DIEN DAN TAI CHiNH - NGAN HANG

vé chinh sach tén €2

ac dinh dugc nguyén nhan
g chinh giy ra lam phat hai con
6 12.7% & Viet Nam nam 2007
14 do cung tién tidng manh, cu thé hon
12 do Ngan hang Nha nudec (NHNN)
da bé ra mot luong tién dong dé mua
mot lugng rat 16n ngoai té dau tu nude
ngoai vao Viét Nam, lam khoi lugng
tién phat hanh ting khodng 30% va du
ng tin dung hé théng ngan hang cung
ting cho nén kinh t& tang khoang 35%,
NHNN Viét Nam d4 st dung céac cong
cu cia minh nhim thuc hién chinh
sach that chat tién té. Nhung cac quyét
sach nay da gay ra nhiing dién bién
khé ludng trén thi truong ching khoan,
thi truong tién té, thi trusng hang héa
Viét Nam. Phéi ching phuong thudc
cia NHNN dua ra cho cidn bénh lam
phat dudng nhu qua lidu?

Th nhat xin diém so qua vé céc
cong cu ¢ ban ma NHNN d4a thuc hién
d€ diéu hanh chinh sdch tién té. Pau
tién 1a NHNN da tang ty 1é du trit bat
bubc 1én gp doi k& tit ngay 01/06/2007,
va lai tiép tuc téing thém 1% tir 2/2008.

Ké dén 1a budc cdc Ngan hang
thuong mai (NHTM) mua vao
20,300 ty déng tin phiéu kho bac.
Hai dong thai nay da tdc dong
manh téi khd ning thanh khoan
cia hé thong ngan hang. PEé gidi
quyét van dé nay, cic NHTM da
lao vao cudc tranh dua huy dong
voén véi miic 1di suidt canh tranh
quyét liét, 14i sudt qua dém cé
lic 1én dén 40%/nam, hodc ban
ra 4o at cac ching khoan lam cho
chi s6 chiing khoén lién tuc mat
diém trong thoi gian qua. P& d6i
phé véi tinh hinh nay, NHNN
budc phdi dua ra quyét dinh vé
mdc 14i sudt huy dong t6i da la
12%/mam va chi dao cho Tdng
cong ty Pau tu va Kinh doanh
von Nha nuée (SCIC) mua vao
chiing khoan nhim giit tinh dn
dinh caa thi truong. Tuy nhién,
diém dang néi ¢ day la lai suat
cho vay da bi ddy 1én rat cao, hién
tai dao dong tu 1.4%/thang dén
1.8%/thdang, vi cac NHTM phai

NGUYEN PHAM THIEN THANH

mua tin phiéu véi 1di suat thap,
v6i s6 lugng 16n. Thi hdi c6 dugc
may du 4n ctia doanh nghiép vay
von c6 dugce ty suat sinh 15i da dé
c6 thé chiu dung dugc chi phi l4i
vay tiang cao?

Th hai xin luidn ban vé céc
cong cu ctia chinh sach tién té.
C6 mot diéu nghich ly trong viéc
st dung cdc cong cu chinh sach
tién té ¢ nudc ta. O cdc nuéc phat
trién nhu My§, Nhat, cdc nuée
chau Au... nghiép vu thi trudng mé
la cong cu duge thuc hién theo ¥
dinh cia Ngin hang Trung uong,
cong cu nay rat linh dong, dé
ddo nguoc va cé thé hoan tat rat
nhanh, nén thuong dugc st dung
nh4it, va mang tinh quyét dinh
nhat d6i v6i nhitng thay d6i trong
co sb tién té. Cong cu chinh sach
chiét khau thuc sy 1am cho kiém
soat cung Ung tién té khé hon béi
vi né din dén nhiing bién dong
khong du dinh cta khéi lugng
cac khodn cho vay chiét kh&u.

ting cao. Viét Nam phai nhap mot khoi lugng 16n
thép tam, thép la, thép ong,. va 60% phoi thép
cho sdn xuit trong nudc, nén ré rang gid sit thép
ting 1a do “ nhap kh&u “ tir bén ngoai. T4t ci cac
nhan t6 d6 lam gid cdc nhém mit hang trong “ ro
hang héa” tinh chi s6 gia tiéu dung — CPI cta Viét
Nam téng cao. Riéng nhém hang luong thuc — thuc
phdm chiém 42,85% ty trong trong ré hang héa
dich vu tinh CPI. Nén cho du NHNN c¢6 thuc hién
chinh séch tién té thit chit manh mé hon nita, c6
thu hit thém vai chuc nghin ty déng tir luu thong
vé thi khong thé kéo dugc gid cdc nhém mit hang
do6 giam.

