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Nganh ngén hang "

vGi cudc chién
chong lam phat

PGS.TS. NGUYEN BiNH TY
TBT Tap chi Ngan hang

dm 2007, ty 16 lam phdt & nude ta 1én

| \‘ 12,63%, chi so gia tiéu dung 5 thang dau
nam 2008 tang 15,96% (thang 1 tang 2,38%,

thang 2 tang 3,56%, thang 3 tang 2,99%, thang 4
tang 2,20% va thang 5/2008 tang 3,91%). Nhin vao
nhiing s6 liéu trén cho thay thang 4/2008 lam phat
¢6 dau hiéu diu xuéng, sau khi Chinh phi va céc co
quan chiic nang thuc hién hang loat cac bién phap
dugc cho 1a quyét liét, song thang 5/2008 lai tang.

Xin diém lai nhitng viéc chinh ctia cudc dau
tranh kiém ché& lam ph4t & nudc ta tir dau nam 2008.

Bo6i canh trong nuéc va qudc té:

T cudi ndm 2007 va sau 2 thiang dau ndm
2008, nguy co lam phdt ting cao va da khién cdc
nha qudn ly vi mo lo ling. Mit khéc, trong thoi
gian nay thi truong ching khoan va thi truong
bat dong san déu c6 van dé. Tinh trang dau co
va kinh doanh theo “bay dan” lam cho gid hang
loat céc loai ¢ phiéu va bat dong sdn déu & tinh
trang “bong béng”. Xin trich bai ph4t biéu ctia Thu
tuéng Nguyén Tan Diing tai ky hop thi 3 Quéc
hdi khod 12 vé nguyén nhan gay lam phat: “Lugng
tién cung tng va du no tin dung ting manh tir cudi
niam 2007 ti€p tuc gay ap luc truc ti€p dén lam
phét”, trong d6 du ng cho vay khé4 16n, dé dau tu
kinh doanh chiing khodn va bit dong san cta céc
NHTM cii la moét trong nhitng tdc nhan giy tang
lam phét. Cung véi d6 la ludng von nuéec ngoai
(bao gdm FDI va kiéu héi...) d6 vao Viét Nam ting
manh, trong khi quén 1y nha nuéc trong linh vuc
nay con ling ting. Trong khi d6, kinh t& thé gidi
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néi chung va kinh t& My (nén kinh t& 16n nhat
thé& gidi) cling dang géip phdi khé khan. Vu d6 bé
tin dung nha d4t & My budc Chinh pht va Ngan
hang Trung uong My phadi ra tay cdu trg. Gid ca
thé& gi6i tdng, trong d6 dic biét 1a gid xang, dau,
sat thép, vang bién dong bat thuong, chua ting
xdy ra ¢ muc cao nhu vay.

Ung phé cia Viét Nam:

- Pong tac dau tién 1a viéc diéu chinh du trit
bat budc d6i véi cdc TCTD ctia NHNN theo Quyét
dinh s6 187/2008/QD-NHNN ngay 16/1/2008. Theo
tinh than quyét dinh nay, du trit bit budc cta cdc
TCTD tang thém 1% so véi trude. Pay c6 1€ 1a tac
dong manh nh4t d&én cac NHTM. Nhiéu NHTM
(nh&t 132 NHTM c6 phan) bat ddu giap khé khin vé
kh3 ning thanh khodn, ting cudng huy dong von,
va cudc dua ldi sudt bat diu tir d6, dong thoi mot
s6 NHTM 16n (chi yéu 12 NHTM NN) ting 14i sudt
cho vay trén thi trudng lién Ngan hang.

