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Tóm tắt: Sự đột ngột về tốc độ suy thoái kinh tế, sự gia tăng biến động của thị trường 
tài chính và sự không chắc chắn về tác động của đại dịch COVID-19 đã thúc đẩy 
hàng loạt phản ứng chưa từng có về tốc độ, phạm vi và quy mô của các ngân hàng 
trung ương trên thế giới trong hai năm 2020 và 2021. Trong bối cảnh đó, bám sát 
các chỉ đạo của Chính phủ, Ngân hàng Nhà nước Việt Nam đã chủ động, quyết liệt, 
chỉ đạo hệ thống các tổ chức tín dụng triển khai đồng bộ, hiệu quả các giải pháp 
điều hành chính sách tiền tệ, phối hợp chặt chẽ với chính sách tài khóa và các chính 
sách vĩ mô khác nhằm bảo đảm kiểm soát lạm phát, góp phần ổn định kinh tế vĩ mô, 

Monetary and credit policies supporting the Vietnamese economy in the period of COVID-19 
and some recommendations
Abstract: The abrupt pace of the recession increased financial market volatility, and uncertainty about 
the impact of the COVID-19 pandemic has prompted an unprecedented series of responses in terms of 
speed, scope, and scale of central banks all over the world in 2020 and 2021. In that context, following the 
Government‘s directions, the State Bank of Vietnam has been proactive and drastic direct the system of 
credit institutions to synchronously and effectively deploy monetary policies, closely coordinate with fiscal 
policies and other macro policies to ensure inflation control, contribute to stabilize the macro-economy, and 
at the same time implement a series of solutions to support and remove difficulties for the economy. To 
evaluate the assessibility of business support mechanisms in general and the support mechanisms through 
monetary and credit instruments in particular, the research team conducted a survey of 483 businesses 
across the country. This study will focus on analyzing the content of monetary and credit support policies 
for the economy and evaluating the effectiveness of the policies, thereby providing important grounds for 
proposing recommendations in the future to support all economic sectors to overcome difficulties during the 
pandemic, return to the trajectory of recovery and sustainable development.
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đồng thời hỗ trợ, tháo gỡ khó khăn nền kinh tế trong giai đoạn 2020-2021. Để đánh 
giá khả năng tiếp cận và mức độ hiệu quả của các cơ chế hỗ trợ doanh nghiệp nói 
chung và cơ chế hỗ trợ thông qua công cụ tiền tệ tín dụng nói riêng, nhóm nghiên 
cứu đã tiến hành khảo sát 483 doanh nghiệp trên địa bàn cả nước. Thông qua kết 
quả khảo sát, nghiên cứu này sẽ tập trung phân tích nội dung các chính sách hỗ trợ 
tiền tệ, tín dụng của Ngân hàng Nhà nước dành cho nền kinh tế và đánh giá hiệu quả 
của các chính sách, từ đó đề xuất các khuyến nghị trong giai đoạn tiếp theo nhằm 
hỗ trợ tất cả các đối tượng trong nền kinh tế vượt qua khó khăn trong đại dịch, quay 
trở lại quỹ đạo phục hồi và phát triển bền vững. 
Từ khóa: Chính sách tiền tệ, tín dụng, COVID-19, Việt Nam

1.	 Giới thiệu

Kể từ thời điểm bùng phát vào cuối năm 
2019, đại dịch COVID-19 đã có tác động 
sâu rộng tới nền kinh tế toàn cầu như một 
cú sốc phi truyền thống. Theo thống kê của 
Tổ chức Y tế Thế giới (WHO) đến ngày 
23/3/2022, toàn thế giới đã chứng kiến gần 
475 triệu ca nhiễm virus và hơn 6 triệu 
ca tử vong. Tại Việt Nam, với tốc độ lan 
nhanh của dịch từ tháng 6/2021, Việt Nam 
đã nằm trong top 15 quốc gia về tổng số 
ca nhiễm (lũy kế từ đầu mùa dịch) tính 
tới tháng 3/2022. Dịch COVID-19 đã có 
những tác động sâu rộng đến mọi mặt của 
đời sống xã hội, đặc biệt là nền kinh tế của 
các quốc gia trên thế giới. Việc cách ly xã 
hội do dịch bệnh khiến nhiều hoạt động sản 
xuất bị ngưng trệ, người lao động có thể 
bị ngưng việc hoặc rơi vào tình trạng thất 
nghiệp. Bên cạnh đó, cầu tiêu dùng bị ảnh 
hưởng tiêu cực do thu nhập của người dân 
giảm. Tại Việt Nam, dịch COVID-19 cũng 
gây ra những ảnh hưởng nghiêm trọng đến 
nền kinh tế. Tăng trưởng GDP Việt Nam 
năm 2020 đạt 2,91%, sang năm 2021, do 
ảnh hưởng phức tạp của làn sóng dịch bệnh 
thứ 4, GDP của Việt Nam chỉ tăng trưởng 
2,58%, là mức tăng thấp nhất trong 30 năm 
trở lại đây (Ủy ban kinh tế Quốc hội, 2021). 
Trong bối cảnh nền kinh tế gặp khó khăn, 

