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Thuc trang truyén tdi chinh
sdch tién té qua kénh tin dung
fai Viet Nam trong ndm 2012

ThS. CHU KHANH LAN

Hoc vién Ngan hang

Kénh tin dung dai dién cho mét nhom cac nhdan 16 6 tdc dung

khuéch dai va lan truyén tac dong ciia chinh sdch tién té (CSTT) t6i

cdc bién so vi mo thong qua hai kénh truyén tdi la bang can doi tai

san cua nguoi di vay va kha nang cap tin dung cua hé thong ngan

hang. Tuy nhién, khi nén kinh té da di sau vdao suy thodi, tinh hinh

tai chinh cua doanh nghiép lam vao tinh trang suy kiét trong thoi

gian dai, thi nhitng tdc déng tich cuc cia CSTT néi long nham thiic

day cdu tin dung cé thé la khong dang ké. Bai viét nham ddanh gia lai
thuwce trang truyén tai CSTT qua kénh tin dung tai Viét Nam trong ndm

2012, qua dé dé xudt mét s6 goi ¥ nham ndng cao hiéu qua truyén tdi

CSTT qua kénh tin dung trong thoi gian toi.
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1. Chinh sach tién t¢ néi léng
nhiam thic diy ting truéng tin dung
am 2011, trudc tinh hinh lam phat
tang cao, Chinh phu da tién hanh
cac bién phéap chinh sach vi mo theo
hudng that chat nham kiém ché lam
phat va 6n dinh kinh t& vi mo. Mic du
lam phét nhing thang cudi nim 2011
da dugc kiém ché, nhung CSTT thét
chat da dé lai nhitng hé luy dai dang
cho nén kinh t& Viét Nam. Nhiing
thang cudi nam 2011 va dau nam 2012,
dau hiéu suy giam kinh té da boc 16
nhu nhu cau tiéu thy hang hoa va dich

vu giam, hang ton kho doanh nghiép
r dong, tong murc dau tu toan xa hoi
tang cham... dan téi ting truéng kinh
té quy 1 va quy 2 nim 2012 chi dat
mirc thap 1a 4,14% va 4,67% so voi
cung ky nam 2011 (Hinh 1). Trén co
so danh gia nhimng két qua dat duoc
trong ndm 2011 va phan tich nhiing
thach thirc di v6i nén kinh té, Chinh
phii d3 ban hanh Nghi quyét s 01/
NQ-CP ngay 03/01/2012 vé nhiing
gidi phdp chii yéu chi dao diéu hanh
thue hién ké hoach phat trién kinh té
Xa hoi va dw toan ngan sach nha nuoc
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Hinh 1. Dién bién ting truéng GDP va tin dung giai doan
2005- 2012
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e Tang trudng tin dung (truc phai)

Nguén: Ngan hang Nha nwée Viét Nam, Tong cuc Thong ké, Thong ké Tai

nam 2012 v6i muc tidu kiém
ché lam phat, 6n dinh kinh té
vi mo, duy tri tdng trudng &
mirc hop 1y gin véi d6i méi
mo hinh ting truéng va co cau
lai nén kinh té.

Trién khai Nghi quyét s6 01/
NQ-CP, Ngan hang Nha nudc
Viét Nam (NHNN) da ban hanh
Chi thi s6 01/CT-NHNN ngay
13/02/2012 vé 6 chitc thuc
hién CSTT va dam bao hoat
dong ngdan hang an toan, hiéu
qua nam 2012 véi dinh hudng
toc d6 tang truong phuong tién
thanh toan khoang 14-16%/
ndm va tin dung khoang 15-
17%/ndm, giam mat bang lai
suat & mirc hop 1y, didu hanh
ty gia linh hoat, bdo dam hoat
dong cia hé thong cac t6 chuc
tin dung (TCTD) an toan, tuan
thu theo quy dinh cua phap
luat. Bé thuc hién cac muc tiéu
néu trén va trén co sé danh gia
thuc trang hoat dong cua hé
thong cac TCTD, NHNN di
thuc hién CSTT theo hudng
néi 16ng, than trong dé cai
thién tinh hinh thanh khoan
ctia hé thong va thuc day ting
truong tin dung di kem voi

chinh Quoc té

chuyén dich co céu tin dung
theo huéng hop 1y, gop phan
khoi phuc toc do ting trudng
kinh té, phong ngira lam phat
quay trd lai.

Lam phat nhiing thang dau
nam 2012 d3 duoc kiém ché
14 co s¢ d¢ NHNN diéu chinh
giam mit bang 13i suat cia nén
kinh t&, nham khuyén khich
hoat dong san xuét kinh doanh
va tiéu dung. Dong thoi véi
viéc thuc hi¢n giam céc 1ai suét
diéu hanh vé murc 9%/ndm dbi
vé6i 13i suét co ban, 8%/nim va
10%/nam véi 1ai suat tai chiét
khiu va tai cip von, NHNN
d3 timg budc ha dan mirc tran
1ai suat huy dong tir mirc 14%/
nim vé muc 2%/nam ap dung
d6i voi tién giri khong ky han
va c6 ky han dudi mot thang,
9%/mam dbi voi tién giri co
ky han tir 1 thang dén duéi 12
thang vao gitta thang 6 nam
2012. NHNN ciing quy dinh
1i suat cho vay ngan han bang
dong Viét Nam t6i da 1a 13%/
nim ap dung dbi voi 04 nhom
dbi tuong, tap trung vao cac
nhu cu vén phuc vu linh vyc
phat trién nong nghiép, nong
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thon, xuit khiu, doanh nghiép
nho va vira, nganh cong nghiép
hd trg, ddng thoi yéu cau cac
TCTD dua li suit cac khoan
vay cii khac vé& mirc 15%/nim
nham hd trg cac doanh nghiép.
Vé phia NHNN, NHNN di
diéu hanh linh hoat luong tién
cung ung theo hudng tang cung
thong qua cac kénh nghiép vu
thi trudng md, cho vay tai cip
v6n va hd trg von cho vay linh
vuc ndng nghiép, nong thon.
Mic du NHNN da diéu hanh
CSTT theo hudng noi long
nham thic day cac TCTD ting
cuong cho vay thong qua tac
dong tang thanh khoan cho hé
thong cac TCTD va giam lai
suét thi truong dé khuyén khich
nhu ciu vay von ciia nén kinh
té, nhung mtrc d6 hi€u qua cia
chinh sach chua dat muc ky
vong. Vé cung tin dung, thanh
khoan duoc cai thién dang ké
so voi cudi nam 2011 va dau
nim 2012 nhung van tip trung
tai hé théng cac TCTD va chu
yéu dugc s dung dé dau tu
vao trai phiéu Chinh phu thay
vi cho vay dbi véi nén kinh té.
Vé phia cau tin dung, mdc du
13i suat cho vay di giam manh
nhung trudc nhitng kho khan
chdng chét cia doanh nghiép,
nhu cau vay von san xuét kinh
doanh van khong dugc cai
thién, do nhu cau dau tu tré nén
dic biét thiéu nhay cam voi sy
thay d6i ctia 13i suat trong diéu
kién nhiéu du béo trién vong
kinh t¢ vi md van khé khan
va khi niém tin vao thi trudng
giam xubng (muc do rii ro
ting cao s& dan téi tinh trang
quan ngai qua muc- pessimism
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trap, khién cho viéc giam 1ai
suat khong thuc day nhu cau
vay von). Thyc trang nay cho
thdy, mirc d6 hiéu qua truyén
tai CSTT cua kénh tin dung da
bi giam di dang ké trong tinh
trang suy yéu ctia hé thong cac
TCTD, tinh hinh tai chinh kho
khan cia cac doanh nghiép
va moi truong kinh doanh cé
nhiéu bién dong khé luong.

