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Toéom tat: Viec diéu hanh chinh sdch tién té (CSTT) théng qua ldi sudt co bdn
(LSCB) tqi Viét Nam da va dang la vdn dé con nhiéu tranh cdi. T khi duoc dua
vao dp dung ndm 2000 dén nay, LSCB ddm nhiém hai vai tro chinh: lam co sé
trong xdc dinh trdn lai sudt cho vay ciia cdc ngdn hang thuong mai (NHTM) va
dinh hudéng cho thi truong. Cé nhiing giai doan, LSCB da phdt huy duoc tdc dung
trong viéc ha nhiét lai sudt, gidi téa cdng thdng cho hoat dong ciia cdc NHTM ciing
nhu dinh huéng thi truong. Tuy nhién, thuc té diéu hanh LSCB con boc 16 nhiéu
bdt cdp trong cdch thic tinh todn, khéng mang tinh xuyén sudét, ngay cang xa roi
vai tro la muc lai sudt tham chiéu quan trong cho thi truong, déng thoi chua thdt
sy tré thanh mét cong cu hitu hiéu cia Ngdn hang Nha nudce Viéet Nam (NHNN)
trong viéc qudn ly va diéu tiét vi moé nén kinh té, nhdt la trong giai doan tit nam
2010 dén nay. Do dé, bai viét nay tdp trung phan tich thuc trang diéu hanh LSCB
tai Viéet Nam thoi gian qua dé thdy ré nhiing thanh céng va han ché nhdm néng
cao hiéu qud diéu hanh LSCB ciia NHNN.
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Dit van dé

Tuy thudc vao cdch ti€p can clia mébi qudc gia,
14i suat cia Ngan hang trung uong (NHTW)
ciing khdac nhau vé tén goi, co sé xdc dinh,
co ché& diéu hanh va vai tro d6i véi nén kinh
té. LSCB cua NHTW Anh (official base rate)
la muc 14i sudt tham chiéu duge NHTW Anh
cong bd dung d€ xdc dinh mic 14i sudt cho
vay qua dém cua NHTW véi cdec NHTM, chu
yéu dua trén lai suat cdc trdi phiéu chinh
phd, trdi phi€u NHTW va cdc gidy to c6 gid
khéc (BOE, 2013). LSCB é M§ (prime rate)
la mo6t chi s6 c6 tinh ch4t tham khdo (khéng
quy dinh bt budc) dugc Fed cong bd nhim
dinh huéng cho hoat dong cho vay cua cdc
NHTM tai My (FedPrimeRate, 2013). Tai Uc,
LSCB dugc goi 1a 1ai sudt tién mét muc tiéu
(target cash rate). NHTW Uc (Reserve Bank
of Australia - RBA) céong b6 LSCB lam co

s tham chiéu cho 14i suit cho vay ctia cdc
NHTM, trong d6 LSCB ctia NHTW Uc thuc
ch4t la lai sudt cho vay qua dém lién ngan
hang (interbank overnight lending rate)
(RBA, 2013).

Tuong tu nhu nhiéu quéc gia khdc trén thé
gidi, 14i suat tai Viét Nam luén 12 mot cong
cu khd quan trong trong viéc diéu hanh CSTT
quéc gia. Tuy nhién, viéc diéu hanh chinh
sach 1ai sudt néi chung va LSCB néi riéng
cia NHNN trong thdi gian qua con gay nhiéu
tranh cai véi cdc quan diém trai chiéu. Chinh
vi vay, bai viét tién hanh phan tich thuc
trang diéu hanh LSCB cia NHNN tir khi ra
doi ndm 2000 cho dén nay nhim lam ré vai
tro ctia LSCB trong viéc diéu hanh CSTT qua
cac thoi ky, qua d6 thay ré nhitng thanh cong
va han ché& cia NHNN trong qud trinh diéu
hanh LSCB.
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