bám sát các chỉ đạo của Chính phủ, Ngân 
hàng Nhà nước Việt Nam (NHNN) đã 
chủ động, quyết liệt, chỉ đạo hệ thống các 
tổ chức tín dụng (TCTD) triển khai đồng 
bộ, hiệu quả các giải pháp điều hành chính 
sách tiền tệ (CSTT), phối hợp chặt chẽ với 
chính sách tài khóa và các chính sách vĩ 
mô khác nhằm bảo đảm kiểm soát lạm 
phát, góp phần ổn định kinh tế vĩ mô, đồng 
thời triển khai hàng loạt các giải pháp hỗ 
trợ, tháo gỡ khó khăn nền kinh tế trong giai 
đoạn 2020-2021. Tuy nhiên, trong quá trình 
triển khai các chính sách tiền tệ và tín dụng 
vẫn còn tồn tại một số hạn chế, cũng như 
cần nghiên cứu thêm để đưa ra những điều 
chỉnh hợp lý cho giai đoạn tiếp theo. 
Để đánh giá khả năng tiếp cận và mức độ 
hiệu quả của các cơ chế hỗ trợ doanh nghiệp 
nói chung và cơ chế hỗ trợ thông qua công 
cụ tiền tệ, tín dụng nói riêng, nhóm nghiên 
cứu của tác giả đã tiến hành khảo sát 483 
doanh nghiệp trên địa bàn cả nước. Từ kết 
quả khảo sát, nghiên cứu này sẽ tập trung 
phân tích nội dung các chính sách hỗ trợ 
tiền tệ, tín dụng của NHNN dành cho nền 
kinh tế và đánh giá hiệu quả của các chính 
sách, từ đó đề xuất các khuyến nghị trong 
giai đoạn tiếp theo nhằm hỗ trợ nền kinh 
tế vượt qua khó khăn trong đại dịch, quay 
trở lại quỹ đạo phát triển bền vững. Bài 
viết được kết cấu thành bốn phần như sau: 
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(1) Giới thiệu; (2) Thực trạng các chính 
sách tiền tệ, tín dụng hỗ trợ nền kinh tế đã 
được triển khai; (3) Một số vấn đề đặt ra và 
khuyến nghị; (4) Kết luận.

2.	 Thực trạng các chính sách tiền tệ, tín 
dụng hỗ trợ nền kinh tế đã được triển khai

2.1. Nội dung các chính sách hỗ trợ tiền 
tệ, tín dụng đã được ban hành 

Các CSTT và tín dụng hỗ trợ nền kinh tế nói 
chung và hệ thống doanh nghiệp nói riêng 
đã được triển khai xoay quanh các cơ chế (i) 
chính sách điều hành lãi suất và tín dụng của 
NHNN; (ii) cơ cấu lại thời hạn trả nợ, miễn/
giảm lãi suất vay; (iii) tái cấp vốn đối với 
Ngân hàng Chính sách xã hội (NHCSXH) 
để cho vay trả lương ngừng việc cho người 
lao động; (iv) chính sách miễn giảm phí dịch 
vụ; (v) chính sách liên quan đến các tỷ lệ an 
toàn hoạt động ngân hàng. 
Thứ nhất, chính sách điều hành lãi suất và 
tín dụng của NHNN
NHNN đã duy trì CSTT mở rộng, chủ động 
giảm các mức lãi suất điều hành. Năm 
2020, NHNN thực hiện điều chỉnh giảm 3 
lần các mức lãi suất điều hành, được ban 

hành vào tháng 3/2020, tháng 5/2020 và 
tháng 9/2020 với tổng mức giảm 1,5%- 2% 
của các mức lãi suất điều hành như lãi suất 
tái cấp vốn, lãi suất tái chiết khấu, lãi suất 
cho vay qua đêm trong thanh toán điện tử 
liên ngân hàng, lãi suất chào mua giấy tờ 
có giá thông qua nghiệp vụ thị trường mở, 
lãi suất tối đa đối với tiền gửi bằng VND, 
lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng VND 
(Bảng 1). 
Chính sách giảm các mức lãi suất điều hành 
nhằm hỗ trợ thanh khoản cho các TCTD, 
tạo điều kiện cho các TCTD tiếp cận với 
nguồn vốn chi phí thấp từ NHNN, từ đó tác 
động giảm mặt bằng lãi suất thị trường, hỗ 
trợ giảm lãi suất huy động và cho chi phí 
vay vốn của doanh nghiệp. 
Cùng với việc giảm mức lãi suất điều 
hành, NHNN cũng đã chỉ đạo các TCTD 
chủ động cân đối khả năng tài chính để 
áp dụng lãi suất cho vay hợp lý; triệt để 
tiết giảm chi phí hoạt động, tập trung mọi 
nguồn lực để giảm lãi suất huy động và lãi 
suất cho vay nhằm hỗ trợ, đồng hành cùng 
doanh nghiệp. Tháng 7/2021, dưới sự chỉ 
đạo của Chính phủ và NHNN, 16 ngân 
hàng (chiếm 75% tổng dư nợ nền kinh tế) 
gồm: Vietinbank, Vietcombank, Agribank, 

Bảng 1. Các chính sách giảm lãi suất điều hành của Ngân hàng Nhà nước Việt Nam

Văn bản Nội dung

Quyết định 418/QĐ-
NHNN, 419/QĐ-NHNN 
và 420/QĐ-NHNN 
ngày 16/3/2020

- Giảm lãi suất tái cấp vốn từ 6,0%/năm xuống 5,0%/năm; lãi suất tái chiết khấu từ 
4,0%/năm xuống 3,5%/năm;
- Lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng VND của ngân hàng đối với khách hàng vay 
để đáp ứng nhu cầu vốn phục vụ một số lĩnh vực, ngành kinh tế giảm từ 6,0%/năm 
xuống 5,5%/năm;
- Lãi suất tối đa áp dụng đối với tiền gửi có kỳ hạn dưới 06 tháng giảm từ 5,0%/năm 
xuống 4,75%/năm.