2. Ly thuyét co ban vé kénh
tin dung

Kénh tin dung (credit
channel) dai di€n cho mot
nhém céc nhan té c6 tac dung
khuéch dai va lan truyén tac
dong ciia CSTT toi cac bién
s vi mo thong qua hai kénh
truyén tai 12 bang can ddi tai
san cua nguoi di vay (balance
sheet channel) va kha ning cap
tin dung ctia hé théng ngan
hang (bank lending channel).

CSTT that chit anh huong
tryc tiép lam chi phi lai vay
taing, gidam lgi nhudn, dong
tién, gia tri tai san thé chip va
gia tri rong cua doanh nghiép.
Ngoai ra, anh hudng gian tiép
do nhu cau ddi v6i hang hoa va
dich vu gidm khién doanh thu
sut giam, hang ton kho & dong,
khoan phai thu trd cham... cling
tac dong toi tinh hinh tai chinh
clia céc chil thé san xuat kinh
doanh trong nén kinh té. Hé
qua 1 nhu cau vay von dé tién
hanh dau tu cta doanh nghiép
bi han ché dang ké. Dang chu
¥, khi Ngan hang Trung vong
(NHTW) thuc hién CSTT that
chat nham ting mat bang 1ai
suat thi truong thi trong diéu
kién bang can dbi tai san cua
cac chii thé trong nén kinh té
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Hinh 2. Dién bién tiing truwéng tin dung so véi thang 12 nim
trudc

BTang trudng tin dung cing ky nam 2011

BTang trrong tin dung nim 2012

Nguon: Ngan hang Nha nude Viét Nam, Thong ké Tai chinh Quoc té

lanh manh, 4nh hudng cua
CSTT la khong dang ké. Tuy
nhién, van véi muc ting lai
sudt nhu thé, nhung trong diéu
kién tinh hinh tai chinh cua cac
chua thé vay von dang suy yéu
va ¢o cAu vén & murc d6 rui ro
cao thi CSTT c6 tac dong rat
manh. Nhu vay, kénh truyén
tai thong qua bang can dbi tai
san c6 ham y rang tic dong
cua CSTT la khong can xung
va khong tuyén tinh. Diéu nay
giai thich mdi lién hé yéu gitra
131 suét va dau tu, tiéu dung da
dugc nhiéu nghién ctru chi ra
ciing nhu khing dinh 1ap luan
tac dong ctia CSTT t6i 1ai suat
la quan trong; tuy nhién, tac
d6ng cua l4i suat toi tinh hinh
tai chinh va nhu ciu vay muon
ctia cac chu thé méi 14 nhan t6
dan t6i tim quan trong cua 13
suat thay vi sy anh huong truc
tiép ctia 13i sudt t6i nhu cau
dau tu va tiéu dung.

Kénh truyén tai théng qua
kha nang cap tin dung clia ngan
hang cho rang khi NHTW thyc
hién CSTT hoac ban hanh cac
quy dinh vé hoat dong ngan
hang theo hudng thit chat,

kha ning cap tin dung cua
hé théng TCTD c¢6 xu hudng
giam. Ngoai ra, cac TCTD co
quy mo nhd, tinh hinh tai chinh
yéu, ty 1& tai san co tinh long
thdp s& chiu tic dong 16n hon
la nhom TCTD 16n, tinh hinh
tai chinh 6n dinh, ty 18 tai san
c6 tinh long cao trudc cac cu
séc that chit CSTT hogc cu
sdc tiéu cuc khac. Anh huong
tir nhitng chinh sach thit chat
tién t& cia NHTW va cac ch
s6c tiéu cuc khac tir nén kinh
té s& khién cho TCTD phai ddi
mit v6i nhimg van dé thanh
khoan sut gidm, rui ro tin dung
tang cao, ng xau phat sinh, su
tang cuong thanh tra, gidm sat
cia co quan quan ly... dan
dén mong mudn ciing nhu kha
nang cap tin dung giam.

3. Thye trang truyén tai
chinh sach tién té qua kénh
tin dung tai Viét Nam trong
nam 2012

Trong ndm 2012, NHNN da
thuc hién nhiéu bién phap tién
t¢ ndi long nham cai thién toc
do ting trudng tin dung, hd
trg cac doanh nghiép, khuyén
khich dau tu, gop phan vao
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thiic ddy ting truong kinh té.
Tuy nhién, mirc d§ hi€u qua
cua CSTT chua duoc nhu
mong mudn, thé hién ¢ tinh
hinh tang truong tin dung 09
thang dau nam so véi cudi
nam 2011 chi dat 2,35%; chua
ké tin dung da ting truong 4m
trong vong 05 thang dau nim
2012 (Hinh 2). Nguyén nhéan
cua thuc trang nay duoc ly
giai thong qua vi¢c phan tich
thyc trang truyén tai CSTT qua
kénh tin dung trong giai doan
via qua.

