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Baøi vieát moâ taû cô cheá ñieàu haønh laõi suaát, dieãn bieán laõi suaát ñieàu haønh vaø 
laõi suaát thò tröôøng, phaân tích vaø ñaùnh giaù thöïc traïng cô cheá ñieàu haønh laõi 
suaát cuûa NHNN Vieät Nam trong giai ñoaïn töø thaùng 4/2010 ñeán nay, treân 
cô sôû ñoù ñeà xuaát moät soá giaûi phaùp hoaøn thieän cô cheá ñieàu haønh laõi suaát.
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Coâng ty Taøi chính Daàu khí
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Agribank Tröôøng Sôn

HOAØN THIEÄN CÔ CHEÁ ÑIEÀU HAØNH 
LAÕI SUAÁT NGAÂN HAØNG ÔÛ VIEÄT NAM 

Trong thôøi gian qua, laõi 
suaát trôû thaønh vaán ñeà thôøi 
söï ñöôïc ñeà caäp treân raát 
nhieàu dieãn ñaøn vaø thöïc söï 
thu huùt söï quan taâm lôùn 
cuûa ñoâng ñaûo dö luaän, ñaëc 
bieät laø söï quan taâm cuûa caùc 
nhaø hoaïch ñònh chính saùch, 
nhaø nghieân cöùu, nhaø quaûn 
trò ñieàu haønh ngaân haøng vaø 
caùc doanh nghieäp… vì moät 
trong nhöõng troïng taâm cuûa 
söï quan taâm ñoù laø cô cheá 
ñieàu haønh laõi suaát laøm sao 
ñeå laõi suaát vöøa ñoùng vai 
troø quan troïng trong kieàm 
cheá laïm phaùt, vöøa ñaûm baûo 
quyeàn lôïi ngöôøi göûi tieàn vaø 
thu huùt ñöôïc tieàn göûi; vöøa 
khoâng gaây khoù khaên cho caùc 
doanh nghieäp vaø ngöôøi vay 
voán noùi chung, ñaûm baûo söï 
caïnh tranh bình ñaúng giöõa 
caùc ngaân haøng thöông maïi 
(NHTM) vôùi quy moâ vaø loaïi 
hình khaùc nhau. Coù theå noùi, 
giaûi quyeát haøi hoøa caùc lôïi 
ích, caùc muïc tieâu ñoù trong 
boái caûnh dieãn bieán vó moâ 
hieän nay cuûa Vieät Nam laø 
baøi toaùn khoù. 

Chæ thò 02/CT-NHNN ngaøy 
07/9/2011 cu ûa Thoáng ñoác 
Ngaân haøng Nhaø nöôùc 
(NHNN) ñang theå hie än 
quyeát ta âm thöïc hie än co ù 
hie äu quaû tra àn la õi suaát 
tie àn göûi VND vaø USD vaø 
tie án tô ùi gia ûm la õi suaát cho 
vay veà möùc 17-19% thoâng 
qua söï ño àng thuaän cu ûa 
12 ngaân haøng trong cuoäc 
hoïp ngaøy 26/8/2011 (Song 
Linh, 2011). Vie äc trie ån 
khai Chæ thò ñoù ñang ñöôïc 
cuo äc so áng chaáp nhaän, 
tuy nhie ân co øn ra át nhie àu 
vie äc phaûi la øm xoay quanh 
“caâu chuyeän la õi suaát” nhö 
doanh nghie äp vaãn ra át khoù 
chaáp nhaän la õi suaát cho vay 
hie än thôøi, nhöõng baát lô ïi 
ño ái vô ùi ca ùc NHTM quy moâ 
nhoû, la õi suaát thöïc döông... 
Baøi vie át ta äp trung phaân 
tích vaø ñaùnh gia ù thöïc 
tra ïng cô cheá ñie àu haønh la õi 
suaát cu ûa NHNN Vieät Nam 
töø thaùng 4/2010 ñeán nay, 
tre ân cô sô û ño ù ñe à xuaát moät 
so á gia ûi phaùp hoaøn thie än 
cô cheá ñie àu haønh la õi suaát.

