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PGS., TS. Tran Huy Hoang

Truong DH Kinh t& TP.HCM

ai sudt la mét cong cu quan trong ciua chinh sach tién té (CSTT) trong
quan ly vi mé déi véi nén kinh té, dong thoi cing tac dong trvc tiép dén
lgi ich ciia cdac ngdn hang thuong mai (NHTM), t6 chic kinh té, cac tang
l6p dén cuw va nguwoi lao dong. DPiéu hanh lai sudt trong nén kinh té thi
truong doi héi phdi phu hop véi quan hé cung cdu vén cua thi truong va phu hop
vGi yéu cdu phat trién kinh té ddt ra trong méi thoi ky. Bai viét diém qua dién bién
lai sudt tran va anh hudng cia chinh sach nay dén viéc huy déng vén dong thoi

ciing dua ra cac quan diém gidi phdap nham nhdm ddm bdo va phdt huy duoc vai
tro cong cu diéu hanh tién té vi mé cua nén kinh té, dong thoi tac dong, thiic ddy
phdt trién xa héi néi chung.

Dién bién 1lidi suidt tran
va phdn d¥ng thi truéng

Nhédm thuc hién ding tinh
than Nghi quyét 11/NQ-CP
ngay 24/02/2011 cia Chinh
phi vé viéc thuc hién méot
CSTT chét ché, than trong;
diéu hanh chd déng, linh
hoat, hiéu qud cdc cong cu
cia CSTT, ddc biét la cdc
loai 1ai sudt, Ngidn hang
Nha nudéec (NHNN) Viét
Nam dd ban hanh quy dinh
muc tran 14i sudt huy dong
d6i véi VND va USD.

D61 véi huy déng bdng
USD, Théng tu 09/2011/TT-
NHNN ngay 09/4/2011 quy
dinh 14i sudt huy dong vén
t6i da bdng USD d4p dung
déi véi té chic la ngusi cu
trd, t6 chuc 1a nguoi khong
cu trd (tru t6 chic tin dung)
la 1%/ndm, 1l4i sudt huy
dong vén t6i da biang USD
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dp dung déi véi cd nhan
la ngudi cu trd, cd nhan la
ngudi khéng cu trd la 3%/
nidm sau dé diéu chinh bang
Thong tu 14/2011/TT-NHNN
ngay 01/6/2011 vdéi muc lai
sudt 14dn lugt la 0,5%/ndm
va 2%/ndm. Viéc dp dung
cé ché tran huy dong néi
trén dugc xem la mét trong
nhing tdac dong tao su dich
chuyén nguén vén USD
gdm gid trong ddn cu sang
VND. Tdc d6ng d6 da thé
hién manh ngay khi cdc
vdn bdn néu trén bat dau
c6 hiéu luc.

Viéc dp ddt muc tran lai
sudt huy dong USD la 2%
khién viéc gti tiét kiém
bing USD khéng con hap
khdch hang
nhdn trong ngdn han naa.
Nhing khdach hang cd nhan
c6 ky vong vé su 6n dinh

ddn cdc cd

cia ty gid sé c¢6 xu hudng

bdn lai ngoai té cho ngén
hang hodc bdn ra thi truong
tu do réi gii VND véi lai
sudt huy dong tu 16-18%/
nim, nguén tién gii ngoai
té sé bi sut gidm. Nhung bu
lai, NHTM lai ¢6 thé mua
dugc nhiéu ngoai té hon.
Cdc doanh nghiép vi vay sé
cdn nhdc sang huéng mua
USD vdi ty gid 6n dinh thay
vi vay USD véi 14i sud't cao.

Dé6i vdi huy déng bang
VND, Théng tu 02/2011/
TT-NHNN ngay 03/3/2011
quy dinh t6 chic tin dung
4n dinh 14i sudt huy déng
vén bidng VND (lai sudt
tién gui, l4ai sudt chung
chi tién guii, ky phiéu, tin
phiéu va trdi phiéu) cia
cdc t6 chuc (tru td chuc tin
dung) va cd nhdn bao gém
cd khodn chi khuyén mai
dudi moi hinh thudc khéng
vugt qud 14%/ndam.



Ngay 11/5/2011, NHNN cong
b6 théng tin téng hop vé
tinh hinh hoat d6ng ngan
hang trong thang 4/2011. D
liéu cho thdy, 14i suat huy
déng VND binh quan trong
thdang chi 13,41%/ndam; cho
vay binh quin chi 17%/nam,
cao nhdt ¢ tin dung tiéu
dung tu 18-22%/nidm; mot sé
ngdn hang nhdé dp 14i suat
huy doéng khéng ky han tu
6-9%/nam.

