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ngén han, méi truong kinh doanh ctia cdc doanh
nghiép van sé con nhiéu khé khin do do tré cha
chinh sach thit chit tién té 1én doi song kinh t&
va stic mua thi truong trong nuéc, nhat 1a hang
tiéu dung nhiéu kha nang tiép tuc bi cit gidm. Lgi
nhuédn ctia nhiéu ngan hang va doanh nghiép sé
gidm manh do thi trudng tai chinh toan ciu tiép
tuc chao ddo, ty 1&é ng xau c6 ngudn gdc bat dong
san tiép tuc gia tang va chi phi huy dong vén van &
muc rat cao. Tham chi khong loai trit mot sé ngan
hang c6 ngudn von nudc ngoai sé thu hep quy mod
dau tu ¢ Viet Nam do cac khé khan vé ngudn von
tif ngan hang me. Lai suat huy dong va cho vay sé
ti€p tuc duy tri & mic hai con s8, vé trung va dai
han s& ngay cang tié€p can va vugt mic lam phat
trong cung thoi diém so sanh. CAn nh4n manh
ring, mic du sé khong c6 nguy co khiing hodng
kinh t& trong nam 2009, nhung nhitng yéu kém vé
co cdu, thé ché va tham chi 14 mo6 hinh phét trién
ctia nén kinh t& Viét Nam sé boc 16 rd hon do ddu
tu sai va kém hiéu qud cta khu vuc kinh t& nha
nude va cd dau tu truc ti€p nude ngoai (mot khoi
lugng FDI khdng 16 dang tap trung vao cic khu vuc
phi sdn xudt va phi thuong mai quéc t& sé 1a ganh
nang giy ra thAm hut thuong mai ngay cang 16n
trong tuong lai, dong thoi it c6 déng gép trong viéc
nang cao nang suit va hiéu qua ctia nén kinh té&);
Su thiéu hut va yéu kém vé co sé ha tang, ning
luong, kién thic khoa hoc cong nghé va nhan luc
trinh d9 cao ti€p tuc la nhitng nit ¢6 chai can tré
tang trudng trung han va dai han cia Viét Nam.
DPong thoi cdi cach co ché va tai cau tric khu vuc
doanh nghiép (nhat 14 cdc doanh nghiép nha nuéc)
va khu vuc tai chinh-ngan hang, déc biét 1a ngan
chin tinh trang tham nhiing kh4 ning né sé day
khé khin, nhung khong thé né tranh, tri hoan
hoéc thuc hién mot cach hinh thic, phong trao...

Vé téng qudt, c6 thé néi, mic dau da, dang
va sé con tiép tuc d6i dién véi nhiéu thach thic
khong nhé, song Viét Nam da, dang va sé tiép tuc
d6i méi, hoi nhap va phat trién, huéng dén mot
tuong lai ngay cang tot dep hon. Bo-no-dich Bin-
ham, Pai dién IMF tai Viét Nam: “Ching toi cho
ring cau chuyén cai cach kinh t& thanh cong trong
mot giai doan dai cua Viét Nam van tao ra stc
hat d6i véi cadc nha dau tu truc ti€p nudc ngoai”;
con Bernama - Hang Thong tdn quoc gia Ma-lai-
xi-a nhan dinh: Viét Nam chic chin sé& vuot qua
nhitng khé kh#n. T4t cd cdc linh vuc ¢ Viéet Nam
déu c6 kha ning dé phat trién hon nita va nhitng
linh vuc nay c¢6 thé thu hiat thém dau tu nuée ngoai
va duy tri ty 1& tang truéng cao. Cé thé néi, trién
vong kinh t& Viét Nam la rat kha quan, néi nhu
nhu 6ng A-lanh Grin-xpen - nguyén Cha tich Cuc
Du tri Lién bang My, nguoi dugc ménh danh la
“thay phu thiy cta kinh t& M§” — thi, Chinh phu
Viét Nam da di ddng huéng trong viéc ap dung
8 nhém gidi phap nhim kiém ché& lam phat, 6n
dinh kinh t& vi mo6. Tuy nhién, diéu cot 156i 12 mdi
n congnghenganhang
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B6n dong thai néi bat trén thi trudng tién té
Viét Nam nam 2008

Thi nhdt, lai sudt bién dong manh va lién tuc
tang cao trong nhiing thdang ddu ndm va gidm ddn
trong nhiing thang cudi ndm:

