Hãy xác đ nh s  l a ch n t t nh t đ i v i c  đông c a ị ự ự ọ ố ấ ố ớ ổ ủ

NH 
bi t r ng thu  thu nh p là 30%.ế ằ ế ậ



LOGO CÁC BI N PHÁP T O V N Ệ Ạ Ố
C A NHTMỦ

Cac biên phap tao vôn huy đông:́ ̣ ́ ̣ ́ ̣

• Biên phap kinh tê.̣ ́ ́

• Biên phap ky thuât.̣ ́ ̃ ̣

• Biên phap tâm ly.̣ ́ ́

T i sao KH ch n/không ch n NH mình đ  g i ạ ọ ọ ể ử
ti n???ề

22 T o v n huy đ ngạ ố ộ
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BI N PHÁP T O V N HUY Ệ Ạ Ố
Đ NGỘ

Bi n pháp kinh tệ ế
 Xây d ng chính sách lãi su t phù h p và linh ho t, ự ấ ợ ạ

có tác d ng là đòn b y tác đ ng đ n l i ích kinh t  ụ ẩ ộ ế ợ ế
c a khách hàngủ

 T ng quà, khuy n m i…ặ ế ạ
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BI N PHÁP T O V N HUY Ệ Ạ Ố
Đ NGỘ

Bi n pháp kĩ thu tệ ậ
 Đa d ng s n ph m d ch v  ngân hàng, đ c bi t là ạ ả ẩ ị ụ ặ ệ

s n ph m huy đ ngả ẩ ộ

 Hi n đ i hoá công ngh  ngân hàng, c i ti n quy ệ ạ ệ ả ế
trình giao d chị

 Nâng cao ch t l ng đ i ngũ cán b  NHấ ượ ộ ộ

 Nâng cao ch t l ng ho t đ ng ngân hàngấ ượ ạ ộ

 …
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BI N PHÁP T O V N HUY Ệ Ạ Ố
Đ NGỘ

Bi n pháp tâm lýệ
 C ng c , duy trì uy tín c a NHủ ố ủ

 Xây d ng c  s  v t ch t h  t ng ự ơ ở ậ ấ ạ ầ

 Tìm hi u, n m b t tâm lý c a t ng đ i t ng khách ể ắ ắ ủ ừ ố ượ
hàng đ  xây d ng chính sách huy đ ng cho phù ể ự ộ
h p…ợ
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CÁC BI N PHÁP T O V N Ệ Ạ Ố
C A NHTMỦ

T  NHNNừ
T  các t  ch c TD khácừ ổ ứ

33 T o v n đi vayạ ố
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CÁC BI N PHÁP T O V N Ệ Ạ Ố
C A NHTMỦ

Tăng c ng uy tínườ
Phát tri n d ch vể ị ụ
Đ u t  các y u t  n i t i đáp ng yêu c uầ ư ế ố ộ ạ ứ ầ

44 T o v n khácạ ố
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XÁC Đ NH CHI PHÍ V N Ị Ố
C A NHTMỦ

1. PP xác đ nh chi phí v n bình quân gia ị ố
quy nề

2. PP xác đ nh chi phí quá kh  bình quânị ứ

3. PP xác đ nh chi phí biênị
Sao nhi u ề

PP th  ế
nh ???ỉ
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PP XÁC Đ NH CHI PHÍ V N Ị Ố
BÌNH QUÂN GIA QUY NỀ

 Ph ng pháp này cho bi t chi phí v n c a NH đ c xác ươ ế ố ủ ượ
đ nh trên c  s  m c chi phí c a t ng ngu n v n kinh ị ơ ở ứ ủ ừ ồ ố
doanh.

 NH không quan tâm đ n chi phí c a t ng lo i ngu n mà ế ủ ừ ạ ồ
quan tâm đ n chi phí c a toàn b  ngu n v n.ế ủ ộ ồ ố

 T  l  cp v n bq gia quy n= ỷ ệ ố ề

 Ch  khi toàn b  ngu n v n c a NH đ c cho vay h t thì đ  ỉ ộ ồ ố ủ ượ ế ộ
chính xác c a ph ng pháp m i cao.ủ ươ ớ

∑
= ×

×n

t t

tt

rA

iR

1
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BÀI T P ÁP D NGẬ Ụ

Gi  s  ngu n v n huy đ ng c a NHA là 500 t  đ ng, ả ử ồ ố ộ ủ ỷ ồ
g m:ồ

- Ti n g i không kỳ h n: 100 t đ,chi phí tr  lãi và chi phí ề ử ạ ỷ ả
khác là 6%

- Ti n g i có kỳ h n và TGTK đ n 24 tháng: 300 t đ, chi ề ử ạ ế ỷ
phí tr  lãi và chi phí khác là 8% ả