3.1. Kénh truyén tii thong
qua bing cin doi tai sin ciia
nguoi di vay

Trong giai doan tir ndm 2004
trd lai day, mo hinh tang trudng
kinh t& Viét Nam chu yéu dya
vao tdng dau tu, dic biét thong
qua tang trudng tin dung va chi
tiéu cua khu vuc kinh t& Nha
nuée trong khi hiéu qua dau
tu ngay cang giam. Cac doanh
nghiép thay vi chi trong vao
nang cao nang luc quan tri,
dau tu vao ngué)n nhan luc,
cong ngh¢, xay dung thuong
hi€u,... da tap trung vao viéc
md rong quy mo va tham gia
vao nhiéu linh vuce kinh doanh
chu yéu thong qua vay cac
TCTD. Bén cubi ndm 2011,
du no tin dung cta hé thong
TCTD Viét Nam dat 2.484.780
ty dong, tuong duong 98,02%
GDP, tong tai san toan hé thong
dat 4.897.774 ty ddng, tuong
duong 193,21% GDP. Trong
khi kha nang canh tranh véi cac
doanh nghi¢p nudc ngoai, san
pham nhép khau vé chat luong
cua san phém va dich vu chua
dugc cai thién, nhu ciu cua thi
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Hinh 3. Tang trueéng GDP va tin dung so véi cung ky sau khi
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Nguon: Ngan hang Nha nude Viét Nam, Tong cuc thong ké, Thong ké tai

truong trong nudc va trén thé
gidi suy giam do tadc dong cua
suy thoai kinh té, myc tiéu loi
nhuan luén duoc dat ra & mic
cao da khién cac doanh nghiép
tién hanh du tu vao cac linh
vuc, nganh nghé khac nhim
tim kiém loi nhuan nhu ching
khoan va bit dong san.

Theo nghién ciru cua Uy ban
Giam sat tai chinh qubc gia,
cac doanh nghiép Viét Nam co
ty 1€ no trén von chu sé hiru &
muc cao; vi du nhu nam 2011,
ty 1€ ng trén von cha s¢ hitu
clia nganh xi mang 1a gan 5
lan, nganh xay dung, xay lip 1a
hon 3,5 lan, va nganh ché tao
may, co khi, vat li¢u xay dung
1a khoang gan 3 lan. Viéc lam
dung don bay tai chinh khién
cac doanh nghiép dbi mat véi
nhiéu rui ro khi cac TCTD ting
1ai sudt cho vay va tién hanh
that cht tin dung. CAu triic von
rui ro con dugc phan anh & ty
trong ng ngén han trong téng
no khi ng ngén han chiém ty ¢
trén 60% trong téng ng, tham
chi 12 hon 80% ¢ mot s6 nganh
nghé. Do phu thudc vao ngudn
v6n bén ngoai, khoan chi phi
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1ai vay chiém ty trong 16n trong
téng chi phi ciia doanh nghiép.
Rui ro dbi v6i doanh nghiép
luén & murc bao dong do doanh
nghiép cing mot lic phai ddi
mit v6i su két hop giita rai ro
hoat dong do méi truong kinh
doanh Viét Nam co nhiéu bat
on va rui ro tai chinh do hé sb
don bay tai chinh cao.

Trude tinh hinh lam phat
nhitng thang dau nam 2011
tang cao, Chinh phu va NHNN
da thyc hién CSTT thdt chat
thong qua viéc giam luong tién
trong luu thong khién 1ai suat
thi truong tiang cao. V& phia
tac dong truc tiép, cac khoan
vay ngan han va cac khoan
vay trung, dai han c6 1ai suit
tha ndi chiu muac 13i sut cao
hon khién cho lgi nhuén, dong
tién va gia tri tai san rong cua
doanh nghi¢p cling nhu thu
nhdp kha dung cua cac ho gia
dinh bi sut giam. Tai san bao
dam ctia doanh nghiép vay von
chu yéu 1a bat dong san ciing
chiu anh hudng cta CSTT thit
chat khi gia bat dong san giam
sau va thi truong gan nhu dong
bang hoan toan véi rat it giao
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Hinh 4. Téc d9 ting tong mirc ban 1é hang héa giai doan

16.4%

15.4%

16%
14%
12%
10%
8% | gl AN &
6% y
4%

2%

0%

2009- 2012

X £ £ “ J - 15%

N

§\§\\ L 10%
%\\

.

3T09 6T09 9T09 12T09 3T10 6T10 9T10 12T10 3T11 6T11 9T11 12T11 3T12 6T12 9T12

ESSS Toc d6 tang tong mic ban 1é hang héa (tryc trii)  e=Téc 3o ting tong murc ban 18 hing hoa (loai bo véu td gid)

dich thanh cong. Vé phia tac
dong gian tiép, nhu cau tiéu
dung va dau tu (Hinh 4 va 5)
ctia céc chii thé trong nén kinh
té giam xu6ng khién cho hang
ton kho @ dong, doanh thu
cling nhu dong tién cua doanh
nghi¢p gidm manh. Cac doanh
nghiép vay von TCTD it, trudc
tinh hinh 13i sudt cho vay ting
cao, da tién hanh tra no ngan
hang va tam dung cac phuong
4n san xuét kinh doanh, cac
du an dau tu, dua hoat dong
kinh doanh vao trang thai cAm
chirng. Tuy nhién, da s6 doanh
nghiép khong thé tao ra du tién
dé thanh toan ng gdc va lii cho
cac TCTD theo nhu hop dong

Nguon: Tong cuc thong ké

tin dung da ky két, khién cho
no qua han, ng x4u phat sinh.
Bén canh 1y do hang hoa san
xuét ra khong ban duoc do nhu
cau cua thi truong suy giam
manh thi con c6 ly do mot ty
1¢ khong nho doanh nghiép
vay ngin han ngan hang dé
tién hanh dau tu vao cac linh
vuc ¢6 muc dd rui ro cao nhu
ching khoan va bat dong san.
Khi ngan hang siét chit cho
vay thi nhu cau dau tu vao bat
dong san ctua doanh nghi¢p va
cong chung, kha nang dap ung
tién d6 cta chu dau tu va nha
thiu da bi giam manh, khién
thi truong bat dong san roi vao
trang thai dong bang. Thanh

khoan thi truong bat dong san
sut gidm, doanh nghiép khong
thé ban duoc bt dong san dé
trd no ngan hang trong khi
luéng tién tir hoat dong san
xudt kinh doanh khéng du dé
chi tra cac khoan ng. Tuong tu,
nhiéu doanh nghiép vay vén
ngan hang dé mé rong quy mo,
tién hanh dau tu vao cac linh
vuc méi nhung lai thiéu k§
ning quan tri, khong tién hanh
danh gid thi truong k¥ ludng
da bi thua 16, mat von va két
qua 1a khong tra ng dugc ngan
hang.