Trong thang 9/2011, NHNN
da c6 nhitng bién phap quyét
liet nhim ting cuong kiém
sodt d6i v6i chinh sich tran
14i sudt, dac biét qua Chi thi
02/CT-NHNN ngay 07/9/2011.
Thé nhung, véi 4p luc rii ro
thanh khodn do huy déng
gidm nhitng théng tin don
didp trén cdc phuong tién
truyén théng vé hién tuong
ngan hang vuot tran 1ai suidt
huy dong von VND van xuit
hién (DongA Bank chi nhanh
Tay Ninh, HDBank Tp. Hb
Chi Minh). Cdc ngidn hang
tiép tuc lach tran lai sudt
bang cach chdp nhian huy
dong 14%/nam vdi cac ky han
ngdn duéi mot thiang budc
NHNN phdi ban hanh Thong
tu 30/2011/TT-NHNN ngay
28/9/2011 quy dinh lai suét
huy dong t6i da khong qua
6% do6i v6i cac ky han ngén
dudi mot thang. Thay déi nay
lai cang khién cho viéc huy
dong von cia cac NHTM géip
nhiéu khé khan hon trong béi
canh tién gti ctia cdc doanh
nghiép 16n thuong bi chuyén
thanh ki han ngén nhu 1 tuan
vao thoi diém cudi ndm nham
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phuc vu nhu cidu tdng vén
dé€ sdn xuit kinh doanh, cédc
khodn Uy thdc clia cdc ngan
hang 16n tai cdc ngdn hang
nhé ddo han, tién gii tir dan
cu bi rit vé do 14i sudt huy
dong gidm d4 khién nhu ciu
vay von trén thi trudng lién
ngdn hang tang, tu d6 tao
ap luc ddy lai sudt lién ngan
hang 1én cao. Ngoai ra, ngay
06/10/2011 NHNN da ban
hanh Quyét dinh 2210/QD-
NHNN vé viéc diéu chinh
cdc muc lai sudt chinh, theo
dé 1ai sudt tdi cdp von ting
tid 14%/ndm 1én 15%/nam
va l4i sudt cho vay qua dém
trong thanh todn dién ta
lién ngdn hang dugc ning
tid 14%/ndm 1én 16%/nam.
sudt chu chét
ting 1én d4a lam tang chi
phi vén cia cdc NHTM, tu
dé tao dp luc lam tang lai

Cdc muc lai

suat lién ngan hang. Pay ciing
la nguyén nhan chinh budc
nhém ngin hang nay phai vay
v6i l4i sudt rat cao trén thi
truong lién ngan hang, thim
chi c6 ngan hang con chép
nhan bi phat tra cham d€ git
ngudn von vay lién ngan hang
nhim cin déi ngudn tién, duy
tri thanh khodn trong ngin
han (Thuy Duyén, 2011).

Trong bdi cdnh thuc t& véi miic
l4ai suat tran theo quy dinh la
14% thi cac ngan hang (dac
biét 1a cdc ngan hang nhd) rat
khé huy dong von. Tinh dén
cudi thang 10/2011, lam phat
tich lily 10 thang dau niam (so
v6i thoi diém cudi ndm 2010)
dat 17,05%, du bao lam phat
cho ca nam 2011 14 18,4-18,8%.

Vé6i tdm 1y cta ngudi dan lo
so vé lam ph4at ting cao thi
muc 14i sudt tién gii 14%/mnam
khong @i hap dan dé dem tién
gui vao cac ngdn hang (Vi
Ding, 2011). Cdc ngdn hang
nhé khi 14m vao tinh trang
thi€u vén huy dong thi duong
nhién khong tranh khéi viéc
dua ra nhiéu uwu dai hdp dan
dé gitt kh4ch, 1ai suat tra cho
khach hang ldc 4y da vuot qua
mic trdn 14%/mam. Khach
hang c6 s6 du tién gui 16n c6
thé dua ra yéu sach vé mot
mic 14di sudt cao hon dé gay
stic ép cho ngan hang, mot so6
ngan hang nhé cé thé chap
nhan dé tranh rdi ro thanh
khodn, diéu nay sé gay ra mot
lan séng lay lan cho tat ca céc
khach hang con lai, ai cling
hy vong ngédn hang sé chi tra
thém cho minh so véi 14i suit
da niém yét.