- V n đi vay: 100 t đ, chi phí là 10%ố ỷ

Theo quy đ nh t  l  DTBB đ i v i TG không kỳ h n là ị ỷ ệ ố ớ ạ
5%, 

đ i v i TG có kỳ h n và TGTK đ n 24 tháng là 2%.ố ớ ạ ế

T  l  chi phí v n bình quân gia quy n là bao nhiêu?ỷ ệ ố ề
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PP XÁC Đ NH CHI PHÍỊ
QUÁ KH  BÌNH QUÂNỨ

 Ph ng pháp này nh m vào vi c xác đ nh chi phí v n ươ ằ ệ ị ố
c a ủ

NH trong quá kh  và tr  l i cho câu h i NH đã s  d ng ứ ả ờ ỏ ử ụ

nh ng ngu n v n nào và chi phí c a chúng là bao nhiêu.ữ ồ ố ủ

T ng CF tr  lãiổ ả

T ng v n huy đ ng+ v n đi ổ ố ộ ố
vay

T  l  CF tr  lãi bqỷ ệ ả =
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PP XÁC Đ NH CHI PHÍỊ
QUÁ KH  BÌNH QUÂNỨ

 PP giúp xác đ nh m c lãi su t hòa v n c a NH( m c chi ị ứ ấ ố ủ ứ
phí bình quân đ u vào) đ  đ a ra nh ng quy t đ nh h p ầ ể ư ữ ế ị ợ

lý trong vi c s  d ng v nệ ử ụ ố  

CF tr  lãi + CF khacả ́

TSC sinh l iờ

T  l  CF hoa vôn cho nguôn ỷ ệ ̀ ́ ̀
tai tr  t  bên ngoaì ợ ừ ̀

=

T  l  CF vôn ỷ ệ ́
binh quân sau thuề ́

=

CF tr  lãi + CF ả
khać

TSC sinh l iờ
+

ROE x VTC

(1-t) x TSC sinh 
l iờ
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BÀI T P ÁP D NGẬ Ụ

NH TMCP B c Đô có các s  li u sau:ắ ố ệ

NH ph i huy đ ng v n v i t  l  chi phí tr  lãi bquân là bao ả ộ ố ớ ỷ ệ ả
nhiêu 

đ  có đ c ROE là 10%? Bi t thu khác= chi khác, thu  ể ượ ế ế
TN=28%

Tài s nả S  ố
dư

Lãi 
su tấ Ngu n v nồ ố S  ố

dư
Lãi 
su tấ

Ch ng khoánứ 200 6% V n huy đ ng<= 12 ố ộ
tháng

400

Cho vay ng n h nắ ạ 400 9% V n huy đ ng>12 ố ộ
tháng

100

Cho vay trung- dài 
h nạ

200 11,6% V n vayố 300

Tài s n có #ả 50 V n và các quố ỹ 50
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PP XÁC Đ NH CHI PHÍ BIÊNỊ

Ph ng pháp xác đ nh chi phí biênươ ị

 T  l  CF biên (MC) = ỷ ệ Δ CF/ Δ NV

Δ CF = (LS m i x NV t i LS m i) – (LS cũ x NV ớ ạ ớ
t i LS cũ)ạ

Δ NV = (NV t i m c LS m i) - (NV t i m c LS ạ ứ ớ ạ ứ
cũ)

 L aự  ch nọ  t iạ  m cứ  có MR=MC
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BÀI T P ÁP D NGẬ Ụ

M t ngân hàng d  tính thu hút ti n g i t  25 t  đ ng ộ ự ề ử ừ ỷ ồ

lên 50 t  đ ng v i m c lãi su t tăng t  7,5% lên 8%. ỷ ồ ớ ứ ấ ừ

V y chi phí biên c a ngu n v n tăng lên là:ậ ủ ồ ố

1, 9%

2, 7,5%

3, 8%

4, 8,5%
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U ĐI M 3 PH NG PHÁP Ư Ể ƯƠ

TÍNH CHI PHÍ V NỐ

XĐ cp quá kh  bqứ

XĐ cp biên

XĐ cp v n bq ố
gia quy nề

Giúp nhà qu n ả
lý NH có th  xác ể
đ nh đ c nh ị ượ ả
h ng c a b t ưở ủ ấ
kì s  thay đ i ự ổ
nào trong chi phí 
huy đ ngộ . 

Giúp xác đ nh ị
m c lãi su t hòa ứ ấ
v n c a ố ủ
NH( m c chi phí ứ
bình quân đ u ầ
vào) đ  đ a ra ể ư
nh ng quy t ữ ế
đ nh h p lý trong ị ợ
vi c s  d ng ệ ử ụ
v nố . 

Ph ng pháp ươ
s  cho nh n ẽ ậ
đ nh chính xác ị
v  m c lãi su t ề ứ ấ
h p lý trong ợ
đi u ki n lãi ề ệ
su t trên th  ấ ị
tr ng thay đ i ườ ổ
liên t cụ . 
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