Quyết định 918/QĐ-
NHNN, 919/QĐ-NHNN 
và 920/QĐ-NHNN 
ngày 12/5/2020

- Giảm lãi suất tái cấp vốn còn 4,5%/năm; lãi suất tái chiết khấu còn 3,0%/năm;
- Lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng VND của ngân hàng đối với khách hàng vay 
để đáp ứng nhu cầu vốn phục vụ một số lĩnh vực, ngành kinh tế giảm còn 5,0%/năm;
- Lãi suất tối đa áp dụng đối với tiền gửi có kỳ hạn dưới 06 tháng giảm còn 4,25%/năm;

Quyết định 1728/
QĐ-NHNN, 1729/QĐ-
NHNN và 1730/QĐ-
NHNN ngày 30/9/2020

- Giảm lãi suất tái cấp vốn còn 4,0%/năm; lãi suất tái chiết khấu còn 2,5%/năm;
- Lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng VND của ngân hàng đối với khách hàng vay 
để đáp ứng nhu cầu vốn phục vụ một số lĩnh vực, ngành kinh tế giảm còn 4,5%/năm;
- Lãi suất tối đa áp dụng đối với tiền gửi có kỳ hạn dưới 06 tháng giảm còn 4,0%/năm;

Nguồn: Tổng hợp của tác giả
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BIDV, MB, Bưu Điện Liên Việt, TPBank, 
VIB, ACB, SeABank, SHB, HDBank, 
MSB, VPBank, Techcombank, Sacombank 
đã thống nhất tiếp tục giảm lãi suất cho vay 
lên đến 1-2%/năm trên dư nợ hiện hữu đối 
với khách hàng doanh nghiệp, tập trung 
vào ngành, lĩnh vực chịu ảnh hưởng bởi 
dịch COVID-19. Trên thực tế, lãi suất cho 
vay đã giảm khoảng 1,5- 2% từ đầu năm 
2020 đến cuối năm 2021 (NHNN, 2021c). 
Thứ hai, cơ cấu lại thời hạn trả nợ và miễn/
giảm lãi suất 
Năm 2020, NHNN ban hành Thông tư 

01/2020/TT-NHNN cơ cấu lại thời hạn trả 
nợ, miễn/giảm lãi vay, giữ nguyên nhóm nợ 
nhằm hỗ trợ khách hàng trong đó có các 
doanh nghiệp bị ảnh hưởng bởi đại dịch 
COVID-19. Năm 2021, NHNN tiếp tục ban 
hành 2 Thông tư là Thông tư 03/2021/TT-
NHNN và Thông tư 14/2021/TT-NHNN 
sửa đổi, bổ sung 1 số điều của Thông tư 
01/2020/TT-NHNN về các giải pháp cơ 
cấu lại thời hạn trả nợ và miễn/giảm lãi 
suất (Bảng 2). 
Quy định tại Thông tư 01/2020/TT-NHNN 
về cơ cấu lại thời hạn trả nợ, miễn giảm lãi, 

Bảng 2. Các chính sách cơ cấu lại thời hạn trả nợ và miễn/giảm lãi suất

Văn bản Nội dung

Thông tư 
01/2020/
TT-NHNN 
ngày 
13/3/2020

- Cơ cấu lại thời hạn trả nợ: 
+ Số dư nợ gốc và/hoặc lãi thỏa mãn đủ cả 3 điều kiện:
(i) Phát sinh từ hoạt động cho vay, cho thuê tài chính;
(ii) Phát sinh nghĩa vụ trả nợ gốc và/hoặc lãi trong khoảng thời gian từ ngày 23/01/2020 đến ngày 
liền kề sau 03 tháng kể từ ngày Thủ tướng công bố hết dịch COVID-19;
(iii) Khách hàng không có khả năng trả nợ đúng hạn nợ gốc và/hoặc lãi theo hợp đồng, thỏa thuận 
cho vay, cho thuê tài chính đã ký do doanh thu, thu nhập sụt giảm bởi ảnh hưởng dịch COVID-19.
+ Cơ cấu lại thời hạn trả nợ thực hiện trong các trường hợp sau:
(i) Số dư nợ còn trong hạn hoặc quá hạn đến 10 ngày kể từ ngày đến hạn thanh toán, thời hạn trả 
nợ theo hợp đồng, thỏa thuận cho vay, cho thuê tài chính đã ký;
(ii) Số dư nợ đã quá hạn trong khoảng thời gian từ ngày 23/01/2020 đến ngày liền kề sau 15 ngày 
kể từ ngày Thông tư này có hiệu lực thi hành.
- Miễn, giảm lãi, phí: Mức miễn, giảm lãi là do TCTD tự quyết định
- Giữ nguyên nhóm nợ: được giữ nguyên nhóm nợ đã phân loại theo quy định của NHNN tại thời 
điểm gần nhất trước ngày 23/01/2020 đối với số dư nợ được cơ cấu lại thời hạn trả nợ quy định tại 
Điều 4 Thông tư này; và số dư nợ được miễn, giảm lãi quy định tại Điều 5 Thông tư này.