Thuc trang nay kéo dai trong
sudt nira cudi nam 2011 va
quy dau ndm 2012, cac doanh
nghiép da phai déi mat véi
khé khin kép 1a nhu ciu cua
thi truong suy giam, hang hoa
khong tiéu thu dugce va ap luc
tra no ngan hang cao di khién
cho hoat dong kinh doanh
bi thu hep dang ké, tham chi
nhiéu doanh nghiép roi vao
canh v& ng, pha san hodc phai
giai thé. Tong hop cua cac ly
do trén da khién cho thu nhap
cua cac doanh nghiép va nguoi

Hinh 5. Téc d ting von dau tu toan xi hdi giai doan 2010- 2012
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Nguon: Tong cuc Thong ké va tinh todn ciia téc gia
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dan trong nén kinh té bi anh
huéng tiéu cyc, khién nhu cau
vay von dau tu va tiéu dung
giam manh.

Trudc tinh hinh nady, NHNN
da thuc hi¢én CSTT ndi 1dng,
giam mat bang 13i sudt nhim
giam chi phi 1ai vay cua doanh
nghiép, dong thoi ting thanh
khoan cho hé théng TCTD
thong qua cong cu thi truong

mo va kénh tai cip von. Mic
du vay, nhu cu vay vbn cia
cac doanh nghiép gan nhu
khong duoc cai thién do nhiéu
1y do.

Thit nhdt, d6i v6i cac doanh
nghiép da bi roi qua sau vao
tinh trang suy thoai, hoat dong
thua 16 dan toi phai déng cira
doanh nghiép thi viéc giam lai
sut cho vay vé mirc 15%/nam

hay 13%/nam khong con nhiéu
y nghia hd trg do cic doanh
nghiép nay da phai thanh ly
nha may, thiét bi dé tra ng ngan
hang hodc bi tich thu dé xir 1y
tai sdn bao dam, lao dong da
dugc cho nghi viéc.

Thir hai, bén canh viéc quy
dinh trdn 13i sudt cho vay thi
NHNN ciing yéu cdu cac
TCTD chi cip tin dung dbi

Bang 1. Lii suit cho vay phé bién ciia cac to chirc tin dung va dién bién lam phat
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Nhém NHTM DP6i twong Ngan han | Trung, dai han | Lam phat

NHTMNN SXKD théng thwdng 17-19 18-19

30/1-03/2 NN, NT & XK 14,5-17 17-18 17.27%
NHTMCP SXKD théng thwong 18-19 19-20
NN, NT & XK 17-19 18-20
NHTMNN SXKD théng thwong 16,5-17 18-19

25/2-02/3 NN, NT & XK 14,5-16 17-18 16,44%
NHTMCP SXKD théng thwong 18-19 19-20
NN, NT & XK 17-19 18-20
NHTMNN SXKD thc:mg thu’c:mg 16,5-17 18-19

26/3-30/3 SXKD théng thuwdng 14,5-16 17-18 14.15%
NHTMCP NN, NT & XK 18-19 19-20
SXKD théng thuwdng 16,5-19 18-20
NHTMNN NN, NT 8: XK : 15,5-17 18-19

23/4-27/4 SXKD théng thwdng 13,5-16,5 17-18 10.54%
NHTMCP NN, NT & XK 16,5-19 19-20
SXKD théng thuwdng 16-18 18-20
NHTMNN NN, NT 8: XK : 14-16,5 16-18

28/05-01/6 SXKD théng thuwdng 13-14 15,5-17 8,34%
NHTMCP SXKD théng thwdng 15-17,5 17-18,5
NN, NT & XK 14 15,5-18
NHTMNN SXKD théng thwong 14-16,5 16-18

25/6-29/6 NN, NT & XK 12-13 15,5-17 6.90%
NHTMCP SXKD théng thwong 15-17,5 17-18,5
NN, NT & XK 13 15,5-18
NHTMNN SXKD théng thwong 11-15 14,6-16,5

23/7-27/07 NN, NT & XK 10-13 14,6-16 5.35%
NHTMCP SXKD théng thwong 12-15 16-17,5
SXKD théng thuwdng 11-13 15-16,5
NHTMNN NN, NT 8: XK : 11-15 14,6-16,5

15/10-19/10 SXKD théng thuwdng 10-13 14,6-16 7.00%
NHTMCP NN, NT & XK 12-15 16-17,5
SXKD théng thwong 11-13 15-16,5

Nguon: NHNN
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Bang 2. Ty trong dw ng phén theo lii suét ciia cac to chirc tin dung

v6i cac khach hang co da didu
kién vay von theo quy dinh cta
NHNN, dugc danh gid 1a co
tinh hinh tai chinh minh bach,
lanh manh... Pay la mdt yéu
cdu khong d& dap tng dugc
d6i v6i cac doanh nghiép sau
mot thoi gian suy thoai kinh té
kéo dai. Ngoai ra, khi gia bat
dong san sut giam, hang hoa
ton kho giam gia, dong tién va
gia tri tai san rong cua doanh
nghi¢p giam thi doanh nghiép
khong dap ung dugc nhiing
tiéu chudn vé tai san bao dam
va ty 1¢ von tham gia phuong
an, du 4n cia ngan hang.

Thir ba, nhu cau dau tu va
tiéu dung cua nén kinh té van
chua c6 dau hiéu phuc hoi
manh mé va trudc nhiing rai
ro kinh doanh tiém 4n cao, cac
doanh nghi¢p khong man ma
v6i viée vay von dé tién hanh
dau tu vao thoi diém nay.