Dieãn bieán laõi suaát töø 
4/2010 ñeán 6/2011

Veà cô cheá laõi suaát

Töø thaùng 6/2002 ñeán thaùng 
5/2008, cô cheá laõi suaát 
thoûa thuaän ñöôïc aùp duïng 
cho hoaït ñoäng tín duïng 
VND theo Quyeát ñònh soá 
546/2002/QÑ-NHNN. Tuy 
nhieân, töø ngaøy 19/5/2008 
ñeán thaùng 2/2010, ñeå kieàm 
cheá laïm phaùt, Thoáng ñoác 
NHNN ñaõ ban haønh Quyeát 
ñònh soá 16/2008/QÑ-NHNN 
ngaøy 16/5/2008 veà cô cheá 
ñieàu haønh laõi suaát cô baûn 
baèng VND, caùc toå chöùc tín 
duïng (TCTD) aán ñònh laõi 
suaát kinh doanh (laõi suaát 
huy ñoäng voán, laõi suaát cho 
vay) baèng VND ñoái vôùi 
khaùch haøng theo nguyeân taéc 
laõi suaát kinh doanh khoâng 
vöôït quaù 150% cuûa laõi suaát 
cô baûn do NHNN coâng boá 
aùp duïng trong töøng thôøi kyø. 
Ñònh kyø haøng thaùng, NHNN 
coâng boá laõi suaát cô baûn. 
Trong tröôøng hôïp caàn thieát, 



40

ÑAÀU TÖ TAØI CHÍNH

Soá 67   Thaùng 10/2011

NHNN coâng boá ñieàu chænh 
kòp thôøi laõi suaát cô baûn. 

Trong giai ñoaïn töø cuoái naêm 
2007 vaø naêm 2008, dieãn 
bieán laïm phaùt, dieãn bieán 
thò tröôøng tieàn teä (TTTT) vaø 
ñieàu haønh chính saùch tieàn 
teä cuûa NHNN, cô cheá ñieàu 
haønh laõi suaát cô baûn vaø cô 
cheá laõi suaát thoûa thuaän noùi 
treân trôû neân baát caäp vôùi 
thöïc tieãn, ñaëc bieät laø vôùi 
nhöõng vöôùng maéc trong moät 
soá quy ñònh phaùp luaät khaùc 
veà vieäc khoâng ñöôïc cho vay 
vöôït quaù 150% möùc la õi suaát 
cô baûn. Tröôùc thöïc te á ño ù, 
sau khi ñöôïc pheùp cu ûa ca ùc 
cô quan co ù thaåm quyeàn, 
NHNN ban haønh Thoâng 
tö so á 12/2010/TT-NHNN 
ngaøy 14/4/2010 cho pheùp 
ca ùc TCTD cho vay baèng 
VND ñoái vô ùi khaùch haøng 
theo la õi suaát thoûa thuaän.

Veà laõi suaát ñieàu haønh

NHNN tieáp tuïc ñieàu haønh 
linh hoaït caùc möùc laõi suaát 
taùi caáp voán, laõi suaát chieát 
khaáu vaø laõi suaát nghieäp vuï 
thò tröôøng môû ñeå ñieàu tieát 
laõi suaát TTTT. Trong thôøi 
gian qua, NHNN ñaõ ñieàu 
haønh coâng cuï laõi suaát naøy 
raát linh hoaït theo töøng thôøi 
kyø. Cuï theå: (i) Böôùc sang 
naêm 2010, nhaèm kieåm soaùt 
caùc chæ tieâu tieàn teä gia taêng 
ôû möùc hôïp lyù ñeå kieåm soaùt 
laïm phaùt vaø hoã trôï taêng 
tröôûng kinh teá, ñaûm baûo 
khaû naêng thanh khoaûn cuûa 
caùc TCTD, taïo ñieàu kieän cho 
caùc TCTD giaûm laõi suaát huy 