Trong nhitng thang ddu nam 2008, dac biét 1a
trong khodng thoi gian thang 2/2008 dén thang
5/2008, 14i sudt huy dong lién tuc ting cao. Tuy
nhién, nhitng thang cudi nim, lai suat thi truong
c6 xu huéng gidm: Lai sudt huy dong va cho vay
bang VND gidm 3,0%-4,5%/nam va hién nay, 1ai
sudt huy dong phd bién ti 8,5%-9,5%/mam, cho
vay biang VND phé bién ¢ mic: ngan han 1a 10,8-
11,58%/mam, trung va dai han la 12-12,75%/néam;
lai suat cho vay USD phé bién ¢ mic: ngdn han
la 6,1-7,5%/nam, trung dai han la 7,2-8,5%/nam.
C6 thé danh gia chung vé dién bién tinh hinh lai
suit trong nam 2008 cht yé&u gan lién véi 3 yéu
t6 chinh sau:

(i) Yéu to thi truong: Trong diéu kién lam phat,
viéc tang 1ai sudt 1a phu hop, nham dadm bio loi
ich clia cdc thanh vién clia thi truong tién té (ngan
hang, ngudi gti tién, ngudi vay tién).

(ii) Tdc dong ciia viéc thuc thi chinh sdch tién
té (CSTT) thdt chdt: Viéc thuc thi chinh sdch thit
chit tién té cia ngan hang trung uong (NHTW)
thong qua cong cu du trit bat budc, phat hanh tin
phi&u bat budc va cong cu lai sudt da tac dong truc
ti&ép dén thi truong tién té va hoat dong kinh doanh
caa ciac ngan hang thuong mai (NHTM), theo huéng
lam gidm quy mé ngudén von; gidm kha ning cho



Nhitng dong thai

tién té nam
2008

LE THI TRANG
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vay. Qua trinh nay tdc dong lam téng chi phi kinh
doanh, tang lai sudt cho vay cia cac NHTM va truc
ti€p dén thanh khodn ctia cac NHTM trong thoi
gian nay.

(iii) Yéu t6 chii quan: Lai suat tidng nhanh va
ting cao ngoai 2 yéu t6 mang tinh khach quan con
do y&u t& cht quan, d6 1a qua trinh khai thac va st
dung ngudn von ctia caic NHTM chua hgp ly. Trong
dé viéc ting truéng tin dung qua néng, vuot kha
néng ngudn vén cia mot s6 NHTM c6 phan da tao
ra 4p luc vé thanh khodn rdt 16n. Trong khi dé
ngudn von bi thu hep (do phai taing DTBB, mua tin
phiéu NHNN bét budc) cang lam cho mot s6 NHTM
¢6 phan khé khan vé von trong thanh khodn. Dién
bién nay da day lai suat huy dong tang cao va ting
nhanh nhim thu hit nguon tién gti tir dan cu dé
ddp ing nhu cau thanh khoan. Cung véi qué trinh
“hat” tién vé cia NHTW, qud trinh nay da tdc dong
hiéu tng dén toan hé théng va lam xuat hién cudc
dua 1ai sudt trong khodng thoi gian cudi thang 2
va nda dau thang 3/2008.

Thit hai, ty gid tréen thi truong dién bién phiic tap

Pén ngay 22/12/2008, ty gia USD/VND ctia cdc
NHTM tang khodng 6,17% so véi dau nam (déng
Viét Nam giam gid). Méc du dién bién cia ty gia vé
cd ban trong su diéu hanh cia NHTW. Tuy nhién, ty
gid trén thi truong c6 ldc dién bién bat thuong do
xu huéng nhap siéu gia ting, dién bién thi truong
vang, ngoai té trén thé gidi phic tap.. dd tdc dong
dén tam ly ngudi dan, nha dau tu. Trong d6, mot
bo phan nha diu tu mua ngoai té dau co, tich trit
da tac dong hiéu Gng chung dén thi trudng, 1am cho
ty gia trong thoi gian nay tdng nhanh, tidng cao va
tang lién tuc trong nhitng thang 6/2008. Chi khi
c6 ddu hiéu kha quan vé nhap siéu, ting trudng
kinh t&, lam phat, ngudn von diu tu truc tiép nuée
ngoai, kim ngach xudt khiu va dac biét thong tin
vé du trit ngoai té quoc gia... thi thi trudng méi c6
phan tng tich cuc. Theo d6, ty giad da 6n dinh tré
lai, quan hé cung-ciu ngoai té dn dinh, cdc t6 chic
tin dung (TCTD) ddm bdo dap tng ngoai té cho
hoat dong kinh doanh xudt nhap khiu.
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Thit ba, phdt sinh nhiéu loai phi lién quan dén
hoat déng tin dung ngdn hang, dén dén su canh
tranh thiéu lanh manh.

