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CHU DONG PIEU HANH CHINH SACH TIEN TE
VA HOAT DONG NGAN HANG GOP PHAN PHUC HOI,

PHAT TRIEN KINH TE - XA HOI

TS. PHAM CHi QUANG - Vu truéng Vu Chinh sach tién té (Ngan hang Nha nudc Viét Nam)

Bdm sdt chii trong ciia Quéc héi, chi dao cia Chinh phd, Ngdn hang Nha nu'éc da va dang tiép tuc phdt
huy tinh thén “Di bét bién, ting van bién’, kién dinh muc tiéu 6n dinh kinh té vi mé, kiém sodt lam phdt,
hé tro tiing trudng kinh té bén viing trén co sé diéu hanh chi déng, linh hoat, dong bé cdc cong cu chinh
sdch tién té phi hop véi dién bién ctia thi trudng trong nuéc va quéc té dé tap trung trién khai cé hiéu qud

cdc muc tiéu, nhiém vu Chuong trinh phuc héi va phat trién kinh té.

Béi canh qudéc té, trong nudc
va nhiing van dé datra

Ttr dau ndm 2022, trude tdc dong cua dai dich
COVID-19 dén cac hoat dong kinh té-xa hoi, Qudc
hoi va Chinh phua da kip thoi ban hanh Nghi quyét s6
43/2022/QH15 (ngay 11/01/2022 ctua Qudc hoi vé
chinh sach tai khéa, tién té hd tro Chwong trinh phuc
hoi va phat trién kinh t&'- xa hoi) va Nghi quyét s6 11/
NQ-CP (ngay 30/01/2022 ctia Chinh pha vé Chuong
trinh phuc hoi va phat trién kinh t€ - xa hoi va trién
khai Nghi quyét sd 43/2022/QH15 cua Qudc hoi)
nham thtic day qua trinh phuc hoi kinh t& véi muc
tiéu gitt vitng on dinh kinh t€ vi mo, kiém soat lam
phat, dé cao tinh chu dong, linh hoat, thich ting ctia
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cac giai phap thuc hién Chuong trinh.

Trong nam 2022, b&i canh thé gidi va trong nude
chuyén bién vd cung nhanh, khé khan hon rat nhiéu
so voi cac danh gia, du bao tai thoi diém cudi nam
2021 khi xay dung Chuong trinh phuc hoi va phat
trién kinh t& - xa hoi. Kinh t€ thé gii ¢6 nguy co suy
thodi, lam phat tdng nhanh, nhat la khi xung dot dia
chinh tri Nga-Ukraine nd ra lam cho gia dau tang dot
bién, 1am tram trong thém van dé dt gay chudi cung
Gng toan cau.

Nam 2022, hon 80 qudc gia d6i mat voi lam phat
2 con s8. Trong tam chinh séach tién té (CSTT) tai cac
ngan hang trung wong (NHTW) chuyén ti thai cuc
“ndi léng khong gioi han” trong giai doan COVID-19



sang trang thai nguoc lai 1a “that chat khan cap”
nham kiém soat lam phét. C4c NHTW ting nhanh,
manh 1ai sudt diéu hanh. Cuc Du trit Lién bang My
(Fed) tang lai sudt muc tiéu nhanh nhat trong vong 40
nam trd lai day (07 lan, ttr 0-0,25%/nam 1én 4,25-4,5%/
nam), khién USD tdng gid manh nhét trong khoang
20 nam tré lai day; Chi s6 USD (DXY) trong thang
9/2022 dat 115, tang gan 20% so voi cudi nam 2021.
biéu nay khién dong von rut ra khoi cac qudc gia méi
ndi, tao ap luwc mat gia 16n do6i voi dong tién
cac nudc nay.

Viét Nam 1a nén kinh té€ nho véi dd md 16n, bién
dong veé gia ca, lam phat, 1ai suat, ty gia va dién bién
bat trac tir thi truong qudc t& nhu dé cap o trén dét ra
thach thiec rat 16n cho cong tac diéu hanh CSTT caa
Ngan hang Nha nudc (NHNN) trong qua trinh trién
khai Chuong trinh phuc hoi va phat trién kinh té - xa
hoi. Lam phat nhap khau lam gia tang chi phi san
xuat, gay st ép lén lam phat trong nudc, do d6 mac
du lam phat binh quan nam 2022 dwgc kiém soat
dwdi 4%, nhung lam phat co ban ting nhanh, dot
bién ttr 0,66% thang 1/2022 so v6i cing ky nam 2021
1én 4,99% so voi cung ky vao thang 12/2022, tao thach
thitc 16n d6i véi viée ki€ém soat lam phat nam 2023.
Trong boi canh do, thi truong tién té, ngoai héi trong
nudc chiu stec ép rat 16n tir xu hudéng USD tang gia
manh va bién dong dong vén qudc t€, twong ty nhu
cac nudc mai ndi va dang phat trién khac.