ñoäng vaø cho vay ñoàng thôøi 
hoã trôï voán cho phaùt trieån 
noâng nghieäp, noâng thoân. 
NHNN ñieàu chænh taêng caùc 
möùc laõi suaát ñieàu haønh 
nhaèm kieåm soaùt laïm phaùt: 
cuï theå laõi suaát cô baûn taêng 
töø möùc 8% leân 9%/naêm, laõi 
suaát taùi caáp voán taêng töø 
8-9-11-12-13-14%/naêm, laõi 
suaát taùi chieát khaáu taêng 
töø 7-12-13%/naêm (Baûng 1); 
(ii) Töø naêm 2010-2011 laõi 
suaát cho vay qua ñeâm ñöôïc 
ñieàu chænh taêng töø 8% leân 
9%/naêm, roài 11-12-13-14%/
naêm nhaèm kieåm soaùt chaët 
cheõ tie àn teä.

Veà quy ñònh khoáng cheá 
traàn laõi suaát huy ñoäng 
baèng VND vaø USD 

Nhaèm oån dònh TTTT, kieàm 
cheá laïm phaùt, haïn cheá caùc 

NHTM taêng laõi suaát huy ñoäng 
ñeå caïnh tranh thu huùt voán, 
NHNN aán ñònh laõi suaát huy 
ñoäng baèng VND cuûa caùc toå chöùc 
vaø caù nhaân bao goàm caû khoaûn 
chi khuyeán maõi döôùi moïi hình 
thöùc khoâng vöôït quaù 14%/naêm 
(Thoâng tö soá 02/2011/TT-NHNN 
ngaøy 3/3/2011). Laõi suaát huy 
ñoäng voán toái ña baèng USD aùp 
duïng ñoái vôùi caù nhaân laø ngöôøi 
cö truù, caù nhaân laø ngöôøi khoâng 
cö truù khoâng vöôït quaù 2,0%/naêm 
(Thoâng tö soá 14/2011/TT-NHNN, 
ngaøy 02/6/2011). 

Veà laõi suaát thöïc teá treân 
thò tröôøng

Theo soá lieäu thoáng keâ, laõi suaát 
huy ñoäng vaãn trong möùc traàn 
quy ñònh, laõi suaát cho vay 
cheânh leäch vôùi laõi suaát huy 
ñoäng ôû möùc chaáp nhaän ñöôïc.
Tuy nhieân, treân thöïc teá laõi 

                      Ñôn vò: %/naêm
Baûng 1: Dieãn bieán caùc möùc laõi suaát ñieàu haønh cuûa NHNN (2010-2011)

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc

Thôøi ñieåm aùp duïng Laõi suaát cô baûn Laõi suaát taùi caáp voán Laõi suaát taùi chieát khaáu

01/02/2010 8,00 8,00 6,00

05/11/2010 9,00 9,00 7,00

17/2/2011 9,00 11,00 7,00

8/3/2011 9,00 12,00 12,00

1/4/2011 9,00 13,00 12,00

1/5/2011 9,00 14,00 13,00

Ñoà thò 1: Dieãn bieán laõi suaát huy ñoäng vaø cho vay baèng VND töø thaùng 
4/2010 ñeán nay

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc
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suaát huy ñoäng thöôøng xuyeân 
vöôït traàn, laõi suaát cho vay 
ôû möùc cao (Hoäp 1), NHNN 
ñaõ chaán chænh baèng Coâng 
vaên soá 4605/NHNN ngaøy 
16/6/2011 vaø yeâu caàu caùc toå 
chöùc tín duïng vaø chi nhaùnh 
ngaân haøng nöôùc ngoaøi baùo 
caùo laõi suaát huy ñoäng vaø vay 
so á 5232/NHNN-CSTT ngaøy 
07/7/2011.