- Trén co sé chi dao ctia Tha tuéng Chinh pht tai
vén ban s6 75/TTg-KTTH ngay 15/1/2008, NHNN da
trién khai thuc hién mot loat bién phap, trong dé:

+ Ngay 30/1/2008, ban hanh Quyét dinh s6 305/
QD-NHNN vé diéu chinh 14i sudt co bdn bang déng
Viét Nam la 8,75% va Quyét dinh s6 306/QD-NHNN
vé diéu chinh 14i sudt tai cdp von va lai sudt chiét
kh&u, theo d6 14i suat tdi cAp von la 7,5% va lai
sudt chiét khau 1a 6,0%/ndm. NHNN van duy tri
thi trudng mé, vé6i viéc cung ting 20.000 ty dong dé
hd trg cdc TCTD gidi quyét tinh trang mat can doi
von kha dung tam thoi, song nhitng Ngan hang nhé



van khong thé tiép can dudc véi thi truong nay vi
khong di diéu kién (khéng cé nguon von dé du trir
gidy to c6 gid).

Péng thoi NHNN mé rong bién do mua ban
ngoai té cia cdc TCTD so vdi ty gid giao dich binh
quén trén thi truong lién Ngan hang tu (0,75% lén
(1%, két hop v6i diéu hanh linh hoat ty gid giao
dich binh quin trén thi truong lién Ngan hang va
st dung tién rat vé tir luu thong dé mua ngoai té
ting du trit ngoai hoi Nha nuée...

+ Ngay 1/2/2008, NHNN ban hanh Quyét dinh
s0 03/QD-NHNN vé viéc cho vay, chiét khau gidy
to c6 gid dé dAu tu va kinh doanh chiing khoén.
Theo d6, quy dinh day dd, rdé rang va chat ché cac
diéu kién cac TCTD dugc cho vay chiét khau gidy
t0 c6 gid dé dau tu kinh doanh ching khodn, va quy
dinh vé hé sd rdi ro cho vay, chiét khdu gidy to c6
gia dé dau tu kinh doanh chiing khoan thuc nhém
tai sdn “C6” c6 hé s6 rai ro 1a 250%, ty 1é cho vay
theo muc dich nay khong vugt qua 20% von tu cé.
Quyét dinh s6 03 néu trén thay thé& cho chi thi s6
03/2007/CT-NHNN ngay 28/5/2007 cia NHNN vé
kiém so4t quy md chat lugng tin dung va cho vay
dau tu, kinh doanh ching khoan va méot s6 van ban
lién quan khéc 1a su thay thé mot ménh 1énh hanh
chinh bing mot quy dinh phap luat v6i nhitng rang
budc vé diéu kién can va di trong viéc cho vay kinh
doanh dau tu ching khoan. Nhitng NHTM nao dap
ting dugc nhitng quy dinh cda NHNN thi tiép tuc
cho vay, nhiing Ngan hang cho vay vugt mic 20%
thi phai thuc hién cdc bién phdp gidm hoidc tang
von diéu 1é va nhitng NHTM khéng da diéu kién
thi khong dugc cho vay.

Viéc NHNN ban hanh chi thi 03 va Quyét dinh
03 néu trén tuy c6 lam cho thi truong chiing khoan
chitng lai, mdt s6 nha kinh doanh, diu tu chd yéu
bing von vay ngan hang sé gap khé khian, song dé
la bién phdp gidm tiang trudng néng va giadm ca
tang truéng “bong béng” trong diéu kién thi truong
ching khoan Viét Nam con dang mdéi. Va d6 la
nhiing gidi phdp kip thoi.