Cht déng, linh hoat diéu hanh chinh sach tién té
va hoat déng ngan hang, bam sat dién bién thi
trudng dé hé trg thuc hién Chuong trinh

Trude bdi canh kinh té€ thé gidi bién dong kho
luong, trong 9 thang dau nam 2022, NHNN da bam
sat dién bién thi treong trong va ngoai nude dé didu
hanh dong bd cac cong cu va giai phap CSTT gop
phéan kiém soat lam phat binh quan ¢ muec thdp
(2,73%), hd tro tang truong kinh t& phuc haéi tich cuc
(GDP tang 8,83%), thi treong tién t€, ngoai hdi co ban
on dinh, VND mat gia 6 mtc thap (4,8%) so véi dong
tién ctia nhidu nudce (tir 6%-33%), mat bang 1ai suat
VND tang nhe (khoang 0,3-0,4%) trong khi 1ai suat tai
nhiéu nudc tang manh. Thanh khoan hé thdng to6
chtc tin dung (TCTD) 6n dinh, thong sudt, dap tng
day du nhu cau chi tra cua doanh nghiép, nguoi dan.
Tuy nhién, tir thang 10/2022, thi treong trong nuwdc va
qudc t& bién chuyén nhanh, dién bién tiéu cuc do 1ai
sudt, ty gid thé gidi ting manh, gia ting ap luc 1én
hoat dong tién t¢, ngan hang trong nuwdc. Thanh
khoan thi treong tién té kém, ty gia thi truong tang
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cao, gia tang 4p luc 1én mat bang ty gid, 1ai sudt.
Thanh khoan nén kinh t€ cling gdp nhiéu kho khan,
huy dong von trung dai han qua phat hanh trai phiéu
doanh nghiép (TPDN) dinh tr¢; thanh khoan thi
truong bat dong san sut giam manh, nhiéu du an do
dang kho tiép tuc huy dong duoc von qua phat hanh
TPDN moi.

Thuec hién chi dao ctia Chinh phu va Thu twdng
Chinh pha, NHNN da khan treong trién khai nhiéu
giai phap dé€ cai thién tinh hinh va thao go kho khan
cho nén kinh t&, qua d6 gép phan thuc hién thang loi
nhiéu muc tiéu, nhiém vy dé ra tai Chuong trinh
phuc hoi va phat trién kinh té - xa hoi. Cu thé: (i) Tap
trung cai thién thanh khoan, dam bao an toan hé
thong TCTD; chi dao cac TCTD tang cuong két ndi,
tich ciec cho vay 1an nhau trén thi truong lién ngan
hang, két hop cong tac truyén thong vdi cac giai phap
diéu hanh tit NHNN dé binh 6n tam ly thi treong. (ii)
Trong 8 thang dau ndm, mac du 1ai suat thé gidi tang
cao va lam phat co ban c6 xu hudéng tang nhung
NHNN git nguyén 1ai suat diéu hanh, nd lyc kiém
ché& d& mat bang 1ai suat khong tang nhw cac nudc;
tuy nhién, khi thi truong dot ngot chuyén bién theo
hudng kho khan tir thang 09/2022, NHNN da 02 lan
tang 1ai sudt diéu hanh (méi [an tang 1%) nham kiém
soat lam phat, giai toa ap lyc tim ly, hd tro 6n dinh
ty gid va thi truong ngoai hoi; (iii) Biéu hanh phoi
hop dong bo cac giai phap CSTT nham &n dinh thi
truong ngoai hoi, gom: tang bién do giao dich cta ty
gia tir +3% lén +5% (ngay 17/10), cho phép ty gia tang
dén 9% so voi cudi nam 2021, va khi 4p luc thi truong
duoc giai tda, NHNN chu dong giam dan ty gia ban
can thiép dé han ché€ ky vong VND mat gia. Nho cac
bién phap diéu hanh quyét liét va dong bd cta
NHNN, thanh khoan cac TCTD dwoc dam bao, tam
ly thi truong 6n dinh tro lai. Ty gid thi truong giam
nhanh, dén ngay 29/12/2022 quanh mtrc 23.654 VND/
USD, chi tang 3,81% so véi cudi nam 2021; (iv) NHNN
duwa ra chi tiéu dinh hudéng tang tredng tin dung nam
2022 khoang 14% va diéu chinh phut hop véi dién
bién, tinh hinh thuc tién. Do kinh t& phuc héi sau dai
dich, trong khi thi truong TPDN gap nhiéu khé khén,
nén tin dung ngan hang tang cao, 9 thang dau nam
2022 da tang 17% so vdi cung ky 2021 — la mttc tang
cao so véi nhiéu nam tro lai day. Nam 2022, lam phat
dwoc kiém soat ¢ mutc 3,15% (dwdi muc tiéu 4%),
NHNN da diéu chinh chi tiéu ting trudng tin dung
thém 1,5-2% cho cac TCTD d€ hd tro hon nita cho
doanh nghiép va nguoi dan, gép phan phuc hoi tang
trudng kinh t&. Bong thoi, NHNN chi dao cac TCTD
mo rong tin dung phu hop vdi nang lwc quan tri rai
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ro, kha nang can ddi von dé cap tin dung, gitt on dinh
mét bang 1ai sudt thi truong; hudng tin dung vao cac
linh vuc wvu tién, cac linh viee tao dong liec cho tang
tredng theo chu treong ctia Chinh phu, tin dung cho
nha & xa hoi; kiém soat chat ché tin dung d6i véi linh
viee tiém an ruai ro.