Nhìn toång quan laïi cô cheá 
ñieàu haønh laõi suaát hieän 
nay ñaõ ñaït ñöôïc moät soá 
keát quaû ñaùng chuù yù sau 
ñaây: (i) Ngaên chaën ñöôïc 
tình traïng xaùo troän TTTT 
vaø nguy cô maát khaû naêng 
thanh toaùn cuûa caùc NHTM, 
nhaát laø caùc NHTM coå phaàn 
quy moâ nhoû chuyeån ñoåi töø 
noâng thoân leân, an toaøn heä 
thoáng ñöôïc ñaûm baûo, cuûng 
coá lo øng tin cuûa caùc nhaø 
ñaàu tö, doanh nghieäp vaø 
ngöôøi daân ñoái vôùi heä thoáng 
ngaân haøng. TTTT daàn ñi 
vaøo oån ñònh, maët baèng laõi 
suaát huy ñoäng vaø cho vay 
ôû möùc hôïp lyù, phuø hôïp vôùi 
cung-caàu voán thò tröôøng vaø 
caùc yeáu toá kinh teá vó moâ, 
taïo cô hoäi cho caùc doanh 
nghieäp, hoä saûn xuaát tieáp 
caän voán vay ngaân haøng 
moät caùch töï chuû, goùp phaàn 
ngaên chaën suy giaûm kinh 
teá do taùc ñoäng cuûa khuûng 

hoaûng taøi chính theá giôùi; 
(ii) Laõi suaát ngoaïi teä veà 
cô baûn ñaõ ñöôïc töï do hoùa. 
Cô cheá ñieàu haønh laõi suaát 
noäi teä cuõng taêng theo xu 
höôùng tieán daàn theo höôùng 
ñoù; (iii) Taïo quyeàn töï chuû, 
naêng ñoäng vaø linh hoaït 
hôn cho caùc TCTD trong 
vieäc quyeát ñònh caùc möùc 
laõi suaát huy ñoäng voán vaø 

laõi suaát cho vay cuûa mình 
vôùi khaùch haøng treân cô 
sôû dieãn bieán thò tröôøng 
vaø caùc coâng cuï, nghieäp vuï 
taùc ñoäng cuûa NHNN; (iv) 
Thuùc ñaåy chu chuyeån voán 
trong neàn kinh teá vaø luaân 
chuyeån voán giöõa caùc vuøng, 
caùc lónh vöïc khaùc nhau, 
khuyeán khích thu huùt voán 
vaøo heä thoáng ngaân haøng ñeå 
ñaàu tö coù hieäu quaû hôn cho 
caùc nhu caàu khaùch haøng. 

Beân caïnh nhöõng öu ñieåm 
thì coøn coù moät soá haïn cheá 
trong cô cheá ñieàu haønh 
laõi suaát hieän nay

Thöù nhaát, NHNN coâng boá 
nhieàu loaïi laõi suaát chính 
thöùc ñeå phaùt tín hieäu vaø 
kieåm soaùt laõi suaát TTTT nhö 
laõi suaát cô baûn, laõi suaát taùi 
caáp voán, laõi suaát taùi chieát 
khaáu, laõi suaát cho vay qua 
ñeâm, laõi suaát tieàn göûi cuûa caùc 

TCTD taïi NHNN; chöùc naêng 
cuûa caùc loaïi laõi suaát naøy tuy 
khaùc nhau nhöng coøn choàng 
cheùo, phöùc taïp, khoâng ñuû söùc 
ñieàu tieát vaø höôùng daãn laõi 
suaát thò tröôøng. Dieãn bieán 
thò tröôøng nhö moâ taû ôû treân 
cho thaáy ñoâi khi bieán ñoäng 
laõi suaát thò tröôøng khoâng ñi 
theo bieán ñoäng cuûa laõi suaát 
ñieàu haønh.