- Tié€p theo, ngay 13/2/2008, NHNN ban
hanh Quyét dinh s¢ 346/QD-NHNN vé viéc
phdt hanh tin phié€u Ngan hang Nha nudc bat
buéc véi t6ng gid tri tin phiéu phdt hanh 1a
20.300 ty déng, ky han 364 ngay (mdét nidm),
lai sudt 7,8%/ ndm, ngay phat hanh 17/3/2008.
Tin phi€u NHNN dugc phan bé cho 41 Ngan
hang thuong mai theo quy mé ty trong vén
huy déng bing déng Viét Nam (4 NHTM Nha
nudc, 28 NHTM c6 phdn, 7 Chi nhdanh Ngan
hang nudc ngoai, 2 Ngdn hang lién doanh va
céng ty tai chinh DAu khi). D6 1a nhitng Ngian
hang vdn con khd déi dao ngudén vén. Nhung
sau khi chdp hanh quy dinh tidng du trd bat
budc va mua tin phiéu bat budc theo quy dinh
nay lam cho mét s6 NHTM da khé khan nay
lai khé khédn hon, trong khi truéc dé da “manh
tay” ddu tu vao thi trudng ching khodn va bat
dong sdn. Cudc dua 1di sud't tré nén quyét liét
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hon. Chinh vi vdy, thdng 2/2008, NHNN phadi
ra chi thi s6 02, yéu cdu cac TCTD khéng dugc
huy dong 14i sudt ti€t kiém véi 14i sud't vugt
qud 12%/ndm, dong thoi Hiép hoi Ngan hang
d4a t6 chic thod thudn gitta cdc héi vién thuc
hién muc 14i sudt khéng qud 11%/nam.

Chi thi s6 02 néu trén 1a caAn thiét va d6 1a viéc
st dung “ban tay Nha nuéc” trong nhitng diéu kién
cu thé dé& giif cho thi truong 6n dinh.

Mot 1an nita, NHNN lai phai st dung vén
ban mang tinh hanh chinh trong bdi cinh chay dua
l1ai suat, tranh thd huy dong von dé, lam cho thi
trudng tién té da néng lai thém néng thém, tham
chi bi r6i thi d6 1a viéc can thiét.

Lai sudt huy dong cia cdic NHTM thuc hién
theo chi thi s6 02 cia NHNN chinh 1a tran lai
suat do NHNN chi dao. Trong khuon khé tran 1ai
suat dé, thoi gian dau, cic NHTM c6 thuan lgi
trong viéc xtt ly cdc mic 14i sudt cu thé cung véi
cdc “chiéu” khuyén mai nén mic 14i sudt huy dong
thuong trén 12%, tham chi c¢6 noi 1én dén 13-14%/
niam. Tuy vay, nhiéu Ngan hang van khéng du
ngudn von dé cho vay, mot s6 Ngan hang, chi yéu
la NHTMCP c6 quy mdé nhé van con trong tinh
trang thi€u khd ning thanh khodn, phii “chay
don chay ddo” dé vay, trong khi d6 nhitng Ngan
hang nay vadn khong du diéu kién tiép can thi
truong mé, nhung NHNN chua kip thoi thuce hién
cac bién phap thdo gd.

Ngay 9 thang 3 nam 2008, NHNN 434 c6 van
ban trién khai k& hoach s6 2597/KH-NHNN vé
“thuc hién chi dao cia Tha tuéng Chinh phu tai
véan ban 75/TTg-KTTH ngay 15 thang 1 nam 2008
va s6 319/TTg-KTTH ngay 3 thdng 3 nam 2008
“vé tidng cudng cdc bién phap kiém ché& lam phap
nam 2008” v6i nhitng ndi dung cu thé, bao gdm tir
viéc hoan thién cdc quy dinh phap luat lién quan
dén hoat dong ngidn hang; ting cudng cong téc
thanh tra gidm sat (cu thé 1a Chi thi s6 03/2008/
CT-NHNN ngay 22/4/2008 “vé viéc ting cudng
cong tdc thanh tra gidm sdat cia NHNN”); nhiing
bién phdp diéu hanh chinh sach tién té, tin dung,
ti gida nhu: xdy dung phuong an diéu hanh ti gid
niam 2008, xay dung co ché kiém soat luong vén
nuéc ngoai; ti€p tuc bd sung hoan thién co ché&
diéu hanh du trit bit budc, 14i sudt, tdi cAp von,
nghiép vu thi trudng mé; xay dung phuong 4n diéu
hanh chinh sach tién té va tin dung dé cid nam
dat muc tiéu téng trudng tin dung va téng phuong
tién thanh toan khong vugt qua 30%...