Thir tu, 13i suat 13%/nam ap
dung cho cac khoan vay ngin
han khong phai dbi véi tat ca
ma chi v6i 04 d6i tuong vay
von: Phuc vu linh vyc phat
trién néng nghiép, nong thon;
thyc hién phuong an, dy an
san xuét- kinh doanh hang xuat
khéu; phuc vu san xuét kinh
doanh cua doanh nghi¢p nhd
va vura, va nganh cong nghiép
hd trg. Ngay ca muc ldi suat
1a 13%/ndm ddi v6i cdc nhom
d6i twong vay von uu tién hay
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15%/ndm ddi véi cde nhém doi
tuong vay von con lai thi day
van 12 mie 13i sudt cao, vuot
qua kha nang chiu dung cua cac
doanh nghié¢p vao luc nay. Hon
nita, mdc du lam phat da giam
di rd rét ké tir dau quy 2/2012,
tinh dén thang 10/2012 1a 7%/
nam thi muc 13i suat cho vay
phd bién cac ngan hang dang
ap dung 1 15-16%/nam khién
cho mirc 14i suét thyc (gia dinh
cong chung dy kién lam phat
ky vong bang lam phat trong
qua khir) tang 1én nén da lam
giam mong mudn vay von ciia
doanh nghiép.

Thit ném, cho dén trude thoi
diém thyc hién yéu cau cua
Théng ddc NHNN vé& giam
1i suat cho vay cua cac khoan
vay cii vé muc 15%, cic lan
giam 1ai suét truée d6 chi ap
dung cho cac khoan vay ngin
han, con cac khoan vay dai han
khong dugc ap dung.

Thir sdu, tai thoi diém thang
05/2012, khi NHNN ban hanh
Thong tu 14/2012/TT-NHNN
vé Quy dinh ldi sudt cho vay
ngan han t6i da bang dong
Viet Nam cua TCTD, chi
nhanh ngan hang nuwdc ngoai
doi voi khach hang vay dé dap
g nhu cau vay von phuc vu
mét s6 linh vue, nganh kinh
té, cong chung du bao NHNN
s& tiép tuc giam li suat trong
thoi gian gan do lam phat

Lai suét 02-08-12 | 30-08-12
o Lai suat dwdi 10%/nam 3,40% | 5,40%
69 10 chirc tin dung (05 NHTMNN, 27 NHTM-1\ 27 20404 094/nam dén 13%/nam | 18,50% | 20,10%
CP, 25 chi nhanh NHNN, 12 cong ty tai chinh, LA suBt ttr 13%/nam dén 15%/n3 49 10% | 29.70°%
cong ty cho thué tai chinh) chiém 90% thj phan [ =2 SUal ¥ 15%/nam den Tove/nam 49,197 ,[U70
Lai suat trén 15%/nam 29,10% | 22,70%
Nguon: NHNN

duoc du bao giam, tinh hinh
thanh khoan cua TCTD duoc
cai thién, va tinh hinh kinh
suy thodi nén kho thyc hién
dugc muc tiéu vé ting truong
kinh té do Chinh phu dé ra. Do
mdi lan giam lai sut tiép sau
d6, NHNN chi thuc hién diéu
chinh voi muc do 1% trong
khi cac doanh nghiép va nguoi
tiéu ding déu da duy tinh duoc
muc giam nay, tham chi thong
tin vé viéc giam 1di suat con
dugc cong bd tir trude, nén cac
d6i twong c6 nhu cau vay von
d3 tri hodn viéc vay von dé cho
doi cac dot giam 1di suat tiép
theo cua NHNN va cac TCTD.

Nhu vay, kha nang truyén tai
CSTT thong qua bang can ddi
tai khoan cia nguoi di vay da
khong mang lai hiéu qua do
nhiéu nguyén nhan. Phan tich
thuc trang thi truong tin dung
hién nay rut ra dugc bai hoc 1a,
khi nén kinh té da di sau vao
suy thodi, tinh hinh tai chinh
cta doanh nghiép da lam vao
tinh trang suy kiét trong thoi
gian dai, thi nhitng tac dong
tich cuc cia CSTT nédi long
nham thiic ddy cau tin dung 1a
khong dang ké.

3.2. Kénh truyén tii thong
qua khd néng cip tin dung

Trong giai doan cubi nim
2011 va quy dau nim 2012,
hé théng TCTD Viét Nam ddi
mat voi rai ro thanh khoan

TAP CHi KHOA HOC & PAO TAO NGAN HANG
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thuong truc thi ké tir ddu quy
2/2012, van dé nghiém trong
nhit dbi véi hé théng TCTD
l1a ng qua han, ng x4u gia tang
lién tuc. Pay la hé luy cua
chinh séach tap trung vao tang
trudng néng thay vi tap trung
nang cao nang luc quan tri va
chét luong san phém, dich vu.
Kinh té dat nudc ting trudong
cao trong giai doan 2001-
2007 cung v6i su bung nd cia
thi truong chung khoén, thi
truong bat dong san da khién
cho nhiéu TCTD duge thanh
lap hodc chuyén doi sang mo
hinh hoat dong maoi. Ngoai ra,
cling trong thoi gian nay, muc
sinh 161 cua nganh tai chinh
ngan hang cao cong voi ngudn
v6n gid ré thong qua CSTT néi
long trong thoi ky dai, da khién
cho cac TCTD tién hanh nhiéu
hoat dong cho vay va dau tu rai
ro. Cac TCTD dang hoat dong
trong cac thi truong khac nhau
voi quy md va nang lyc quan
tri khac nhau, d tr& thanh déi
thu canh tranh trén cung mot
thi truong tin dung. S6 luong
cac TCTD tang nhanh, dic biét
la cac NHTMCP, da dan t6i
su canh tranh gay gat trén thi
truong tin dung khi cac TCTD
tdp trung vao chay dua mé
rong thi phan thay vi tap trung
nang cao chat luong san pham
va dich vu. Nham ting nhanh
quy mo, chiém linh thi phén,
cac TCTD da déy manh hoat
d6ng huy dong von va cho vay,
nhung do quy mé vén diéu 18,
v6n chu so hitu ting cham, ty
1¢ don bay tai chinh cua cac
TCTD da tang 1én muc cao.
Téng trudng tin dyng nam