Thông tư 
03/2021/
TT-NHNN 
ngày 
2/4/2021; 
Hiệu lực từ 
17/5/2021

Sửa đổi bổ sung một số điều của Thông tư số 01/2020/TT-NHNN, bao gồm các nội dung sau:
- NHNN đã bổ sung thêm các điều kiện để cho phép các TCTD, chi nhánh ngân hàng nước ngoài 
tái cơ cấu các khoản nợ còn lại đến hạn. Cụ thể, NHNN cho phép các TCTD cơ cấu lại thời hạn trả 
nợ với các khoản nợ phát sinh nghĩa vụ trả nợ trong khoảng thời gian từ ngày 23/01/2020 đến hết 
năm 2021. 
- Quy định về dự phòng: số tiền dự phòng cụ thể phải trích bổ sung là số tiền chênh lệch giữa dự 
phòng cụ thể phải trích lập đối với toàn bộ dư nợ khách hàng nếu không tái cơ cấu và số trích lập 
trên dư nợ được cơ cấu của khách hàng bị ảnh hưởng bởi dịch COVID-19. Tỷ lệ trích lập này sẽ phải 
đạt tối thiểu 30% số tiền dự phòng cụ thể phải trích bổ sung, muộn nhất ngày 31/12/2021 và tăng 
lên tối thiểu 60% và 100% lần lượt tại cuối năm 2022 và 2023.

Thông tư 
14/2021/
TT-NHNN 
ngày 
7/9/2021

Sửa đổi, bổ sung một số điều của Thông tư số 01/2020/TT-NHNN
- Sửa đổi phạm vi khoản nợ được cơ cấu lại thời hạn trả nợ, miễn, giảm lãi, phí theo hướng bao gồm 
cả khoản nợ phát sinh từ ngày 10/6/2020 đến trước ngày 01/8/2021 (thay vì bao gồm các khoản 
nợ phát sinh đến trước ngày 10/6/2020).
- Sửa đổi phạm vi cơ cấu lại thời hạn trả nợ, miễn giảm lãi, phí đối với nghĩa vụ trả nợ gốc và/hoặc 
lãi phát sinh trong khoảng thời gian từ 23/01/2020 đến ngày 30/6/2022 (thay vì từ 23/01/2020 đến 
31/12/2021).
- Sửa đổi giới hạn thời gian việc TCTD, chi nhánh ngân hàng nước ngoài thực hiện việc cơ cấu lại 
thời hạn trả nợ, miễn, giảm lãi, phí đến ngày 30/6/2022 (thay vì đến ngày 31/12/2021).

Nguồn: Tổng hợp của tác giả
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phí và giữ nguyên nhóm nợ cho khách hàng 
chịu ảnh hưởng bởi dịch COVID-19 đã có 
tác dụng hỗ trợ tích cực cho khách hàng vay 
vốn, tác động trực tiếp tới các khách hàng 
vay có dư nợ trước 23/01/2020. Thông tư 
03/2021/TT-NHNN và Thông tư 14/2021 
sửa đổi Thông tư 01 đã tiếp tục tạo điều 
kiện góp phần hỗ trợ doanh nghiệp thông 
qua việc mở rộng phạm vi số dư nợ được 
cơ cấu lại thời hạn trả nợ theo hướng điều 
chỉnh kéo dài một số mốc thời gian về giới 
hạn thời gian khoản nợ phát sinh và giới hạn 
thời gian phát sinh nghĩa vụ trả nợ gốc và/
hoặc lãi của khoản nợ. Chính sách này đã 
giúp giảm nghĩa vụ tài chính, đồng thời tăng 
khả năng tiếp cận vốn cho doanh nghiệp. 
Thứ ba, chính sách tái cấp vốn đối với 
NHCSXH để cho vay trả lương ngừng việc 
cho người lao động 
Năm 2020, NHNN đã ban hành Thông tư số 
05/2020/TT-NHNN ngày 07/5/2020, Thông 
tư số 12/2020/TT-NHNN ngày 11/11/2020 
quy định tái cấp vốn với NHCSXH để 
cho vay người sử dụng lao động trả lương 
ngừng việc cho người lao động. Cụ thể, 

NHNN tái cấp vốn cho NHCSXH để cho 
vay với lãi suất 0% cho người sử dụng lao 
động chịu tác động tiêu cực với đại dịch 
COVID-19 để trả lương ngừng việc cho 
người lao động, với tổng số tiền tái cấp vốn 
trị giá 16.000 tỷ đồng, điều kiện vay vốn 
theo qui định của Bộ Lao động và Thương 
binh- xã hội. Sang năm 2021, NHNN đã 
tiếp tục ban hành Thông tư số 10/2021/
TT-NHNN ngày 21/7/2021 quy định về 
tái cấp vốn đối với NHCSXH để thực hiện 
chính sách hỗ trợ người lao động, người sử 
dụng lao động gặp khó khăn do đại dịch 
COVID-19. 
Ngoài 3 chính sách chính trên, NHNN còn 
ban hành một số chính sách khác hỗ trợ 
quá trình phục hồi nền kinh tế, có thể kể 
đến như:
Chính sách miễn giảm phí dịch vụ, thanh 
toán: Năm 2020, NHNN đã ban hành 2 
Thông tư hướng dẫn về giảm 50% mức 
phí thanh toán, đợt 1 đến ngày 31/12/2020, 
đợt 2 gia hạn đến hết ngày 30/6/2021. Sang 
năm 2021, sau khi chỉ đạo CTCP Thanh 
toán Quốc gia Việt Nam (NAPAS) tiếp 

Bảng 3. Chính sách tái cấp vốn để cho vay trả lương người lao động

Văn bản Nội dung

Thông tư số 05/2020/
TT-NHNN (ban hành 
và có hiệu lực ngày 
07/5/2020)

Quy định về tái cấp vốn đối với NHCSXH để thực hiện các chính sách hỗ trợ người 
dân gặp khó khăn do đại dịch COVID-19.
- Số tiền tối đa: 16.000 tỷ VND
- Lãi suất tái cấp vốn và tái cấp vốn quá hạn là 0%
- Thời hạn tái cấp vốn: 364 ngày kể từ ngày giải ngân
- Thời hạn giải ngân: đến hết ngày 31/7/2020.