Dién bién phtec tap cia tinh hinh lii suit, tinh
hinh ty gid d4a lam phéat sinh nhiéu loai phi lién
quan dén hoat dong nay. Trong d6 ndéi bat 2 loai
phi dich vu tin dung (phi thu x&p von, phi thdm
dinh, phi gidi ngan.. DAy khong phai la loai phi
mdi phat sinh. Ngoai ra trong thoi gian nay, mot
s6 TCTD da thuc hién viéc ky quy d6i v6i khach
hang vay tién, da 1am ph4t sinh chi phi, lam ting
chi phi khodn vay. Hinh thic nay da lam anh huéng
rat nhiéu dén quan hé khich hang — ngan hang,
gay kho6 khin cho khich hang vay von. Ciing trong
khoang thoi gian thang 6/2008, do ty gid, cung-cau
ngoai té dién bién rat nhanh (thita ngoai té nhiéu
sau d6 lai c6 biéu hién khan hi&ém ngoai té, viéc
mua-ban ngoai té theo gia niém yé&t thuong khong
c6 1gi), da lam phat sinh viéc thu phi trong hoat
dong nay; mot s6 TCTD “lach” bién do bang viéc
giao dich qua déng tién thi 3. Qu4 trinh nay da téc
dong rat 16n dén thi trudng ngoai hoi, gdy nhiing
bién dong vé tam ly cho ngudi dan va lam lgi cho
gi6i dau co, Anh huéng rat nhiéu d&n doanh nghiép.

Thi tu, thanh khodn ciia hé théng ngdn hang,
ddc biét la cdc NHTM cé phdn nhé gdp khé khdn.

Trong nhitng thang dau nam 2008, thanh khoan
clia hé thong ngan hang, dac biét 1a cac NHTM co
phan nhé gip nhiéu khé khin, do dién bién cla
tinh hinh 14i suit trén thi truong, dic biét 1a 1ai
suat trén thi truong lién ngan hang tang lién tuc
va tang cao thé hién:

+ Nhu cdu vén trong thanh todn ciia mot sé
NHTM cé phdn nhé rdt cao. P& dap ting nhu cau
von cho thanh todn cac NHTM néi chung va NHTM
c6 phan néi riéng trén dia ban da st dung bién
phap 14i suat dé thu hiat nhanh nguén von tién gii
tir dan cu. Theo d6 14i sudt huy dong lién tuc ting
trong thoi gian nay.

+ Vén khd dung thdp: Vé méit nguyén tic tat
cd cdc TCTD phai ddm bdo duy tri DTBB binh
quan. Tuy nhién, trong mot sd thoi diém tai mot
s6 NHTM c6 phan, mic nay khong dugc duy tri
va phdi bu dép vao nhiing ngay cudi thang-dién
bién nay cang lam tang thém nhu ciu von trén thi
truong lién ngan hang.

+ Lai sudt trén thi truong lién ngan hang lién
tuc tang nhanh va tdng cao. Cé thoi diém lai suat
loai ky han cho vay qua dém 1én t6i 21%/nam, trong
khi dé, mic 1di sudt nay khi thi truong 6n dinh &
miuc khoang 10%-11%/mam.

DPiéu hanh CSTT va nhiing két qua dat dugc

Trong béi cdnh trén, nhim muc tiéu uu tién
kiém ché& lam phat, NHNN da tich cuc thuc hién
hit tién tir luu thong vé thong qua cdc cong cu,
nhu: Téang thém 1% ty 1é DTBB (Quyét dinh s6 187/
QD-NHNN ngay 16/1/2008); Phat hénh‘ tin phiéu

nganhang
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NHNN bit bube 20.300 t déng ki han 1 nam, 1ai
sudt 7,80%/nim (Quyét dinh sé 346/QD-NHNN
ngay 13/2/2008). Pac bist, NHNN da diéu hanh
linh hoat cdc muc 14i sudt chi dao va déi méi co
ché& diéu hanh lai suat, c6 két hgp ca bién phap
truc ti€p (quy dinh tran 1ldi suat theo Cong dién
s6 02 dé 6n dinh nhanh khi thi truong tién té bi
x40 tron béi cudc dua 1ai suat). Tu thang 10/2008,
nham tao diéu kién cho cdc TCTD gidm lai sudt
cho vay, duy tri ting trudéng kinh t&, NHNN da
diéu chinh gidm 1% ty 16 DTBB d6i v6i tién gti
bang VND va gidm 2% ty 1é DTBB déi v6i tién gii
bang ngoai té (Quyét dinh s6 2560/QD-NHNN ngay
3/11/2008); dong thoi, cho phép cac TCTD dugec
st dung tin phi&u bat budc dé tham gia giao dich
trong céc nghiép vu tdi cap von, thi truong mé va
dugc rat truée han theo yéu cau, diéu chinh tang
l1ai sudt tin phiéu NHNN bat budc 1én 13%/nam.