Véi nhitng bién phdp chi dao dong bo va kha
quyét liét phit hgp véi su chi dao ctia Thi tuéng
Chinh pht cung v6i dién bién cla thi trudng trong
va ngoai nuéc, NHNN da phat tin hiéu mo6t cach
rd rang, nhat quan doi véi viéc kiém soat chit ché
tién té, vi vay ngay trong quy I /2008, da c6 nhitng
két qua nhat dinh nhu: rit vé khodng 40.000 ty
déng d& mua 1,5 ty USD gép phan gidm bdt stc
ép tif ngudn cung ngoai té du thira cho cdc NHTM
(Tuy nhién sau mot thoi gian ty gid ngoai té lai
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vao tinh trang ddo chiéu, gida USD ting, cAu ngoai
té tang va NHNN lai phai can thiép). Mit bing
14i sudt dugc kiém sodt & muc hgp 1y (14i sudt cho
vay trén thi truong lién Ngan hang phé bién ¢ mdc
8%-10%/mam, 14di sudt huy dong VND ctia TCTD
phé bién ¢ mic 1%/thang, 14i sudt cho vay ngin
han khodng 11%-13%/nam, cho vay trung va dai
hané mic 14% -16%/nam, 1ai sudt USD dugc diéu
chinh tang tu 0,11%- 1,29%/nam).

Két qua rd nhat trong quy 1/2008 la téng
phuong tién thanh to4n chi ting bing khoidng 1/2
toc do ting so véi cung ky ndm trudc, hoat dong
tin dung cda cac NHTM dugc kiém soat chit ché
hon din dén ti 1é lam ph4t ctia thang 4/2008 & muc
2,2% (tuy nhién thang 5/2008 lai tdng ¢ mdc 3,91%,
tang du ng thang 5/2008 1én 18%).

Viéc NHNN 4p dung chinh sach tién té thit chat
tién té 1a thuc hién theo su chi dao ctia Chinh ph,
dugc cdc chuyén gia nuée ngoai (cd IMF va ADB) cho
12 dang. Xin trich § kién ctia 0ng Hisatsugu Furukwa,
chuyén gia vé chinh s4ch tién té Vin phong hop téc
quéc t& Nhat Ban JICA dang trén Thoi bao kinh té&
Viét Nam s6 120 ngay 29/5/2008: “Dinh hudéng cia
chinh sdch la dung va NHNN dp dung tét cd nhiing
bién phdp cé thé trong khuén khé chinh sdch tién té
mdc di c6 mot sé y kién chua dong y vé thoi diém
va muc do dp dung... Hién tai, viéc ap dung chinh
sdch thdt chdt tién té la hop ly...”.

Viéc ty 1é lam phét trong thdng 5 tidng 3,91%
¢6 nhiéu nguyén nhan, trong dé cac bién phap thit
chit tién té dugc st dung trong 4 thang dau nim
c6 18 van chua phat huy hiéu quéd nhu mong muén
du ng tin dung van ting manh, viéc quan ly luong
v6n nude ngoai van con ling ting, viéc quan 1y thi
truong gia ca con bat cap dé xay ra tinh trang dau
co lam cho mot s6 mit hang sot 4o, ting gid manh
nhu: luong thuc, xi méang... Va déc biét la nhip siéu
tédng manh. D6 vAn 12 nguyén nhan ti viéc t6 chic
thuc hién va su phoi két hop giiia cdc By, Nganh
trong viéc trién khai cdc bién phap kiém ché& lam
phat theo chi dao cia Tha tuéng Chinh phu.

D& ti&p tuc cudc chién chong lam phat, gép phan
on dinh kinh t& vi md, ngay 16/5/2008, NHNN ban
hanh Quyét dinh s6 16/QD-NHNN “vé co ché diéu
hanh 14i suat co ban bang déng Viét Nam”, Quyét
dinh s6 1099/QD-NHNN “vé 1di suat co ban bing
dong Viét Nam”, Quyét dinh s6 1098/QD-NHNN “vé
14i suat tdi c4p von va lai suat chiét khau”.