Thông tư số 12/2020/TT-
NHNN ngày 11/11/2020 
(ban hành và có hiệu lực 
ngày 11/11/2020)

Quy định về tái cấp vốn đối với NHCSXH để thực hiện các chính sách hỗ trợ người 
dân gặp khó khăn do đại dịch COVID-19.
- Số tiền tối đa: 16.000 tỷ VND
- Lãi suất tái cấp vốn và tái cấp vốn quá hạn là 0%
- Thời hạn tái cấp vốn: 364 ngày kể từ ngày giải ngân
- Thời hạn giải ngân: đến hết ngày 31/1/2021.

Thông tư số 10/2021/TT-
NHNN ngày 21/7/2021
(ban hành và có hiệu lực 
từ ngày 21/7/2021)

Quy định về tái cấp vốn đối với NHCSXH để thực hiện các chính sách hỗ trợ người 
dân gặp khó khăn do đại dịch COVID-19.
- Số tiền tối đa: 7.500 tỷ VND
- Lãi suất tái cấp vốn và tái cấp vốn quá hạn là 0%
- Thời hạn tái cấp vốn: 364 ngày kể từ ngày giải ngân
- Thời hạn giải ngân: Đến hết ngày 31/3/2021 hoặc đến khi giải ngân hết 7.500 tỷ 
đồng tuỳ theo điều kiện nào đến trước.

Nguồn: Tổng hợp của tác giả
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tục chính sách giảm phí dịch vụ chuyển 
mạch tài chính và bù trừ điện tử, NHNN 
đã yêu cầu các TCTD tiếp tục duy trì chính 
sách miễn, giảm phí dịch vụ cho khách 
hàng, áp dụng từ ngày 01/8/2021 đến ngày 
31/12/2021. Theo đó, các dịch vụ được miễn 
giảm, phí chủ yếu gồm dịch vụ thanh toán, 
chuyển tiền thông thường, chuyển tiền ủng 
hộ phòng chống dịch bệnh, các giao dịch 
online dịch vụ công. 
Chính sách liên quan đến các tỷ lệ an toàn 
hoạt động ngân hàng: Thông tư 08/2020/
TT-NHNN ngày 14/8/2020 về giãn tiến độ 
áp dụng tỷ lệ vốn ngắn hạn cho vay trung 
dài hạn. Việc giãn tiến độ sẽ tạo điều kiện 
cho các TCTD điều chỉnh cơ cấu nguồn 
vốn và dư nợ, tập trung thực hiện các chính 
sách tín dụng hỗ trợ khách hàng ảnh hưởng 
dịch Covid-19.
Theo ước tính của tác giả, tổng kết quy mô 
các gói hỗ trợ tiền tệ tín dụng đã hỗ trợ 
cho doanh nghiệp trong năm 2020 là 30,5 
nghìn tỷ đồng (tương đương 0,49% GDP 
Việt Nam năm 2020). Quy mô các gói hỗ 
trợ này trong năm 2021 theo ước tính là 53 
nghìn tỷ đồng (tương đương 0,86% GDP 
năm 2020). Như vậy, trong giai đoạn 2 năm 
2020-2021, tổng quy mô của các gói hỗ trợ 

tiền tệ, tín dụng là 1,35% GDP năm 2020.

2.2. Đánh giá khả năng tiếp cận các cơ 
chế hỗ trợ tiền tệ, tín dụng 

Đề đánh giá khả năng tiếp cận các cơ chế 
hỗ trợ doanh nghiệp nói chung và cơ chế hỗ 
trợ thông qua công cụ tiền tệ tín dụng nói 
riêng, nhóm nghiên cứu của Viện Nghiên 
cứu Khoa học Ngân hàng, Học viện Ngân 
hàng đã tiến hành khảo sát 483 doanh 
nghiệp trong khoảng thời gian từ tháng 8 
đến tháng 10/2021. Đối tượng thực hiện 
khảo sát là cấp quản lý và cán bộ, nhân viên 
công tác tại các doanh nghiệp trên địa bàn 
trải rộng tại 23 tỉnh, thành trong cả nước, 
và được lựa chọn dựa trên phương pháp lấy 
mẫu thuận tiện. Các doanh nghiệp được 
khảo sát thuộc 5 loại hình doanh nghiệp 
bao gồm: doanh nghiệp nhà nước; doanh 
nghiệp tư nhân; công ty cổ phần; công ty 
trách nhiệm hữu hạn; hộ sản xuất và hoạt 
động trong 13 lĩnh vực, ngành nghề kinh 
doanh khác nhau. Từ 650 phiếu được phát 
ra, nhóm nghiên cứu thu về 539 phiếu trả 
lời (đạt tỷ lệ trả lời 82,9%). Số phiếu trả 
lời đáp ứng tiêu chuẩn dùng cho phân tích 
trong báo cáo nghiên cứu là 483 phiếu.