Pén ngay 20/11/2008, NHNN tiép tuc diéu
chinh gidm 2% ty 1é DTBB d6i v6i tién giii bang
VND clia cdc TCTD (Quyét dinh s6 2811/QD-NHNN
ngay 20/11/2008). Buéc sang thang 12/2008, nham
tao diéu kién cho c4dc doanh nghiép, ho san xuit
tiép can von tin dung ngan hang; cic TCTD mé
rong tin dung déi véi sdn xuidt, xuat kh&u, nhap
kh4u mit hang thiét y&u, doanh nghiép nhé va vira,
cdc du 4n dau tu sdn xudt, kinh doanh va ké ca
cac du 4n dau tu bat dong san kha thi, c6 hiéu va
¢6 kha ning trd no ding han, NHNN da lién tiép
2 1an giam ty 16 DTBB biing VND tit 8%-6%-5%,
1 14n gidm ty 1&é DTBB bang ngoai té tir 9%-7%.

Biéu 1: Dién bién DTBB nam 2007 - 2008

Pon vi %
2007 2008 (5 lén thay i)
Ty 18 DTBB (%otong so du tien Linl: | Lan2: | Lan3: | Land: | Lan5:
giti phii DTBB) A N ¥ N N
- Khéng ky han va dwdi 12 thing
+VND 10 11 10 8 6 5
+ Ngoai 6 10 11 9 9 7 7
- Tt 12-24 thang
+VND 4 5 4 2 2 1
+ Ngoai 6 4 5 3 3 3 3

Khi thi truong tién té c6 dau hiéu tich cuc, NHNN
d& bo tran 1ii suat huy dong VND va thay co ché
diéu hanh 1ai suat co ban. Theo d6, cac TCTD &n
dinh 1ai suat kinh doanh béing VND d6i v6i khach
hang khong duge vuot qua 150% cla lai suat co ban
do NHNN cong bo. Tai thoi diém thuc hién co ché
1ai suat méi, 14i suat co ban dugc an dinh & miic 12%
va sau d6 dugc diéu chinh 1én 14% (ngay 11/6), theo
dé6 cac miec lai suat diéu hanh cia NHNN nhu lai
suit chiét khau, 14i suat tai cAp von ciing tang lén
(141 suat tai cap von ting tir 13%-15%/Mmam, 1ai suat
chiét khau tang tir 11%-13%). Pong thoi dé dam bao
thi hanh nghiém tic co ché& diéu hanh 1ai suat co ban,
ngay 10/6/2008, Thong doc NHNN ban hanh vin ban
s0 5158/NHNN-CSTT yéu cau cac TCTD khong dugc
thu phi lién quan dén hoat dong cho vay.

Truéc xu huéng tidng cham lai cta chi s6 gia

nganhang
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tiéu dung, déc biét trong thang 10 va -0,76% trong
thdng 11, nhim han ché& tdc dong clia cudc khing
hodng tai chinh va suy thodi kinh t& toan cau, bdo
ddm 6n dinh kinh t& vi mé, tao diéu kién cho céc
TCTD gidm lai sudt cho vay, duy tri ting truéng
bén vilng, NHNN da nam lan gidm céc loai 14i suét
chi dao nhu 14i suat co ban gidm tir 14%-13%-12%-
11%-10%-8,5%/mam, 1di suat tdi cdp von tior 15%-
14%-13%-12%-11-9,5%/n#&m, 1ai sudt chiét khau tu
13%-12%-11%-10%-9-7,5%/nam.

Riéng Quy tin dung nhan dan co s§ tu ngay
5/12/2008 dugc 4n dinh 1di sudt cho vay d6i véi
khéch hang khong quéa 165% 1ai suat co ban.

Trong thang 12/2008, NHNN 2 1an diéu chinh
gidm 14i sudt tién gtii DTBB bing VND tir 10%-9%-
8,5%/mam. Tinh chung cd nam 2008, 14i suat tién
gtii DTBB dugc diéu chinh téng 3 14n tir 1,2%-3,6%-
5%-10% va 2 1an gidm tit 10%-9%-8,5%/mam. Pong
thoi diéu chinh gidm 14i suat tin phiéu NHNN bat
budc tut 13%/nam xuéng con 4,5%/mam-tuong Gng
v6i 14i suat tin phi€u NHNN ky han 1 tuidn hién
nay (Quyét dinh 3160/QD-NHNN ngay 19/12/2008).

Bén canh d6, NHNN ban hanh Coéng vin s6
10259/NHNN-CSTT ngay 20/11/2008 vé viéc thuc
hién céc bién phép vé tin dung va 1ai suat; trong
d6, NHNN yéu cau cdc TCTD: (i) Diéu chinh l4i
sudt kinh doanh bang déng Viét Nam phu hop
vGi quy dinh cda NHNN, dam bdo kha nang huy
dong von, hoat dong kinh doanh an toan, hiéu
qua. (ii) Tap trung vén tin dung cho cdc linh vuc
cho cac linh vuc sdn xuit, nong nghiép va néng
thon, nhit 1a cdc ho nong dan sdn xuat lda vu
mua Dong xuin, xudt khdu, nhap khiu cdc mat
hang thiét yéu, doanh nghiép nhé va vira, cac du
an dAu tu sidn xudt, kinh doanh va ké cd cac du
4n dau tu bat dong sdn kha thi, c6 hiéu qua va cé
kha néng trd ng ding han. (iii) Cha dong thuc
hién cdc bién phdp ddm bdo an toan, hiéu qua
hoat dong kinh doanh.