Theo s6 liéu théng ké tu
NHNN, trong thdang 10, tong
s6 du tién gui cia khdch
hang tai cdc ngdn hang gidm
khoang 0,74% so véGi thang 9,
trong dé tién gti bang VND
giam 1,29% do cdc NHTM
thuc hién kha nghiém tic quy
dinh tran 14ai sudt huy dong
¢ mic 14% (NHNN, 2011).
Nguyén nhédn la do mot bod
phan doanh nghiép riut rién
gli 6 ngan hang dé dua vao
san xudt kinh doanh va dong
chdy nay la binh thuong.
Péng lo 1a viéc mot s6 ngan
hang chao moi 14i sudt cao
ddn dén tinh trang bi “rit
rudt” néi trén, ngudén vén huy
dong theo dé6 khéng tdng ma
chi chay quin trong hé thong.
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Dé xuat vé viéc diéu hanh Hop 1: Vai nét vé cd ché cho vay theo lii sudt théa thuan

14i suat ¢ Viét Nam

Nhin chung, chinh sdch trian
14i sudt huy dong da lam diu
xuéng cudc chay dua 14ai sudt
gitta cdc ngan hang, kiém
him mdc 14i sudt huy dong
¢ mit bing chung 14%/nim
d6i v6i huy dong VND va 2%
d61 v6i huy dong USD. Chinh
sach nay cing thic ddy cédc
ngan hang c6 ging da dang
héa cdc ky han va san phdm
tiét kiém dé thu hit ngudn
vén nhan réi tu dan cu, t6
chic. Mtc 14ai sudt niém yét
gita cdc ngidn hang khong
chénh léch nhiéu, chi xoay
quanh mic trdn ma NHNN
quy dinh. Tuy nhién, cdc
ngidn hang thuc su gdap kho
khidn trong viéc huy dong
von khi lam phdt tdng cao
ma 14i suat lai bi khéng ché.
bé thu hut khdch hang gui
ti€t kiém va tidng khd ning
canh tranh, cdc t6 chuc tin
dung da dua ra cdc chién
luge khuyén mai bing cdc
san ph4dm tidng thém.

Chinh séch tran 1ai sudt két
hop v6i co ché& cho vay theo
14i suat thdéa thuan (Hop 1)
tao ra nhiéu bat hop ly. Theo
co ch& nay, cdc ngan hang
dugc phép cho vay trung va
dai han véi 14i suat cao, cé
thé dao dong tir 18-23%/ném;
doanh nghiép va ngudi gui
tién s& khé chadp nhan lai
sudt tién gti chénh léch qud
cao so v6i 1di sudt tién vay. Vi
vdy, du cho phép ngin hang
dugc théa thuan 14i suat cho
vay nhung vdn nén c6 mot
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K& tit khi NNNH ban hanh Théng tu 07/2010/ TT-NHNN ngay 26/02/2010
mé réng co ché cho vay lai sudt théa thudn bing VND déi véi tin dung trung
— dai han, cho phép cdc ngdn hang duoc théa thudn ldi sudt cho vay trung
va dai han dé phuc vu nhu cdu sdn xudt - kinh doanh, dd gidi quyét duoc
mot phan vdn dé dch tdc dong vén, cdc ngdn hang chi. dong mé réng cho
vay hon, doanh nghiép dé dang tiép cdn ngudn vén hon dé mé rong san xudt
- kinh doanh. Tiép theo dé, ngay 14/4/2010, NHNN dé thay thé Thong tu
07/2010/ TT-NHNN béng Théng tu 12/2010/ TT-NHNN hudng dén 6 chiic
tin dung cho vay bding VND déi véi khdch hang theo ldi sudt théa thudn.
Thong tu 12/2010/ TT-NHNN ciing chdm dut quy dinh vé ldi sudt cho vay
theo Quyét dinh 16/2008/QD-NHNN ngay 16/5/2008 vé co ché diéu hanh
ldi sudt co ban bing dong Viét Nam. Co ché diéu hanh méi khéng phdi dua
vao ldi sudt co ban nhu cii, ma la diéu hanh théng qua cong cu nghiép vu

thi truong mé va coéng cu lai sudt chiét khdu, tdi cdp von.

Ngubn: Tdc gid tong hop ti cdc vdn bdn
mic tran khong ché, tranh

tinh trang mit bing 14i sudt

cho vay bi ddy 1én quéd cao,

kéo 14i sudt huy dong lén

theo gay nhiéu 4p luc 1lén

lam phat.

Viét Nam la mé6t nudc dang
x4y dung mot nén kinh té&
hang héa thi truong nhiéu
thanh phan theo dinh huéng
x4 hoi chi nghia, vi thé viéc
nghién ciu dé€ c¢6 mot chinh
sach 14i sudt cho phu hgp
12 v6 cung can thiét dé xay
dung nén kinh té&. Trén thuc
té, trong sudt thoi gian qua
ching ta dd khong ngling
thay d6i co ché& diéu hanh lai
sudt cho phu hop vé6i cung cau
vén va muc do lam phat. Vi
vay, c¢6 thé thay ring ching
ta khong thé quy dinh lai
sudt mot cach cing nhic theo
kiéu hanh chinh. Ching ta
déu biét thi truong tién té
ludn ludn rat s6i dong, do dé
viéc tu do 14i sudt 1a mot quy
luat t4t yéu va c¢6 nhu vay lai
sudt mdéi tré thanh don bay
trong nén kinh té&.