Nguồn: Khảo sát của tác giả (2021)
Hình 1. Các cơ chế hỗ trợ tiền tệ, tín dụng mà doanh nghiệp đã tiếp cận
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Theo kết quả khảo sát của nhóm nghiên 
cứu, có 51,3% doanh nghiệp tiếp cận được 
các gói hỗ trợ tiền tệ và tín dụng (248 doanh 
nghiệp). Số lượng các doanh nghiệp đã tiếp 
cận gói hỗ trợ tín dụng là ít hơn so với gói 
hỗ trợ tài khóa trong mẫu khảo sát. Trong 
đó, ngành xây dựng, kiến trúc và nông lâm 
ngư nghiệp có tỷ lệ tiếp cận cao nhất, ngành 
gia công, chế biến, sản xuất và thương mại, 
bán lẻ có tỷ lệ doanh nghiệp tiếp cận được 
với gói hỗ trợ vốn/tín dụng thấp nhất. Hình 
thức hỗ trợ mà doanh nghiệp tiếp cận được 
nhiều nhất lần lượt là miễn giảm lãi suất 
vay vốn, tiếp cận được vốn vay mới, cơ cấu 
lại thời hạn trả nợ, miễn giảm phí, trả chậm 
tín dụng.
Những khó khăn chính mà các doanh 
nghiệp cho biết khi tiếp cận các gói hỗ trợ về 
tín dụng hoàn toàn tương đồng về thứ tự với 
những khó khăn khi tiếp cận gói hỗ trợ về 
tài khóa. Trong đó, khó khăn lần lượt được 
sắp xếp theo thứ tự (i) thủ tục hành chính 
phức tạp (46,1% doanh nghiệp cho biết); 
(ii) yêu cầu đối tượng được hỗ trợ khắt khe 
(44,3%); (iii) thông tin về các hỗ trợ chưa 
đầy đủ (30,4%); (iv) sự phù hợp của các biện 
pháp hỗ trợ (29,3%) và (v) quy mô của hỗ trợ 
chưa đáp ứng được nhu cầu (17,5%). 

2.3. Đánh giá hiệu quả của các cơ chế hỗ 
trợ tiền tệ, tín dụng

Theo kết quả khảo sát được thực hiện bởi 
nhóm nghiên cứu, có 41% doanh nghiệp cho 
họ đánh giá cao tác động của các hỗ trợ tiền 
tệ tín dụng tới hoạt động của doanh nghiệp 
mình. Tỷ lệ này xếp sau các cơ chế hỗ trợ tài 
khóa và xếp trên các cơ chế hỗ trợ an sinh xã 
hội. Theo khảo sát của VCCI (2021), khoảng 
70% số doanh nghiệp đã tiếp cận hỗ trợ tiền 
tệ, tín dụng đều đánh giá chính sách hỗ trợ 
tiền tệ, tín dụng là hữu ích đối với doanh 
nghiệp.

Nguồn: Khảo sát của tác giả (2021)
Hình 2. Những khó khăn chính khi tiếp cận hỗ trợ về tiền tệ, tín dụng

Nguồn: Khảo sát của tác giả (2021)
Hình 3. Mức độ tác động của hỗ trợ tiền tệ, 

tín dụng đối với doanh nghiệp
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Trong các chính sách hỗ trợ về tiền tệ và 
tín dụng, chính sách miễn giảm lãi suất 
vay vốn được doanh nghiệp đánh giá cao 
nhất về tác động hỗ trợ doanh nghiệp (245 
doanh nghiệp đánh giá là rất hữu ích). Tiếp 
theo đó là các chính sách liên quan đến hỗ 
trợ cho vay vốn, cơ cấu lại thời hạn trả nợ 
và miễn giảm phí, phạt trả chậm.
Tỷ lệ doanh nghiệp tiếp cận gói hỗ trợ 
về vốn, tín dụng còn thấp do vấn đề quá 
trình thực thi. Chính phủ chỉ đạo quyết liệt 
nhưng trong khâu thực thi tại cơ sở ở các 
cấp, các ngành và địa phương còn gặp phải 
nhiều vướng mắc. Ngoài ra, doanh nghiệp 
không thể đáp ứng đủ tiêu chuẩn tín dụng 
bình thường của ngân hàng để vay vốn 
trong thời điểm thị trường khó khăn hiện 
nay do những yêu cầu khắt khe từ các gói 
tín dụng của ngân hàng thương mại. Doanh 
nghiệp cũng tỏ ra do dự vì chưa thấy các 
chính sách và biện pháp hỗ trợ doanh 
nghiệp bằng các khoản vay ưu đãi có tính 
chất dài hạn hơn, bảo lãnh tín dụng hay sự 
chia sẻ rủi ro tín dụng của chính phủ cũng 
như chưa nhìn thấy sự bảo đảm phục hồi 
của nền kinh tế sau dịch COVID-19. 

2.4. Kết quả đạt được và một số vấn đề đặt 
ra đối với các cơ chế hỗ trợ tiền tệ, tín dụng

2.4.1. Kết quả đạt được của cơ chế hỗ trợ 
tiền tệ, tín dụng
Thứ nhất, các chính sách được ban hành cơ 
bản phù hợp với diễn biến và tác động của 
dịch bệnh COVID-19, tương đồng với cách 
tiếp cận của nhiều quốc gia trên thế giới đã 
áp dụng.
Thứ hai, qua nhiều lần sửa đổi và bổ sung, 
các chính sách dần hoàn thiện, phù hợp và 
kịp thời hơn trong việc hỗ trợ các doanh 
nghiệp vượt qua khó khăn trong bối cảnh 
dịch bệnh.
Thứ ba, một số chính sách hỗ trợ được đánh 
giá là rất hữu ích, giúp doanh nghiệp tháo gỡ 
khó khăn trong đại dịch COVID-19 như chính 
sách cơ cấu lại nợ, giảm lãi vay cho khách 
hàng. 
Thứ tư, kết quả của nhiều giải pháp đã góp 
phần quan trọng giúp ổn định kinh tế vĩ 
mô, giúp Việt Nam đạt được tốc độ tăng 
trưởng kinh tế dương trong năm 2020 và 
2021, duy trì triển vọng kinh tế tích cực 
của đất nước và tạo dựng được nguồn lực 
chống dịch trong trung và dài hạn, củng cố 

Nguồn: Khảo sát của tác giả (2021)
Hình 4. Mức độ hữu ích của các hỗ trợ tiền tệ, tín dụng
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niềm tin của người dân, doanh nghiệp vào 
chính sách của Đảng và Nhà nước.