Biéu 2: Dién bi€n cac muc lai sut diéu hanh
ctua NHNN 2007-2008

Pon vi: %/nam

2008
2007 [Lanl: [Ln | Land | Land | Lan3 Lin7|Lin8
Lii sudt INENENE AR AR AR AN
- L sut oo bén 825] 875] 1 HEEEIEE
- 1 sudt 4 cép vin 65| 75] 1 Bl ol oul o9s
Lt cistkan | 43] 60] I 12 73
Ldsitchovaytiica | 12| B 18 5] 18] 165] 15[10n

Bén canh d6, NHNN da tang cudng kiém soat
toc do ting truéng tin dung va téng phuong tién
thanh toan, theo d6 chi dao cac TCTD diéu chinh
ké& hoach kinh doanh cho phtu hgp véi chi truong
uu tién kiém ché& lam phat cia Chinh phd, kiém
soat chat ché tung linh vuc cho vay c6 rai ro cao
nhu cho vay dau tu, kinh doanh chitng khoédn, cho
vay dau tu, kinh doanh b4t dong sdn va cho vay
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tiéu dung; ban hanh méi co ché cho vay ngoai té
cia TCTD theo huéng chit ché hon nham han ché&
cho vay d6i v6i nhu cdu khong nhat thiét phai st
dung vén vay biang ngoai té. Tap trung hd trg von
cho cédc linh vuc quan trong dé duy tri su 6n dinh
va tang trudéng kinh t&, dac biét 1a xudt khdu, nong
nghiép, nong thon.

Céc gidi phap diéu hanh chinh sach lai sudt
néu trén da tac dong diéu chinh méit bang lai sudt
huy dong von va cho vay ¢ miic hgp ly, ddm béo
14i sudt bién dong theo xu huéng én dinh va hai
hoa quyén loi gitta ngudi gti tién TCTD ngudi vay
tién, gép phan kiém ché téc do tang trudng tin
dung nhim kiém ché& lam phét, 6n dinh kinh t& vi
mo, ddm bdo an sinh xa hoi.

Dac biét, trong thoi diém cudi thang 5/2008,
nhu cau “40” USD tang cao do yé&u t6 tam ly va
hanh vi du co khién ty gia USD/VND trén thi
truong tu do tang dot bién c6 lac 1én trén 19.000
VND/USD, NHNN da cha dong diéu hanh linh hoat
ty gid: bién do ty gia VND/USD dugc néi 16ng tu
+0,5%->+ 0,75%->+1%->+2%->+3%, ddong thoi cling
thuc hién can thiép mua/ban trén thi truong ngoai
ho6i dé &n dinh ty gia va ddp dng nhu ciu ngoai
té cho cdc nhu cau nhap kh4u mit hang thiét yéu
(xang dau, thudc chita bénh, phan bén, thiét bi y
t&,...); cong bd mic du trit ngoai hoi 20,7 ty USD,
can thiép trén thi trudng ngoai héi, ban hanh Quy
ch& Ban thu ddi ngoai té, gidm sat chiat ché hoat
dong kinh doanh ngoai t&, cAm thu phi giao dich,
cdm cdc TCTD khong duge giao dich USD thong
qua dong tién thi 3; phdi hgp véi céde co quan chic
ning tién hanh kiém tra va xi ly cdc hoat dong
d4u co, kinh doanh ngoai té trdi phdp luat trén thi
truong nham 6n dinh thi truong ngoai héi.

Pong thoi, NHNN ciing cht dong thuc hién hd
trg thanh khodn cho hé théng ngan hang trong boi
canh huy dong von gip khé khin. Trén thi truong
mé, NHNN lién tuc thuc hién cdc phién chao mua
gidy to c6 gid v6i cdc ky han thich hgp va véi lai
sudt linh hoat phit hop véi cung cau von va lai sudt
co ban cia NHNN. NHNN ciing thuc hién tai cap
von ngén han cho cac NHTM (nhat 14 cac NHTM c6
quy md nhé nhim ddm bao kha nang thanh khodn
va can d6i von kinh doanh) va tiang 14i suit tién
gtii DTBB (bang VND tu 1,2%-3,6%-5%-10%/nam)
nham tao diéu kién cho cac NHTM ha 14i suat huy
dong va cho vay.