Hinh 6. Dién bién l4i suit lién ngin hang & mdt sé ky han
vao thoi diem cuoi thang

----- Quadim e ]fyin ===1thing =—3thing e==

T1/2012 T2/2012 T3/2012 T4/2012 T5/2012 Te6/2012 T7/2012 T8/2012 T9/2012

6 thang

Hinh 7. Dién bién doanh s6 giao dich trén lién ngin hang ¢
mot so ky han vao thoi diém cuo6i thang
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2009 va 2010 ¢ muc 37,53%
va 31,19% la nguyén nhan co
ban dan t6i lam phat ting cao
tlr cudi nam 2010 cho t6i cudi
nam 2011. Khi NHNN thuc
hién CSTT that chat, thanh
khoan cua hé thdng bi suy
giam nghiém trong do lugong
tién trong hé thong va nén
kinh té bi hut tro lai thong qua
nghiép vu thi truong md cong
v6i thyc trang ngudi giri tién
c6 xu huéng rat tién g tir
TCTD tra lai suat thip dé gui
vao TCTD tra 13i suit cao- hé
qua cta cudc dua tranh 13i suat
gitta cac TCTD. Khong chi co
vay, cac TCTD mat can ddi vé
dong tién budc phai vay mugn
trén thi truong lién ngan hang
nhung lai khong c6 kha nang
tra no, dan t4i thuc trang ng

TAP CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HANG

Nguon: NHNN

qué han trén thi truong lién
ngan hang. Hién twong nay dan
t6i tinh trang mat thanh khoan
nghiém trong ¢ cac TCTD yéu
kém va lan truyén sang cac
TCTD lanh manh, anh hudng
td1 rui ro thanh khoan cua ca
hé thong TCTD.

Thyc hi¢n CSTT néi long,
NHNN thanh céng phin nao
trong viéc khoi phuc lai thanh
khoan cho hé théng TCTD.
S6 du tién gui binh quéan cia
cac TCTD tai NHNN ting dan
qua céac thang, ty 1¢ tin dung/
huy dong vbn giam dan tir mirc
103,23% cubi nam 2011 xudng
muc 94,73%, 91,6%, 90,97%,
89,79% va 91,48% vao cudi
cac thang 4, 5, 6, 7, 8/2012.
Lai sudt va doanh sb giao dich
trén thi truong lién ngan hang
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ciing giam dan qua cac thang
va c¢6 xu hudng dich chuyén tir
cac ky han ngin sang cac ky
han dai hon (Hinh 6 va 7).

Tuy thanh khodn cua h¢
thong du thira, tong phuong
tién thanh toan tidng trudng
nhung tin dung lai tdng trudng
am trong 5 thang dau nim
2012, dat muc 2,35% tinh tdi
cubi thang 9/2012 va 2.77%
tinh t61 19/10/2012. Bén canh
nhitng nguyén nhan tu phia
doanh nghi¢p va mdi truong
kinh té thi ty 1¢é ng X4u cao va
chinh sach tin dung that chat 1a
1y do chinh dan t6i thyc trang
nay.

Tinh dén ngay 31/5/2012,
no xau theo cac TCTD béo
c4o 1a hon 117 nghin ty dong,
chiém 4,47% so véi tong du
no tin dung. Theo két qua
giam sat cua Co quan Thanh
tra, giam sat ngan hang ddi
v6i gan 1,01 triéu khach hang
vay dugc chon mau cua 57
TCTD ctia Viét Nam (chiém
t6i 90,1% tong du no tin dung
ctia cac TCTD nay), tinh dén
ngay 31/3/2012 n¢ xiu cua
cac TCTD la hon 202 nghin
ty dong, chiém 8,6% tong du
no tin dung. Céc khoan ng
Xdu ting cao budc cac TCTD
phai tap trung ra soat, danh
gia thuc trang, nguyén nhan
cua cac khoan ng xu dé tir do
xdy dung phuong an xu 1y ng
xau thay vi tap trung tap trung
vao mo rong tin dung nhu cac
thoi ky trudc day. Qua trinh
xr 1y no x4u con phai di kém
vGi cong tac kiém tra, giam sat
cac khoan vay chua phat sinh
no qua han nham han ché tbi
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da rui ro tin dung xay ra. Tuy
nhién, do tinh hinh kinh té
Viét Nam chua duoc cai thién
nhiéu, hang ton kho ctia doanh
nghiép van & dong do strc mua
va nhu cau ddu tu, tiéu dung
tang cham nén viéc xu ly, thu
hdi cac khoan no xau la rat
kho khan. Ngoai ra, cac nhan
t6 nhu thu tuc khoi kién phirc
tap, khau thi hanh &4n con cham
ciing nhu phan 16n cac khoan
no xau duoc bao dam bﬁng bat
dong san trong khi thi truong
bat dong san bi dong bang nén
kha nang cac TCTD nhanh
chong xur Iy duoc tai san bao
dam, thu hdi duge von la rét
nhé. Gia tri cac khoan ng xau
twuong ung voi 7,97% GDP
ctia ca nén kinh té nam 2011
va 4,07% tong tai san ciia hé
thong TCTD tinh dén cudi
nam 2011 1a mét luc can 16n
d6i v6i viée thic day hé thong
TCTD m6 rong tin dung.
Ngoai ra, trong hé thong
TCTD ton tai mot s6 TCTD
yéu kém véi ty 16 don bay tai
chinh cao, quy mé von diéu 1é
thép, ty 1€ ng xAu rat cao va co
xu hudng gdy anh huong téi
hoat dong chung cta hé thong.
Céac TCTD yéu kém thuong tap
trung vao hoat dong tin dung
trong khi cht luong cac khoan
tin dung thap, ty 1& cho vay trén
ngudn von huy dong cao khién
ty trong du trir trén tong tai
san thap. Khi NHNN thyc hién
CSTT thit chat théng qua viée
tang 14i suat diéu hanh, hat von
qua nghiép vu thi truong ma,
ap tran 1ai sudt thi cac TCTD
yéu kém thuong d6i mat véi
van d& nghiém trong nhu tinh