Thöù hai, vieäc ñieàu haønh vaø 
kieåm soaùt laõi suaát thò tröôøng 
cuûa NHNN gaëp khoù khaên do 
laõi suaát thò tröôøng chòu taùc 
ñoäng bôûi nhieàu nhaân toá naèm 
ngoaøi khaû naêng khaéc phuïc 
vaø ñieàu tieát cuûa NHNN nhö 
cung - caàu voán ñaàu tö phaùt 
trieån, naêng löïc taøi chính 
yeáu keùm cuûa caùc TCTD, bieán 
ñoäng laõi suaát thò tröôøng 
quoác teá....

Thöù ba, laõi suaát thò tröôøng 
lieân ngaân haøng chöa phaûn 
aùnh ñuùng quan heä cung – caàu 
voán do quan heä vay möôïn 
treân thò tröôøng dieãn ra moät 
chieàu giöõa moät soá NHTM nhaø 
nöôùc coù coå phaàn chi phoái coù 
chieán löôïc ñaàu tö vaøo giaáy 
tôø coù giaù ñeå tieáp caän nghieäp 
vuï thò tröôøng môû cuûa NHNN, 
coù ñieàu kieän veà nguoàn voán 
thöôøng laø ngöôøi cho vay vaø 
beân ñi vay thöôøng laø caùc 
chi nhaùnh ngaân haøng nöôùc 
ngoaøi, NHTM coå phaàn quy 
moâ nhoû vaø trung bình. 

Thöù tö, cô cheá truyeàn daãn 
taùc ñoäng cuûa laõi suaát chính 
thöùc do NHNN coâng boá coøn 
yeáu veà cöôøng ñoä vaø ñoä treã 
veà thôøi gian lôùn, haïn heïp veà 

Trong cuoäc hoïp “Ñieàu haønh chính saùch tieàn teä cuûa NHNN 6 thaùng ñaàu naêm 2011 
vaø ñònh höôùng trong thôøi gian tôùi”, Phoù Thoáng ñoác NHNN Nguyeãn Vaên Bình cho 
bieát, hieän taïi laõi suaát huy ñoäng VND bình quaân 15,15% moät naêm, taêng 3% so vôùi 
cuoái naêm 2010. 

Veà laõi suaát cho vay VND thöïc teá, baùo caùo cuûa Chính phuû ñaõ ñöa ra con soá khoaûng 
18,7% moãi naêm, taêng 3,4% so vôùi cuoái naêm 2010. Trong ñoù, laõi suaát cho vay ñoái vôùi 
lónh vöïc phi saûn xuaát khoaûng 22-25% moät naêm. Laõi suaát cho vay lónh vöïc saûn xuaát, 
kinh doanh khaùc khoaûng 19,2% moãi naêm.

Hoäp 1: Laõi suaát huy ñoäng vaø cho vay treân thò tröôøng

Nguoàn: Leä Chi (2011) 
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khoâng gian truyeàn daãn neân 
taùc ñoäng haïn cheá ñeán tieát 
kieäm, tieâu duøng, ñaàu tö roài 
ñeán toång caàu vaø muïc tieâu 
cuoái cuøng laø laïm phaùt vaø 
taêng tröôûng kinh teá. 

Nhöõng baát caäp noùi treân 
xuaát phaùt töø moät soá 
nguyeân nhaân 

Veà khaùch quan

Neàn kinh teá Vieät Nam quy 
moâ nhoû, môùi môû cöûa, naêng 
löïc caïnh tranh yeáu, thò 
tröôøng taøi chính – tieàn teä 
raát deã bò toån thöông vaø bieán 
ñoäng maïnh do bieán ñoäng 
treân thò tröôøng taøi chính – 
tieàn teä quoác teá, chaúng haïn 
nhö khuûng hoaûng taøi chính 
toaøn caàu, bieán ñoäng laõi suaát 
treân thò tröôøng quoác teá.