Truéc dién bién ctia khing hodng tai chinh toan
cAu, tir 15/9/2008, NHNN da chd dong danh gia
tdc dong t6i hoat dong clia hé thong ngan hang va
nén kinh t&; chi dong cic bién phap nhim quan
ly an toan va du trif ngoai héi Nha nudc; NHNN
ban hanh Chi thi s6 05/2008/CT-NHNN ngay 09
thdng 10 ndm 2008 ctia Théng doc vé mot s bién
phédp dam bdo an toan, hiéu qua hoat dong kinh
doanh caa ciac TCTD; trong dé, cha trong cdc bién
phap ng#n ngira rdi ro c¢6 thé xdy ra do tdc dong

&
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clia khing hodng tai chinh va dau hiéu suy thoai
kinh t& toan cAu, chap hanh ding quy dinh vé céc
ty 1&é bao dam an toan trong hoat dong kinh doanh.

Péng thoi dé kiém soat tot chat lugng tin dung,
trich 1ap du phong rii ro day di, ddm bao kha nang
bu dip cdc tén that thuc t&, NHNN chi dao céc
TCTD tang cuong thuc hién phan loai ng, danh gia
chat lugng tin dung, tich cuc thong tin, cht dong
d4anh gid va thuc hién nghiém tic cdc nguyén tic
phéan loai ng; ra soat ddnh gid lai kha nang phat
mai va ty 1& kh4u tri cha tat cd tai sdn bao dam
dé trich lap du phong rai ro theo quy dinh.

Bén canh d6, NHNN con tang cuong cong tac
thanh tra, gidm sat hoat dong ctia cac TCTD theo
quy dinh ciia phdp luat va phu hgp véi cdc chuidn
muc qudc t&. Pong thoi, nghién ciu, b sung céc
tidu chi, diéu kién chat ché dé kiém so4t viéc thanh
lap méi cdc ngan hang; chi dao trién khai 16 trinh
tang von cha cac NHTM, trong d6 cho phép ban
¢6 phan cho nha dau tu nude ngoai trong pham vi
cho phép; nang cao chat lugng hoat dong va quan
tri clia cdc ngan hang; cling nhu diy manh thong
tin, tuyén truyén vé CSTT va hoat dong ngan hang
dé tao su dong thuan cia céong ching va doanh
nghiép; thudng xuyén trao déi, thong tin kinh t&
vi mo, CSTT cho cédc t6 chic tai chinh qudc t& 16n
(IMF, ADB, WB, UNDP...) va cong dong qudc t&
dé tranh tha su dong tinh, ing ho, tranh hiéu sai
va dua thong tin khong chinh xdc vé kinh t& Viét
Nam. Viéc thiét l1ap duong day néng trong thoi gian
qua da c6 tac dong nang cao ky luat thi truong, gép
phan tich cuc binh én thi truong.

Trong béi cdnh nén kinh t& lam phét cao va
gap nhiéu khé khin, cdc bién phdp diéu hanh
CSTT cia NHNN trong nadm 2008 da c6 tdac dong
tich cuc d6i v6i kiém ché lam phdt, 6n dinh kinh
t& vi mé va duy tri da tidng truéng kinh té&, cliing
¢ niém tin doéi vdi cdce td chic, cd nhan, cdc nha
dau tu trong va ngoai nudc. Thuc t& cho thay,
viéc diéu hanh linh hoat cdc cong cu quén ly da
phéat huy tdc dung nhiéu mit, vira kiém soat khoi
lugng tién trong luu thong, vira diéu tiét 1di sudt
va ty gid trén thi truong, déng thoi phat ra tin
hiéu ré rang vé thuc hién CSTT thit chit dé phoi
hop diéu tié€t cdc hoat dong kinh t& ctia té chic,
cd nhan phu hgp véi muc tiéu chinh sdch. Cung
véi viéc thuc hién quyét liét cdc nhém gidi phdp
cia Chinh phi, kinh t& vi mé d4 c6 nhitng d4u
hiéu tich cuc, thé hién qua:

(i) Lam phdt dd c6 xu huéng gidm ddn ngoai
trir thang 5 ting 3,91% chi yéu do soc gia gao vao
thang 4/2008. Cu thé CPI c4c thang la: Thang 1:
+2,38%; thang 2: +3,56%; thang 3: +2,99%; thang 4:
+2,2%; thang 5: +3,91%; thang 6: +2,14%; thang 7:
+1,13%; thang 8: +1,56%, thang 9: + 0,18%, thang
10: -0,19%, thang 11: -0,76% la mic thap nhat so
v6i cac thang trude do.