hinh thanh khoan sut giam do
ngudn cung trén thi trudng lién
ngan hang giam, va sau do la
cac chat luong tin dung bi giam
nhanh chéng do ng qué han va
no x4u phat sinh... Theo kiém
tra cua thanh tra NHNN va
kiém toan doc l1ap thi ng x4u
ctua cac TCTD nay lén téi hang
chuc phﬁn tram, cao hon nhiéu
v6i con s6 cong bd trong bao
cao tai chinh cua ngan hang.
Thyc trang trén cung voi tinh
trang s& hiru chéo, cho vay
cac co dong noi bo, cong ty
san sau dién ra pho bién, da
chi ra rang mot bo phan khong
nho cac TCTD dang hoat dong
cam chimg, va con s6 du no
tin dung dugc cac TCTD cong
bb khong phan anh chinh xac
luong tin dung cung ra thi
truong, vi trong s6 du no tin
dung c6 cac khoan cho vay
long vong gitra cdc ngan hang
va doanh nghi¢p chtr khong
dua ra phuc vu nén kinh té.
Trong diéu kién kinh t& vi
m6 bét 6n, tinh hinh tai chinh
cua khach hang bi suy giam
thi cac TCTD yéu cau mirc 13
sut cho vay cao hon nham bu
dap chi phi thim dinh, gidm
sat, thu hdi ng cling nhu mirc
rui ro tin dung cao hon khi cac
khoan tin dung dwoc cip cho
khach hang. Tuy vay, ngay ca
truong hop céc khach hang
chip nhan tra muc l3i suat
cao thi cac TCTD van c6 xu
huéng tir chdi cip tin dung do
cac phuong an, du an tao ra
mirc sinh 16i cao déu di kém
vO1 muc rai ro cao. Tham chi
trude nhing rii ro bit ngudn
tir van d& thong tin bat can

TAP CHi KHOA HOC & PAO TAO NGAN HANG
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xtng, nhiéu TCTD tién hanh
that chat chinh sach tin dung,
han ché cép tin dung ngay ca
voi cac khach hang trude day
dat tiéu chun dé tién hanh
dau tu vao cac gidy to c6 gia
do Chinh phu va NHNN phat
hanh. Ly giai cho thuc trang
nay la trong bdi canh ng xau
chua co dau hiéu giam, kha
ning ng qua han tiép tuc phat
sinh va bi chuyén sang nhoém
ng cao hon thi lya chon an toan
nhit d6i voi cac TCTD van la
kiém soat chat chat lugng tin
dung.

4. Mot sé goi y nang cao
hi¢u qua truyén tai chinh
sich tién t¢ qua kénh tin
dung

4.1. Ting cwong sw phéi
hop giita chinh sdach tai khoa
va chinh sdch tién té

Mot s6 quan diém cia cac
truong phai kinh té cho rang
CSTT to ra thiéu hiéu qua
trong viéc thuc day tang truong
kinh té trong thoi ky suy thoai.
Chinh vi vay, khong nén dat
ganh niang vao CSTT ma bd
quén vai tro cia cac chinh sach
vi mo quan trong khac, dac biét
la chinh sach tai khoa (CSTK).
Trudc thyuc trang phdi hop giita
CSTK va CSTT trong thoi
gian qua chua dat dugc hiéu
qua trong ca hoach dinh chinh
sach va phuong thtc thuc
hién, viéc tdng cuong hi¢u qua
ctia co ché phdi hop giita hai
chinh sach vi m6 nay tré nén
hét stc cdp thiét. Qua phan
tich kénh truyén tai théng qua
bang can ddi tai san cua nguoi
di vay, co thé nhan théy CSTK
¢6 thé mang lai anh huong

tich cuc thong qua tdc dong
vao phia ciu tin dung nhu tién
hanh mién, giam, hoan thué
TNDN, thué TNCN; gién nop
thué VAT; thuc hién uu dai dau
tu dbi voi mot s nganh nghé;
hd tro 13i suat ddi véi doanh
nghiép hoat dong trong mot
s6 linh vyc; day nhanh tién
d6 giai ngan von ngan sach. ..
Nhu vay, cac giai phap nay sé
gop phan thuc ddy nhu cau tiéu
dung va dau tu cla ca nhan va
doanh nghiép, tir d6 méi day
manh nhu cdu vay voén céac
TCTD.

4.2. Thue hién tdi co ciu hé
thong t6 chirc tin dung

Thir nhdt, Thuc hién Dé
an “Co cau lai hé théng cac
TCTD giai doagn 2011- 2015
theo Quyét dinh s6 254/Qb-
TTg, véi nhiém vu trude mit
la tap trung xu ly cac TCTD
yéu kém, lanh manh hoéa tinh
hinh tai chinh cia hé théng
TCTD.

Van dé tai co ciu hé thong
TCTD véi nhiém vu trude mét
la danh gid thuc trang hoat
dong, chét lugng tai san c6 cua
cac TCTD dé tién hanh phan
loai cac nhom tao co s& cho
viéc xdy dung céac bién phap
cu thé véi ting nhom. Db véi
nhém TCTD yéu kém, NHNN
can phai xir 1y dat diém cac t6
chirc nay théng qua co cau lai,
sap nhap, hop nhat, mua lai di
keém véi cac bién phap bao dam
kha ning chi tra, tién hanh co
céu lai hoat dong va hé thong
quan tri. Lanh manh hoa tinh
hinh tai chinh s€ nang cao hi¢u
qua truyén tai CSTT qua kénh
tin dung do hé thong TCTD
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lanh manh s& khong gap phai
nhitng 4nh hudng tiéu cuc qua
mtrc khi CSTT dugc diéu hanh
theo hudng that chit hodc han
ché duoc su canh tranh khong
lanh manh gitra cic TCTD nhu
da dién ra trong thoi gian qua.

Nhu da phan tich ¢ trén,
cic TCTD yéu kém da gay
ra nhitng anh hudng tiéu cuc
t6i hoat dong cua ca hé thong
ciing nhu hiéu qua truyén
tai CSTT qua kénh tin dung.
Mot s6 NHTMCP néng thon
chuyén d6i mé hinh tir nim
2006 nhung hién nay hoat
dong thiéu hiéu qua cin dugc
chuyén vé hoat dong tai thi
trudng ban dau. Nhu vay, cac
phan khuc thi truong sé ton tai
cac ngan hang voi chiic nang,
quy mo va nang luc quan tri
phu hgp, bdo dam sy canh
tranh lanh manh trong tung
phan khuc thi truong va gitra
cac phan khuc thi truong voi
nhau.