Beân caïnh ñoù, theo quy ñònh 
cuûa Luaät NHNN, chính saùch 
tieàn teä vaø chính saùch laõi suaát 
theo ñuoåi nhieàu muïc tieâu maø 
caùc muïc tieâu ñoù khoâng hoaøn 
toaøn thoáng nhaát vôùi nhau, 
chaúng haïn ñeå kieàm cheá laïm 
phaùt thì caàn phaûi taêng laõi 
suaát, haïn cheá cung öùng tieàn 
nhöng laïi khoâng phuø hôïp 
vôùi vieäc tieáp tuïc môû roäng tín 
duïng phuïc vuï muïc tieâu taêng 
tröôûng kinh teá. Nhö theá, 
vieäc löïa choïn cô cheá ñieàu 
haønh vaø kieåm soaùt laõi suaát 
trôû neân khoù khaên, phöùc taïp 
vaø keùm linh hoaït.

Moät nguyeân nhaân khaùch 
quan khaùc khoâng theå khoâng 
tính ñeán ñoù laø söï hieåu bieát 
cuûa ngöôøi daân vaø toå chöùc 

kinh teá veà chính saùch tieàn 
teä, chính saùch laõi suaát coøn 
haïn cheá coäng vôùi cô cheá ñieàu 
haønh vaø kieåm soaùt laõi suaát 
phöùc taïp, cho neân chöa taïo 
ra hieäu öùng ñoàng thuaän cuûa 
ngöôøi daân, toå chöùc kinh teá 
veà haønh vi ñaàu tö, tieát kieäm, 
tieâu duøng phuø hôïp vôùi muïc 
tieâu chính saùch laõi suaát, 
nhieàu khi coù taùc duïng ngöôïc 
laïi. Ñaëc bieät laø, tình traïng 
ñoâ la hoùa ôû möùc khoaûng 20% 
(Nguyeãn Thò Hoàng, 2011) laøm 
cho laõi suaát thò tröôøng khoâng 
ñôn thuaàn chòu taùc ñoäng cuûa 
nhaân toá cung – caàu maø coøn 
bôûi nhaân toá tyû giaù hoái ñoaùi, 
laõi suaát thò tröôøng quoác teá 
vaø bieán ñoäng treân thò tröôøng 
ngoaïi hoái cuõng taùc ñoäng khaù 
maïnh ñoái vôùi laõi suaát TTTT. 

TTTT quoác teá dieãn bieán phöùc 
taïp, nhieàu ruûi ro, laõi suaát 
bieán ñoäng vôùi bieân ñoä lôùn 
taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán laõi 
suaát TTTT trong nöôùc. Theâm 
vaøo ñoù, caùc giao dòch veà voán 
ñang daàn ñöôïc töï do hoùa khoù 
coù theå kieåm soaùt ñöôïc moät 
caùch chaët cheõ luoàng voán ra – 
vaøo, laøm giaûm hieäu quaû ñieàu 
tieát laõi suaát thò tröôøng.

Veà chuû quan 

NHNN chöa thöïc söï chuû ñoäng 
vaø ñoäc laäp trong ñieàu haønh 
chính saùch tieàn teä. Vôùi cô caáu 
toå chöùc hieän taïi NHNN laø cô 
quan cuûa Chính phuû, chòu söï 
quaûn lyù tröïc tieáp cuûa Chính 
phuû. Söï chi phoái quaù saâu cuûa 
Chính phuû vaøo lónh vöïc tieàn 
teä vaø ngaân haøng laøm giaûm 
tính ñoäc laäp vaø chuû ñoäng 

trong ñieàu haønh cuûa NHNN. 
Do vaäy, vieäc ra quyeát ñònh 
quaûn lyù cuûa NHNN thöôøng 
khoâng kòp thôøi, laøm giaûm 
hieäu quaû söû duïng caùc coâng cuï 
chính saùch tieàn teä.