2.4.2. Một số vấn đề đặt ra đối với các cơ 
chế hỗ trợ tiền tệ, tín dụng
Thứ nhất, lãi suất cho vay mặc dù đã được 
giảm nhưng vẫn còn ở mức cao so với các 
nước trong khu vực. Theo báo cáo của Quỹ 
Tiền tệ quốc tế IMF (2021), lãi suất cho vay 
của các nước có trình độ phát triển tương 
đương Việt Nam trong khu vực ASEAN 
đang thấp hơn lãi suất của Việt Nam. Cụ 
thể, lãi suất cho vay của Thái Lan là 3,3%/
năm, Malaysia là 3,9%/năm, và Philippines 
là 7,1%/năm; trong khi đó của Việt Nam là 
7,2%/năm.
Thứ hai, các công cụ CSTT như công cụ 
dự trữ bắt buộc, công cụ hạn mức tín dụng 
hay lãi suất điều hành cần được sử dụng 
một các linh hoạt hơn nữa để tăng khả năng 
cung ứng tín dụng, giảm chi phí tín dụng 
cũng như tăng sự chủ động của các ngân 
hàng thương mại (NHTM) trong điều tiết 
van tín dụng theo diễn biến của thị trường. 
Thứ ba, do tác động của dịch bệnh 
COVID-19, nên tỷ lệ nợ xấu kể cả nợ đã 
trích dự phòng rủi ro và bán cho Công ty 
quản lý Tài sản (VAMC) tiềm ẩn tăng cao, 
đặt ra những thách thức mới trong năm 
2022 khi mà các doanh nghiệp vẫn rất khó 
khăn. Trong bối cảnh khách hàng gặp khó 
khăn trong hoat động sản xuất kinh doanh, 
khả năng trả nợ suy giảm do ảnh hưởng của 
dịch bệnh, nợ xấu nội bảng có xu hướng 
tăng khiến cho việc áp dụng các cơ chế hỗ 
trợ tín dụng gặp trở ngại.
Thứ tư, chính sách giảm lãi suất cho vay 
trực tiếp và gián tiếp đối với doanh nghiệp 
nhỏ và vừa (DNNVV) từ Quỹ phát triển 
DNNVV do Bộ Kế hoạch và Đầu tư 
(KH&ĐT) quản lý không đạt hiệu quả như 
dự kiến. Có nhiều nguyên nhân chính: các 
điều kiện về vay vốn của Quỹ chưa phù hợp 
với thực tế doanh nghiệp và chặt chẽ hơn 

điều kiện vay vốn của ngân hàng.
Thứ năm, đối với chính sách miễn, giảm 
phí dịch vụ ngân hàng, các TCTD gặp khó 
khăn trong việc chỉnh sửa hệ thống để kịp 
thời đáp dứng các chính sách miễn/giảm 
phí phù hợp với từng đối tượng khách 
hàng; cân đối, tính toán để đưa ra các gói 
sản phẩm vừa hỗ trợ khách hàng đồng 
thời vẫn đảm bảo tính cạnh tranh trên thị 
trường.