Tuy nhién, mdc chénh 1éch
14i sudt cho vay va lai sudt
huy déong véon khong nén bi
khong ché& qué chit ché, cing
nhic ma nén diéu chinh phu
thudc vao thi truong va hiéu
qud kinh doanh cta ting té
chic tin dung. Bén canh d6
khéong nén thd ndéi lai sudt
ma phdi ¢6 cdc chinh sdch 14i
sudt cu thé cho cdc té chic
tin dung. C6 nhu vay cdc to
chiic tin dung méi c6 thé hoat
dong dugc trong moét moi
truong canh tranh lanh manh
ddm bdo hoat dong hiéu qua
phuc vu cho khach hang va
nén kinh té.

Hon nita, cong cu 14i sudt la
mot cdng cu rat nhay cam
va c6 tdc dong rat 16n dén
nén kinh t&, do d6 NHNN
phai than trong khi dua ra
céc quyét dinh lién quan dén
chinh séch 14i suat, dong thoi
phéai dua ra cdc bién phdp kip
thoi, chinh xdc dé€ can thiép
nhim gid 6n dinh cho thi
truong. Hién nay ching ta
dang thuc hién co ché& 14i
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sudt la co ché mang tinh chi
dao, chi khéng phdi tu do
van dong theo nhu cdu thi
truong, nén 1ai sudt phai
cdn cd trén cung cAu cia thi
trusng tién té; co ché nay
vé co ban c6 thé gidip ching
ta kiém ché& ducgc lam ph4dt
nhung né khién cho chinh
sach 1ai sudt khd ciing nhic,
déi khi gdy kho khan cho
viéc huy dong vén cuia cdc
NHTM.

Véi vai tro thuc thi CSTT,
6n dinh kinh t& vi mé thi
NHNN phéai truc tié€p diéu
hanh 14i sudt mot cdch linh
hoat, kip thoi, duy tri mat
bing lai sudt 6n dinh trén
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c0 s6 dung hoa dugc lgi ich
cia cdc bén. Trong thdi gian
téi chinh sdch 14ai sudt sé
con tiép tuc diéu chinh theo
hudéng tu do héa phu hgp véi
muc do héi nhdp thi truong
tai chinh khu vuc va quéc t&™
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TY GIA BINH QUAN CUA VND VA USD TREN THI TRUGNG NGOAI TE LIEN NGAN HANG NAM 2011

THANG | THANG

NGAY

THANG | THANG | THANG

THANG | THANG

THANG | THANG | THANG | THANG

18,932

20,608

18,932
18,932

18,932 | 18,932

18,932 | 18,932

OO (T [(D U |W ([N

18,932
18,932
20,693

=
o

18,932
18,932

20,673
20,668

-
=

20,803 | 20,803
20,803 | 20,803
20,803 | 20,803

20,803 | 20,803

12| 18,932 | 20,713 | 20,663
13| 18,932
14| 18,932 | 20,713 | 20,663 | 20,718 20,803 | 20,813
15| 18,932 | 20,703 20,803 | 20,813
16 20,693 20,803 | 20,813
17| 18,932 | 20,683 | 20,658 20,813
18 | 18,932 | 20,678 | 20,663 | 20,728 | 20,673
19 | 18932 | 20,673 | 20,673 | 20,733 20,608 | 20,618 | 20,628
20 | 18,932 20,728 20,608 | 20,618 | 20,628
21 | 18,932 | 20,673 | 20,673 | 20,718 | 20,608 [ 20.628 | 20,748 | 20,803 | 20,813
22 | 18,932 | 20,678 | 20,683 | 20,718 20,608 | 20,618 | 20,628 | 20,748 | 20,803 | 20,813
23 20,683 | 20,688 | 20,708 20,608 | 20,618 | 20,628 20,803 | 20,813
24| 18,932 | 20,688 | 20,688 20,803 | 20,828
25 | 18,932 | 20,683 | 20,683
26 | 18,932 | 20,673 20,608 | 20,628 | 20,628
27| 18,932 20,618 | 20,608 | 20,628 | 20,628
28 | 18,932 | 20,673 | 20,693 | 20,693 20,623 | 20,608 [ 20.628 | 20,803 | 20,803 | 20,828
20 | 18,932 20,688 20,618 | 20,608 | 20,628 | 20,628 20,803 | 20,828
30 | 18,932 20,698 20,618 | 20,608 | 20,628 | 20,628 20,803 | 20,828
31 | 18,932 20,703 20,628 20,828
QUAN| 18932 | 20,248 | 20,673 | 20,714 | 20,678 | 20,622 | 20,610 | 20,618 | 20,628 | 20,708 | 20,803 | 20,813
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