Chöa coù söï phoái hôïp chaët 
cheõ giöõa NHNN vaø Boä Taøi 
chính trong vieäc thöïc hieän 
chính saùch laõi suaát nhaèm 
oån ñònh laõi suaát thò tröôøng 
vaø phuïc vuï cho ñieàu haønh 
CSTT, bieåu hieän laø vieäc 
aán ñònh laõi suaát tín phieáu, 
traùi phieáu kho baïc nhaø nöôùc 
caïnh tranh cao vôùi laõi suaát 
traùi phieáu cuûa NHTM, neân 
laõi suaát chöa phaûn aùnh ñuùng 
quan heä cung – caàu voán.

Söï phoái hôïp giöõa caùc chính 
saùch tyû giaù – quaûn lyù ngoaïi 
hoái vôùi chính saùch laõi suaát 
coøn ôû möùc ñoä, chöa taïo ra ñöôïc 
söï taùc ñoäng töông hoã, thuaän 
chieàu. Muïc tieâu ñieàu haønh cuûa 
chính saùch naøy nhieàu khi coøn 
xa nhau thaäm chí traùi ngöôïc 
nhau moät soá tröôøng hôïp.

Giaûi phaùp hoaøn thieän cô 
cheá ñieàu haønh laõi suaát 
cuûa NHNN

Moät laø, hình thaønh cô cheá 
kieåm soaùt laõi suaát thò tröôøng 
baèng caùc loaïi laõi suaát cuûa 
NHNN ñeå laõi suaát ñöôïc hình 
thaønh hoaøn toaøn döïa treân 
quan heä cung – caàu veà voán 
tín duïng treân thò tröôøng. Khi 
ñoù TTTT hoaït ñoäng thöôøng 
xuyeân hôn vaø thoâng suoát hôn.

Hai laø, NHNN caàn thöïc 
hieän caùc giaûi phaùp hoaøn 
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thieän cô cheá ñieàu haønh laõi 
suaát thoûa thuaän, gaén lieàn 
vôùi noù laø phaùt trieån thò 
tröôøng lieân ngaân haøng trong 
ñoù NHNN phaûi laøm toát vai 
troø laø ngöôøi cho vay cuoái 
cuøng. NHNN cuõng caàn coù 
bieän phaùp cuï theå phaùt trieån 
thò tröôøng ngoaïi hoái, chuyeån 
töø cho vay ngoaïi teä sang cô 
cheá mua baùn ngoaïi teä. Taêng 
cöôøng quyõ döï tröõ ngoaïi hoái 
cuûa NHNN.

Ba laø, NHNN caàn khaån 
tröông hoaøn thieän caùc coâng 
cuï ñieàu haønh chính saùch tieàn 
teä taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán laõi 
suaát nhö nghieäp vuï thò tröôøng 
môû, cho vay taùi caáp voán vaø 
taùi chieát khaáu, tyû leä döï tröõ 
baét buoäc, nghieäp vuï Swap... 
NHNN caàn trieån khai sôùm 
cô cheá tieàn göûi qua ñeâm cuûa 
TCTD taïi NHNN. Chuû ñoäng 
vaø linh hoaït can thieäp treân 
thò tröôøng lieân ngaân haøng ñeå 
cô cheá ñieàu haønh laõi suaát cuûa 
NHNN Vieät Nam phaùt huy 
hieäu quaû hay noùi caùch khaùc 
laø naâng cao khaû naêng truyeàn 
daãn chính saùch tieàn teä cuûa 
NHNN. 