Pé thuc hién muc tiéu kiém ché& lam phit,
NHNN da quyét dinh phat hanh 20.300 ty dong tin
phiéu bt budc d6i véi cac NHTM, téng ty 1& du trir
bat budc, ting cac loai 14i suat chii dao cia NHNN,
tién hanh thanh tra viéc cho vay bat dong san va
dau tu ching khodn,... Song trong thuc t& thoi gian
qua gidi phap chong lam phat nghiéng qud nhiéu
vé thit chat tién té. Cac chuyén gia clia Quy tién
té quéc t& (IMF) trong mot bdo cdo gan day vé nén

kinh t& Viét Nam ciing tinh toan rang do tré trong
tdc dong cha chinh sach tién té 1a tu 15 dén 18
thang. Do d6 r6 rang muc tiéu téng truéng GDP la
9% trong nam nay khé ma dat dugc.

Vita qua NHNN da ra quy dinh khong ché
tran 1ai sudt tién gti cia NHTM khong dugc qua
12%/nam, khong ché tran 13i suat dau thau gidy to
c6 gia trén thi truong mé khong qua 10%/nam,... thi
hién nay NHNN can cé bién phap khong ché ngay
14i suat cho vay, c6 1& hop 1y hon ca 1a khong dugc
qué 15%/mam, nham han ché& nhiing rai ro vé lai
sudt d6i v6i nén kinh té&, d6i véi chinh cac NHTM
va doi v6i doanh nghiép.

Can c6 bién phap cu thé thuc thi cac chinh

sach khac
Thita nhan tién té 14 mét nguyén nhan quan
trong cia lam phét, song qua phan tich & trén, sau
mot thoi gian gan nhu dd tdi cho tién té, thi dén
nay nhiéu nguvi ciing thita nhan rang lam phat
con do cau kéo, do chi phi ddy. Céc bién phap vé
thit chat chinh sach tai khéa, nang cao hiéu qua
chinh sach dau tu,.. da dugc dé cap dén nhung chua
c6 bién phap cu thé va thuc hién chua quyét liét,
nganhang m
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Con cong cu du trit bat budc lam
gidm s6 nhan tién té, do d6 lam
gidm cung tién néu ty 1& du tri
bat budc ting va ngugc lai. Pay la
mot cong cu day quyén luc vi mot
su thay déi ctia du trit bit budc
s& dua dén mot su thay d6i trong
cung tién gap bdi 1an, nén Ngan
hang Trung uong rat khé quan ly
dé diéu chinh lugng cung tién, vi
vay cong cu nay it duge su dung.

O Viét Nam, hién nay cong cu
du trit bt budc gin nhula cong cu
duy nh4t duge NHNN Viét Nam
sit dung dé diéu tiét lugng cung
tién. Trong boi cdnh Viét Nam
can thuc hién chinh sdch tién
té thit chit, thi mic 14i sudt co
ban, 14i sudt tdi cAp von, 1di sudt
téi chiét khau duge NHNN Viét
Nam giif nguyén trong suét 2 nim
qua, va méi dugc diéu chinh mang
tinh 1y thuyét vao 01/02/2008 vira
qua thé hién céng cu lai sudt chi
mang tinh dinh huéng, va gin
nhu v6 téc dung d6i véi viée diéu
tiét lugng cung tién. Con nghiép
vu thi trudng mé it phat huy tac
dung do hang loat dgt phat hanh
chao ban trai phiéu bi that bai,
nhiing dgt chao ban thanh cong
thi doanh s6 qua nhé so véi lugng
tién dong bom vao nén kinh t& dé
mua lugng d6 la My lam du tri
ngoai hoi, nhim han ché& su ting
gid cia VND s& dnh hudng dén

xudt kh&u. Nguyén nhan 1a do thi
truong tién té va thi truong von
& Viét Nam chua ph4t trién nén
cdc trdi phi€u va tin phiéu nay
kém thanh khodn. Thuc trang
nay dan dén su ling ting trong
viéc diéu hanh chinh sach tién té
cta NHNN Viét Nam (can d6i vi
mo clia Viét Nam vAn ndm trong
gidi han an toan?).

Thyd ba xin ggi y vé gidi
phdp déng bd chéng lam phat.
Diéu chinh yé&u la lam sao giai
quyét dugce tinh trang suy yéu
tinh thanh khodn tai cdc NHTM.
Vi néu dé tinh trang nay qu4 lau
thi s& d4n su sap nhap, hoic sup
dé cta cdc NHTM nhé, gay ra
nhitng hau qua x4u cho nén kinh
t& Viet Nam. Thuc t& thi Trung
Qudc ciing c6 lic dp dung mic du
trit bat budc 1én dén 14% hay mot
s6 qudc gia da thanh cong trong
viéc ki€m sodt lam phdt nho
vao chinh sédch lai suat cao. Tuy
nhién, trong bdi cdnh tinh hinh
kinh t& Viét Nam hién nay, viéc
cit giam ty 1é du trit bit budc va
dua ra tuyén bo dian ho#c gidm
viéc mua trai phiéu bit budc nén
chang dugc NHNN Viét Nam xem
xét mot cach thau dao?