3.	 Khuyến nghị đối với các cơ chế hỗ trợ 
tiền tệ, tín dụng

Thứ nhất, trên cơ sở mục tiêu của Quốc 
hội, Chính phủ về kế hoạch phát triển kinh 
tế xã hội năm 2022, NHNN cần tiếp tục 
điều hành CSTT chủ động, linh hoạt, phối 
hợp chặt chẽ với chính sách tài khóa và các 
chính sách kinh tế vĩ mô khác nhằm kiểm 
soát lạm phát, duy trì ổn định kinh tế vĩ 
mô, đảm bảo mục tiêu tăng trưởng tín dụng 
đề ra từ đầu năm là 14%.
Thứ hai, để đảm bảo thực hiện các chính 
sách ưu đãi lãi suất, duy trì dư nợ trung dài 
hạn ổn định cho khách hàng, NHNN nên 
tiếp tục xem xét lùi lộ trình áp dụng tỷ lệ 
tối đa nguồn vốn ngắn hạn được sử dụng 
để cho vay trung dài hạn. Cụ thể, NHNN 
có thể xem xét duy trì quy định về tỷ lệ vốn 
ngắn hạn cho vay trung dài hạn như hiện 
nay đến ít nhất cuối năm 2023 nhằm giảm 
áp lực về tăng lãi suất huy động. 
Thứ ba, NHNN có thể nghiên cứu để xây 
dựng một cơ chế hạn mức tín dụng linh 
hoạt hơn đối với các ngân hàng đáp ứng 
được các tiêu chí của Basel II và có tỷ lệ nợ 
xấu dưới 3% nhằm giải phóng năng lực và 
tăng tính chủ động trong việc cấp tín dụng 
lành mạnh của các ngân hàng đó. 
Thứ tư, tăng cường khả năng tiếp cận 
của doanh nghiệp đối với Quỹ Phát triển 
DNNVV do Bộ KH&ĐT quản lý bằng 
cách rà soát các điều kiện vay vốn theo 
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hướng thông thoáng hơn, tăng cường kiểm 
tra sau vay; minh bạch trong các hoạt động 
của Quỹ, từ khâu tiếp nhận, thẩm định hồ 
sơ, thông tin cho vay và giải ngân thông 
qua dịch vụ công trực tuyến để giảm chi 
phí cho DNNVV.
Thứ năm, Chính phủ có thể xem xét thành 
lập một quỹ bảo lãnh cho vay doanh nghiệp, 
như vậy doanh nghiệp có khả năng tiếp cận 
nguồn vốn chi phí thấp một cách dễ dàng 
hơn. Trong bối cảnh dịch COVID-19 hoặc 
trong giai đoạn nền kinh tế gặp khó khăn, 
đây là công cụ mà rất nhiều quốc gia trên 
thế giới đã sử dụng (như Úc, Pháp, Đức, 
Thái Lan, Hà Lan, Malaysia, Indonesia, 
Ấn Độ…) với các hình thức thực hiện khá 
phong phú bao gồm hỗ trợ lãi suất, bảo 
lãnh cho vay DNNVV, bảo lãnh nợ doanh 
nghiệp, bảo lãnh cho vay vốn lưu động. 
Tại Việt Nam, các quỹ bảo lãnh tín dụng 
ra đời từ năm 2007, nhưng chỉ được thực 
hiện ở cấp địa phương, chưa được triển 
khai rộng rãi và chưa có một quỹ bảo lãnh 
tín dụng cấp quốc gia. Trong giai đoạn 
hiện nay, chính sách bảo lãnh tín dụng 
cho các doanh nghiệp đặc biệt là DNNVV 
Việt Nam là hết sức cần thiết. Hình thức 
thực hiện có thể thông qua (i) hỗ trợ lãi 
suất dưới hình thức cấp bù lãi suất từ ngân 
sách nhà nước cho NHTM, (ii) bảo lãnh 
tín dụng để DNNVV tiếp cận vốn ngân 
hàng, phục hồi sản xuất kinh doanh. Đối 
tượng áp dụng là DNNVV thuộc các lĩnh 
vực chịu ảnh hưởng nặng nề bởi dịch bệnh 
như doanh nghiệp kinh doanh dịch vụ lưu 
trú và du lịch, vận tải, giải trí, công nghiệp 
chế biến, chế tạo. Nguồn vốn thực hiện từ 
Ngân sách Nhà nước, trong đó Chính phủ 
giao đầu mối là Bộ Tài chính phối hợp với 
NHNN để triển khai. Mức lãi suất cấp bù 
có thể không lãi suất trong 3-6 tháng hoặc 
giảm 2-4% trong 1 giai đoạn nhất định là 
6 tháng- 1 năm. Ngoài ra có thể cấp bù 
lãi suất thông qua lãi dự thu của các ngân 

hàng. Ngân hàng cấp tín dụng cho doanh 
nghiệp với lãi suất ưu đãi và tính phần bù 
lãi suất thông qua lãi dự thu, đến cuối năm 
Nhà nước sẽ trừ phần cấp bù lãi suất thông 
qua thuế thu nhập ngân hàng phải nộp. 

4.	 Kết luận

Để đánh giá khả năng tiếp cận cũng như 
mức độ hiệu quả của các CSTT và tín dụng 
đã ban hành, nhóm nghiên cứu đã thực 
hiện khảo sát từ 483 doanh nghiệp trên 
cả nước. Kết quả khảo sát cho thấy những 
khó khăn chính mà các doanh nghiệp cho 
biết khi tiếp cận các gói hỗ trợ về tín dụng 
lần lượt được sắp xếp theo thứ tự (i) thủ 
tục hành chính phức tạp; (ii) yêu cầu đối 
tượng được hỗ trợ khắt khe; (iii) thông tin 
về các hỗ trợ chưa đầy đủ; (iv) sự phù hợp 
của các biện pháp hỗ trợ và (v) quy mô của 
hỗ trợ chưa đáp ứng được nhu cầu. Về mức 
độ hiệu quả của CSTT và tín dụng, có 41% 
doanh nghiệp đánh giá cao tác động của 
các hỗ trợ tiền tệ tín dụng tới hoạt động của 
doanh nghiệp mình, trong đó chính sách 
miễn giảm lãi suất vay vốn được doanh 
nghiệp đánh giá cao nhất về tác động hỗ 
trợ doanh nghiệp. Trên cơ sở những vấn 
đề còn tồn tại trong cơ chế hỗ trợ tiền tệ, 
tín dụng, tác giả đưa ra một số gợi ý cho 
những nhà hoạch định chính sách để củng 
cố các cơ chế hỗ trợ trong điều kiện bình 
thường mới, khi mà tác động của đại dịch 
được dự báo vẫn còn lâu dài. 
Như vậy, các CSTT, tín dụng của Việt Nam 
được ban hành cơ bản phù hợp với tác động 
của dịch bệnh COVID-19 và tương đồng 
với cách tiếp cận của nhiều quốc gia trên 
thế giới đã áp dụng, kịp thời trong việc hỗ 
trợ các doanh nghiệp vượt qua khó khăn 
trong bối cảnh dịch bệnh. Những giải pháp 
này đã góp phần quan trọng giúp ổn định 
kinh tế vĩ mô, giúp Việt Nam đạt được tốt 
độ tăng trưởng kinh tế dương trong năm 



PHẠM MẠNH HÙNG

Số 242- Tháng 7. 2022- Tạp chí Khoa học & Đào tạo Ngân hàng 83

2020 và 2021, duy trì triển vọng kinh tế tích 
cực của đất nước và tạo dựng được nguồn 
lực chống dịch trong trung và dài hạn, củng 

cố niềm tin của người dân, doanh nghiệp 
vào chính sách của Đảng và Nhà nước. ■
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