D6 thi 1: Dién bién CPI qua 11 thang 2008
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Téng phuong tién thanh todn va tin dung duoc
kiém sodt phi hop v6i muc tiéu kiém soat lam phat;
uéc cd nam 2008, Téng phuong tién thanh toan
tang 16,31% chi bang 1/3 cia cung ky nidm ngoai,
toc do tang tin dung cham din (uéc cd nam ting
19,7% so v6i cudi nam 2007), tir d6 tac dong kiém
ché tang tdng cau va gia tiéu dung.

D6 thi 2: Dién bién ting truéng tin dung va
tong phuong tién thanh toan nam 2008
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(i1i) Ty gid VND so véi USD trén thi truong
lien ngan hang tdng ¢ mic dé hop ly. Tinh dén
ngay 22/12/2008: 16.498VND/USD, tiang 2,86% so
v6i ddu nam, phu hgp véi cung-cAu ngoai té, yéu
cau kiém ché& lam ph4t va 6n dinh kinh t& vi mo,
cung v6i co ché& hd trg vay von va mua bdn ngoai
té doi v6i xuat kh&u, cho phép thanh toan bing
ngoai té clia doanh nghiép ché& xuit; kiém soat cho
vay bing ngoai té dé nhap kh4u va can thiép ban
ngoai té tap trung cho nhap kh4u cdc miat hang
thiét y&u, gép phan binh &n thi trudng ngoai héi
va gidm déang ké nhap siéu.

(iv) Lai sudt c6 xu huéng giam: Sau nhitng dong
thai ha cdc miuc 14i sudt chi dao cia NHNN, hién
nay 1ai sudt huy dong va cho vay cia cac TCTD da
gidm, tao diéu kién cho c4dc doanh nghiép tiép can
von vay ctia ngan hang dé dang hon. Hién nay, 14ai
sudt cho vay VND phé bién ¢ miic: ngin han la
10,8-11,5%/nam, trung dai han la 12-12,75%/nam;
l1ai suat cho vay USD phd bi&én & mic: ngdn han la
6,1-7,5%/nam, trung dai han la 7,2-8,5%/nam. Cac
TCTD hoat dong an toan, kha nang thanh toan
dugc ddm bao, hau hét cac TCTD c6 chénh léch thu
nhap 16n hon chi phi va hé s6 an toan von 16n hon
muc t8i thi€u 8%, thuc hién quy dinh vé trich lap
du phong rii ro, von ddm bdo thanh todn thudng
xuyén 16n hon mic phdi DTBB. Tinh cho dén nay
cdac TCTD cua Viét Nam chua chiu tdc dong 16n tu
cudc khing hodng tai chinh toan cAu, hién dang
hoat dong binh thutong va 6n dinh, do thi truong tai
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chinh va miic d6 lién két clia cdc ngan hang trong
nu6c v6i hé thong tai chinh quéc t& con han ché.
D6 thi 3: Dién bién lai suat huy dong va cho vay
nam 2008
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(v) Nhdp siéu duoc cdi thién trong nhing thding
gdn ddy: Mic nhap siéu gidm manh tif mic binh
quan 2,4 ty USD/thang trong 6 thing diu nim
xuéng trung binh trén 500 triéu USD/thdng tu
thang 7 dén nay (Q1/08: 8,35 ty USD; 6T/08: 14,2
ty USD; 11T/08: 16,9 ty USD).

D6 thi 4: Dién bi€n nhap siéu 11 thang/2008
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(vi) Ludng vén ddu tu truc tiép nudc ngodai vao
Viét Nam tiép tuc tang manh: Von FDI tiép tuc gia
téng: 11T/2008, FDI dang ky dat 60,09 tj USD, gap
3 14n so v6i cung ky ndm 2007 (cung ky 2007: 19,2
ty USD); von thuc hién dat 10,05 ty USD (trong
d6: phia nu6c ngoai uéec dat 8 ty USD) cho thay
cdc nha diu tu nuéc ngoai van tin tuéng vao su
on dinh kinh t& vi mé cia Viét Nam vé trung han.

Trién vong kinh t€ Viét Nam va dinh huéng
CSTT 2009:

Theo du béo clia cic chuyén gia kinh t& thé giéi,
toc do tdng trudng kinh t& thé giéi nam 2009 chi
dat 2,2% gidm manh so v6i mic 3,7% cia nam 2008
(trong d6 tang truéng kinh t& & cic nuéc dang phat
trién chau A chi dat khoang 7,1% trong ndm 2009;
mot s6 nudc c6 miic ting truéng Am nhu My -0,7%,
khu vuc EU -0,15%, Btc -0,18%...); gid ca hang hoa
trén thi trudsng qudc t& gan day c6 xu huéng gidm
va theo du bdo ctia IMF thi gid ca hang héa trong
nam 2009 c6 xu huéng gidm (gid dau gidm -31,8%,
gia hang héa phi ning lugng gidm -18,7%...). Hién
nay, khiing hodng tai chinh thé giéi van tiép dién,
mac du cho d&€n nay chua tac dong gay bat n dinh