Quyét dinh s6 16 néu trén 1a mot su d6i méi co
ban trong viéc diéu hanh 14i suat cia NHNN, chinh
thic d& boé tran 1ai sudt 12%/nim dé thuc hién co
ché 14i suat theo cac quy dinh ctia phdp luat va dé
14 thuc hién theo co ché& thi truong. Sau hon nta
théang v6i thoi gian chua da dai dé kiém nghiém,
nhung cdc TCTD trong nuéec di t6 thai do ang ho
co ché& diéu hanh 14i suat hién nay cia NHNN.

Dén nay, von huy dong cta cac TCTD van ting
cham, mot s6 Ngan hang van con khé khan vé kha
néng thanh khodn.... Nhung theo cich diéu hanh
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14i sudt nhu hién nay la phu hgp va cha dong. Cé
diéu, NHNN van phai tiép tuc nidm dién bién cia
thi trudng va cé gidi phap diéu hanh phu hop, hiéu
qua, d6 la:

¢ N&m chic dién bién vé kha ning thanh
khoan ctia NHTM dé cé bién phap tng phé kip thoi,
khong dé bat ky Ngan hang nao mat kha ning chi
tra;

¢ Tiép tuc kiém so4t tang du ng tin dung mot
cach chit ché, phai két hop 4p dung ca cong cu thi
trudng va bién phdap hanh chinh (néu can) dé du
ng tin dung cia NHTM khong vugt qua 30%;

¢ Xem xét viéc diéu chinh 14i sudt co ban mot
cach hop ly dé ca Ngan hang Thuong mai va doanh
nghiép déu chiu dugc, khong dé ting truéng gidm
dudi 7% theo muc tiéu ma Qudc hoi thong qua tai
ky hop thang 5/2008 vira qua; kiém sodt chit ché
hon viéc vay ng nudc ngoai (bao gdm ci cho vay mé
L/C) d€ gép phan kiém ché& nhap siéu...

Dé két luan cho bai viét nay, xin dé cap
may van dé sau day:

- Thi nhdt, viéc kiém soat lam phat ¢ Viet Nam
hién nay khéac xa so v6i viéc kiém soat lam phat
cudi nhitng nam 80 va diu nhitng nam 90 clGa thé&
ky truéde, vi nudc ta dang trong qua trinh hoi nhap
va mé ctlia, tdc dong tir bén ngoai la rat 16n va viéc
thuc hién cdc bién phédp cin c6 d6 tré nhat dinh.
Mat khéc, ngoai su quyét tdm ctia nganh Ngan
hang, van doi héi phai c6 su phéi hop dong bo, cé
hiéu qua cta cdc cAp cdc nganh thi mé6i phat huy
hiéu qua nhu mong muén. Nhu Thi tuéng Nguyén
Tan Diing tra 16i chdt vAn ngay 31/5/2008 tai ky
hop thang 5/2008 vira qua “ Khong thé gidm nhanh
lam phét chi vé6i nhitng né luc cht quan... dé dua
lam phét xuéng phai c6 thoi gian”.

- Thé hai, xin trich din bai Chinh sich kiém
ché& lam phat ctia Viét Nam sé ngdm trong vai thang
t6i, ddng trén bdo Tién phong sé 144 thi tu ngay
28/5/2008, trong d6 c¢6 tra 1oi cia 6ng Alanin Cany,
Chu tich Phong thuong mai Chau Au tai Viét Nam
v6i hang thong tin Blorbezyg xung quanh chinh
sach kiém ché& lam phat ¢ Viét Nam “chiing ta cin
chd 2 hoac 3 thang nita truée khi c6 thé thay tac
dong dau tién cta cac bién phap dugc Chinh phu
trién khai” =