Boán laø, NHNN caàn naâng 
cao coâng taùc döï baùo kinh teá 
vó moâ noùi chung, dieãn bieán 
TTTT vaø voán khaû duïng cuûa 
caùc TCTD noùi rieâng. Ñaây laø 
vieäc laøm quan troïng haøng 
ñaàu ñeå hoaïch ñònh vaø ñieàu 
haønh chính saùch tieàn teä 
ngaén haïn, daøi haïn coù hieäu 
quaû; aùp duïng caùc moâ hình 
kinh teá löôïng vaøo phaân tích, 
döï baùo, xaây döïng chöông 
trình tieàn teä.

Naêm laø, veà phía caùc TCTD 
caàn kieåm soaùt chaët cheõ chi 
phí hoaït ñoäng, tieát giaûm toái 
ña moät soá loaïi chi phí tröïc 
tieáp vaø chi phí giaùn tieáp... 
treân cô sôû ñoù coù ñieàu kieän 
giaûm laõi suaát cho vay ñoái vôùi 
khaùch haøng.

Saùu laø, veà phía NHNN, caàn 
xem xeùt caùc yeáu toá caáu thaønh 
neân chi phí ñaàu vaøo nhö tyû 
leä döï tröõ baét buoäc, tyû leä an 
toaøn voán, tyû leä voán töø huy 
ñoäng tieàn göûi cuûa moät soá toå 
chöùc ñöôïc pheùp cho vay, söû 
duïng voán vay treân thò tröôøng 
II... treân cô sôû ñoù coù söï ñieàu 
chænh phuø hôïp, goùp phaàn 
quan troïng vaøo giaûm laõi suaát 
cho vay ñoái vôùi khaùch haøng 
trong neàn kinh teá.

Baûy laø, caàn sôùm cô caáu laïi 
caùc NHTM, coù cô cheá thuùc 
ñaåy vieäc saùp nhaäp töï nguyeän 
caùc NHTM vôùi nhau, ñaëc bieät 
laø khoâng neân ñeå toàn taïi quaù 
laâu nhieàu NHTM coå phaàn 
quy moâ nhoû. Bôûi vì chính 
caùc NHTM coå phaàn quy moâ 
nhoû laø nhaân toá caïnh tranh 
huy ñoäng voán vôùi laõi suaát 
cao, ñaåy laõi suaát thò tröôøng 
taêng leân.

Taùm laø, cô caáu laïi NHNN 
theo höôùng traùnh söï choàng 
cheùo chöùc naêng, nhieäm vuï 
caùc vuï cuïc trong tham möu 
ñieàu haønh laõi suaát, ñieàu 
haønh caùc coâng cuï cuûa chính 
saùch tieàn teä, naâng cao naêng 
löïc ñoäi nguõ caùn boä NHNN vaø 
hieän ñaïi hoùa coâng ngheä ngaân 
haøng trong heä thoáng NHNN. 
Caàn ñaûm baûo tính ñoäc laäp 

cuûa NHNN trong ñieàu haønh 
chính saùch tieàn teä, xaây döïng 
NHNN thaønh Ngaân haøng 
Trung öông hieän ñaïi. Ñaûm 
baûo söï phoái hôïp chaët cheõ, 
ñoàng boä giöõa NHNN vaø Boä 
Taøi chính trong moät soá vaán 
ñeà coù lieân quan ñeán laõi suaát 
vaø ñieàu haønh chính saùch 
tieàn teä noùi chung.

Ñieàu haønh laõi suaát trong 
ñieàu kieän neàn kinh teá chuyeån 
ñoåi vaø ñang hoäi nhaäp saâu 
roäng vaøo kinh teá theá giôùi 
ôû nöôùc ta hieän nay ñeå ñaït 
ñöôïc muïc tieâu kinh teá vó moâ 
nhö ñaõ ñònh laø baøi toaùn khoù 
vaø heát söùc phöùc taïp, ñoøi hoûi 
moät ngheä thuaät linh hoaït 
vaø phoái hôïp ñoàng boä, hieäu 
quaû vôùi caùc coâng cuï khaùc cuûa 
chính saùch tieàn teä
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