cac can d6i vi mé nhung ti nay dén cudi nim 2008
va nam 2009, nén kinh t& nuéc ta sé gap nhiéu khé
khan do dnh hudng khong thuin lgi ctia cudoc khing
hodng tai chinh va suy gidm kinh t& thé& gidi, cu
thé 1a: (i) Ngudn thu ngoai té ti xuadt kh4u hang
héa, dich vu va chuyén tién kiéu héi c6 thé cham
lai do trién vong tiang truéng kinh t& cia My, EU,
Nhat Ban, 1a thi trudng xuat khau quan trong déu
gidm so v6i nhitng du béo true d6; gia ca trén thi
truong thé gidi c6 xu huéng gidm. (ii) Poi v6i thu
hit von diu tu nuée ngoai, ngudn tin dung trén thi
truong tai chinh thé& gigi bi thu hep, s& lam cho
hoat dong dau tu truc tié€p va gidn tiép suy gidm
trén pham vi toan cau va Viét Nam khong phai 1a
mot ngoai 1&. (iii) Thi trudng nha & c6 thé bi déng
bang kéo dai hon, &nh hudng dén tang trudng kinh
t& va thu hoi ng cua hé théng ngan hang.

Tir boi cdnh kinh t& thé gidi va trong nuéc néu
trén, thuc hién y kién chi dao ctia Thi tuéng Chinh
ph tai Thong bao s6 296/TB-VPCP ngay 21/10/2008,
nam 2009, NHNN tiép tuc diéu hanh CSTT theo
huéng tap trung uu tién kiém ché& lam phat, dn dinh
kinh t& vi md, ddm béo an sinh xa hoi va duy tri da
tang truéng hop ly. Theo d6, NHNN linh hoat trong
diéu hanh l4i suat va ty gi4, chii dong kiém soat mic
téng téng phuong tién thanh todn va du ng tin dung,
co cau tin dung phu hop dé tao diéu kién phét trién
san xudt kinh doanh, ting kha nang thanh khoan
ctia hé thong NHTM va ddm bao an toan, diéu hanh
14i suat cho vay trén co sé 1ai sudt co ban, va dugc
phép cho vay theo 14i suat théa thuan déi véi mot
s0 du 4an kinh doanh c6 hiéu qué cao; tiép tuc hoan
thién cac co ché& chinh sich va chi dao cdc TCTD
(chi y&u cdc NHTM nha nuée) tiép tuc huy dong
von diéu chinh co cdu tin dung mé rong tin dung
d4p tng von cho nhu ciu vay c6 hiéu qué, ddm bao
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kha nang thu héi von. Cu thé:

+ Thuc hién CSTT that chit, kiém soat chit
ché viéc tang téng phuong tién thanh todn, téng
du ng tin dung, nhung phdi bdo dam tinh thanh
khodn clia nén kinh t& va hoat dong lanh manh
cda cdc ngin hang.

+ Chua dong, linh hoat trong viéc st dung hop
ly cdc cong cu CSTT theo nguyén téc thi truong va
4p dung cdc bién phdp thich hgp dé dinh huéng
va 6n dinh lai sudt, huéng t6i thuc hién 14i suat
thuc duong.

+ Thuc hién co ché& ty gid linh hoat véi bién
do thich hop, phdn anh quan hé cung ciu ngoai té
trén thi truong. Thuc hién c4c giai phap thiét thuc
khong dé d6 la hoa nén kinh té&.

+ Quan ly chat ché viéc thanh 1ap méi, mé chi
nhanh ngan hang va tang cudng kiém soat, gidm
sat hoat dong cta cac NHTM, bdo dam viéc tuin
tht cdc quy dinh vé ph4t hanh cd phiéu, ting von
diéu l¢, vé huy dong, cho vay va chat lugng tin dung;
kip thoi phat hién, xit 1y c4c vi pham dé bao ddm
an toan, on dinh cla toan hé thong.

+ Theo déi chit ché va kip thoi dé xuat véi
Chinh pht céc giai phdap dong bo dé gidm dan tham
hut c4n can vang lai, duy tri thing du can can von,
gill vitng cAn bang c4n can thanh todn téng thé cla
nén kinh t& c3 trong ngin han ciing nhu dai han...

V6i nhiing két qua va kinh nghiém da thu dugc,
bing su nd luc va trach nhiém cao nhat trong su
tun thu cdc chi dao ctia Chinh phi, hy vong nganh
ngan hang sé c¢6 déong gép ngay cang tich cuc vao
qud trinh 6n dinh va phat trién kinh t& dat nuéc,
g6p phan dat muc tiéu tang truéng kinh t& khoang
6,5%, lam phat khoang dudi 15% trong nam 2009
ma Qudc hoi va Chinh pht da dit ra.m
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