D€ kiém soat lam phéat hiéu
quad thi chinh séch tién té phai
di doi v6i chinh sach tai chinh.
Vi vay, bai todn cidn phai gidi

tiép theo la lam thé& nao dé gidi quyét
van nan bdi chi ngan sdch hang tram
ngan ty déng vao cac du 4n kém hiéu
qua cua cdc doanh nghiép Nha nudc,
cac Bo Nganh va dia phuong.

Hién tai cac t6 chiic nuéc ngoai ddy
manh mua vao trai phiéu Chinh phi vi
mic 14i sudt 8-10%/nidm cao hon muic
14i sudt di vay trén thi truong quoc t&
(6%/Mmam) va ho du doan xu thé& gia
VND sé tang gia trong tuong lai. Vi
vay NHNN Viét Nam can diéu hanh ty
gia linh hoat d& ngin chén dong von
ngoai rut ra khéi Viét Nam dot ngot,
nham dat dugc cAn dat dugc 1a nang
cao dau tu va tang cudng xuit khau.

Toém lai, lam phat Viét Nam cao
thé hién stc khée nén kinh t& Viét
Nam yéu. Lam phat dua dén nhiéu
hau qua tai hai vé mét kinh t& va doi
song x4 hoi. Viéc nghién ctu dé ra bién
phap dé& nghiép vu thi trudng mé phat
huy tac dung, cling nhu cach thic van
dung linh hoat cdc cong cu cta chinh
sach tién té vao thuc tién nén kinh
t& Viét Nam, dugc st dung la phuong
thuéc dung liéu lugng can dé diédu tri
hiéu qua can bénh lam phat & Viét
Nam hién nay =

hau nhu méi chi néu trong vian ban. Pong thoi
bién phép thic ddy san xuit phat trién chua thay
dé cap nhiéu. Trong sdn xudt néong nghiép mdi
chi c¢6 chu truong hd trg 1,0 triéu dong cho 1 con
bo, con trau bi chét rét, song cho dén nay nguovi
dan van chua duge huéng. NHNN khong bit buodc
Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon
(NHNNo&PTNT) mua tin phiéu va ap dung ty l1é
du trit bt budc thap d6i véi ngan hang nay, nhung
NHNo&PTNT lai khéng ché& du ng déi véi cac tinh
khong dugc ting vuot qua ké& hoach.

Céac doanh nghiép cAn nang cao ning luc canh
tranh, d6i méi thiét bi, hién dai héa cong nghé, da
dang héa sdn phdm, chd dong tim kiém thi trudng
xudt khau mdi, tiét kiém chi phi trong hoat dong
kinh doanh,.. khong nén chi y lai vao ty gid. Chinh
phi cAn ddy manh c&i cdch hanh chinh, chong tham
nhiing, tiét kiém va chéng lang phi trong chi tiéu
ngan sach Nha nudc, trong bo may Nha nudc. Thuc
hién kién quyét khau gidi phéng mat bang trong
trién khai cac du 4n dau tu, thuc hién dit diém cac
du 4n dau tu. Kién quyét thit chat viéc chi tiéu, nhat
12 chi tiéu hoi nghi, chi tiéu 1& tan khénh tiét, mua

E nganhang
S6 25 ® Thang 4/2008

sdm cong s6.. Can dic biét tiét kiém st dung xéng
d4u va nang lugng trong céc cd quan hanh chinh, co
quan su nghiép va co quan hudng kinh phi tir ngan
sach.. Thuc hién chinh sich tai khéa that chit va
hiéu qua. Khong nén chi gay stc ép qua 16n ci vé
co ché& va du luan 1én diéu hanh chinh sach tién té.
Liéu ring c6 thé thuc hién chinh sich “thit lung,
budc bung” trong chi tiéu hanh chinh su nghiép hién
nay d€ gép phan kiém ché& lam phat duge khong?

Chinh pht ciing cin c6 cdc chinh sdch vé mién
gidm thué cho hy nong dan sau dgt rét dam vira qua,
¢6 chinh sach tin dung uu dai hon cho nong thon,...
thic ddy san xudt néng nghiép — ngu nghiép,... phat
trién. Chinh phi kién quyét khong bu 16 gid xéng,
gid dién,... St dung sb tién tiét kiém do khong phai
bt 16 mot s6 miat hang hd trg truc ti€p cho nguvi
c6 thu nhap thap.

Chinh pht can ting ngudn von cho vay doi véi
Ngan hang chinh sach x4 hoi d€ mé rong cho vay
x6a doéi gidm ngheo, dic biét cho vay gidi quyét viéc
lam. NHNN can c6 chinh séch tién té linh hoat hon
4p dung doi v6i NHNo&PTNT Viét Nam dé ngan
hang nay mé rong cho vay ¢ néng thon =