Trong truong hop can thiét,
NHNN nén &p dung cac bién
phap nhu han ché cac TCTD
yéu kém m¢ rong pham vi hoat
dong, ap dung han muc ting
trudng tin dung, tang trudng
téng tai san, quy dinh cac ty 1é
an toan cao hon, yéu cu bao
céo chi tiét, thuong xuyén vé
tinh hinh hoat dong va tién
hanh thanh tra tai chd, giam
sat tr xa thong qua cong tac
cua co quan thanh tra NHNN.
Hodc néu can thiét, NHNN c6
thé budc cac TCTD yéu kém
chuyén nhuong lai von diéu 1é
dé NHNN tham gia téi co cdu
lai hoat dong cua TCTD nham
lanh manh hoéa hoat dong cua
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cac to chirc nay, tranh nguy
co xay ra pha san, d6 v&, anh
hudng t61 sy an toan cua h¢
thong. ..

NHNN can ting cudng cong
tac thanh tra, gidm sat hoat
dong cua cac TCTD dam bao
hoat dong an toan, dung quy
dinh ctia phap ludt vé tién té
va hoat dong ngan hang, xu
Iy nghiém céac truong hop vi
pham cac quy dinh lién quan
dén CSTT: Vi pham vé& bién
do ty gia, vé tran 13i suét, vé
tang truong tin dung, cho vay
hd tro 14i sut, vi pham ciia cac
dai 1y thu d6i ngoai té,... nham
cing ¢d va chan chinh lai ky
cuong thi truong. NHNN nén
st dung hi¢u qua viéc cong
b thong tin nham ting cudng
manh ky luat thi truong nhu 1a
mot su bd sung cho cac nd luc
giam sat. Yéu cau cac TCTD
can phai cong khai thong tin
mot cach thich dang, day du
va minh bach theo nguyén tic
thi trudng bao gom céc tai lidu,
thong tin, bdo cdo vé tinh hinh
hoat dong, kinh doanh theo
dinh ky hay dot xuat s& khién
cac TCTD c6 trach nhiém hon
trong hoat dong.

Thir hai, tap trung xu 1y ng
xau theo nguyén tic bao dam
sy minh bach, coéng bang,
cd sy tham gia va chia s¢
trach nhiém cta hé thong céac
TCTD, NHNN, B¢ Tai chinh,
Bao hiém tién gui... véi muc
tiéu nham lanh manh hoa bang
can ddi tai san cia cac TCTD
thong qua vi¢c mua cac khoan
no xau, khoi théng dong von
tin dung, bao dam an toan hoat
dong cho hé théng TCTD.
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Thuc hién giai phap nay, cac
TCTD sé€ ban cac khoan no
xau theo gia tri chiét khau cho
mdt cong ty chuyén xu ly ng
xau do Chinh phu thanh lap.
Cong ty xir Iy ng x4u nay nén
duogc thanh 1ap véi su tham gia
tir nhiéu co quan bao gém: Bo
Tai chinh, NHNN, Bao hiém
tién guri Viét Nam voi ban diéu
hanh bao g@)m cac dai dién tur
cac don vi trén cung voi dai
dién tir phia Uy ban Giam sat
tai chinh qudc gia, Uy ban
Chtng khodn Nha nudc, Hiép
hdi Ngan hang Vi¢t Nam, céac
chuyén gia doc lap... Muc
tiéu ciia cong ty xtr Iy no x4u
1a nhim lanh manh hoa bang
can ddi tai san ciia cac TCTD
thong qua vi¢c mua cac khoan
no xau, khoi théng dong vén
tin dung, bao ddm an toan cho
hé théng TCTD nén lgi nhuan
khong phai muc ti€u uu tién
hang dau. Ngudn von dé cong
ty xir Iy ng xau hoat dong mua
ng tir cac TCTD bao gdm: von
tor B§ Tai chinh, NHNN Viét
Nam, Bao hiém tién giri Viét
Nam va phat hanh trai phiéu
cong ty dua trén tai san bdo
dam la chinh cac khoan no
xau. Pé bao dam viéc phat
hanh trai phiéu dién ra thanh
cong, cac khoan no xdu can
duoc phan thanh cac nhém dya
trén rui ro va kha niang thu hoi
vbn dé dap ung duoc cac nhu
cau khac nhau cta cac nha dau
tw. C6 thé xem xét co ché thu
hat cac nha dau tu nudc ngoai
mua cac trai phiéu duoc bao
dam bang cac khoan ng xau
cling nhu mua cac khoan ng
xau thong qua d4u gia dé giam
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b6t ganh ning von trong nudc.
Ngoai ra, co ché nay con mang
lai lgi ich khi sy thanh cong
trong viéc thu hiit cac nha dau
tu nudc ngoai s€ cd tac dong
khuyén khich cac nha dau tu
trong nudc dau tu vao cac trai
phiéu cong ty va cac khoan ng
xau.
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‘% CHINH SACH & THI TRUSNG TAI CHINH - TIEN TE

kiéu hdi ¢ Viét Nam. Theo do,
dé han ché tac dong tiéu cuc
ctia kidu hdi dén lam phat thi
NHNN can diéu hanh ty gia
theo huong linh hoat thay vi
neo ¢d dinh v&i USD.

Thir hai, nghién ctu ciing
chi ra rang luong cung tién
M2 ¢6 tac dong dang ké t6i
lam phat tai Viét Nam médc du
tdc dong nay duogc phat huy
sau khoang 2-3 quy. Ngoai ra,
ham phan tng sbc ciing cho
thdy tac dong cua ty gia thuc
da phuong té1 lam phat ¢ Viét
Nam. Cu thé, néu ty gia thuc
tang lén ciing khién cho lam
phat ting voi do tré khoang
2-3 quy. Tuy nhién, m6 hinh
cling chi ra rang tac dong cua
cac bién s6 nay téi lam phat
tai Viét Nam la kha nho (giai
thich dugc khoang 5-6% muc
d6 bién dong cua lam phat). Ki
vong lam phat méi 1a yéu t6
chinh gii thich sy bién dong
cua lam phat tai Viét Nam
trong thoi gian qua.
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