Tang cuong thanh tra, giam sat cac hoat dong
ngan hang va thic day xi ly ng xau; day manh
thanh toan khéng dung tién mat

Trong nam 2022, NHNN tiép tuc tdng cwong giam
sat tinh hinh hoat dong ctua cac TCTD, nhat la hoat
dong cap tin dung d6i voi cac linh vuc tiém an rui ro,
cac khoan no dwoc co cau lai, ddm bao 10 trinh trich
lap dv phong rui ro theo quy dinh; chan chinh cac
TCTD néang cao chat luong tin dung (dac biét la tin
dung d6i véi cac linh viee tiém an rui ro, cac linh vuc
chiu anh huedng ctia dich bénh COVID-19, hoat dong
mua va dau tu TPDN...), khong ha chuadn cdp tin
dung dé€ kiém soat va han ché ng xau phat sinh, ddy
manh cdng tac x ly no xau. Bén canh d6, NHNN
ti€p tuc trién khai cac giai phap phat trién ngan hang
s0, thac ddy chuyén d6i so tai cac NHTM theo K&
hoach chuyén d6i sd nganh Ngan hang dén nam
2025, dinh hwdng 2030; chi dao cac NHTM phdi hop
v6i Bo Cong an dé€ thtr nghiém cac giai phap ung
dung thé can cudc cdng dan gan chip trong viéc dinh
danh, xac thue thong tin khach hang, trién khai thi
diém dung tai khoan vién thong thanh toan cho cac
hang hoa, dich vu c6 gid tri nhé (mobile money).
DPong thoi day manh thanh toan dich vu cong qua hé
thong ngan hang.

Tich cuc phdi hop véi chinh sach tai khéa trién
khai cac nhiém vu tai Chuong trinh phuc héi
va phat trién kinh té - xa héi

Dé trién khai géi hd tro 1ai sudt 2% tir ngudn ngan
sach nha nudc thong qua hé thong cac ngan hang
thuong mai (NHTM) d6i véi cac khoan vay thuong
mai cho doanh nghiép, hop tac xa, ho kinh doanh,
NHNN da khan treong trinh Chinh phu ban hanh
Nghi dinh s6 31/2022/ND-CP ngay 20/5/2022 dé€ trién
khai thuc hién Chuwong trinh phuc hoi va phat trién
kinh t€ - xa hoi. Ngay sau khi Chinh pht ban hanh
Nghi dinh, NHNN da ban hanh Thong tu s6 03/2022/
TT-NHNN ngay 20/5/2022 huwéng dan NHTM h tro
1ai sudt theo Nghi dinh s6 31/2022/ND-CP; dong thoi,
t6 chirc cac hoi nghi toan qudc dé€ quan triét, pho
bién, thong nhat trién khai chinh sach tir trung wong
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dén dia phuwong, phoi hop chét ché voi cac bd, nganh
dé giai dap, thao g& kho khan, vieéng mac trong qué
trinh trién khai chinh sach, lién tuc ra soat va chi dao
TCTD day manbh trién khai hd tro 13i suét cho cac déi
teong duoc thu hwong.

NHNN ciing chu tri, phéi hop véi cac bo, nganh
lién quan trinh Chinh pha ban hanh Nghi dinh vé
chinh sach tin dung wu dai thic hién Chuong trinh
muc tiéu qudc gia phat trién kinh té-xa hoi vung
déng bao dan toc thiéu s6 va mién nui giai doan
2021-2025 trong quy 1/2022. Két qua 1a Ngan hang
Chinh sach xa hoi da khan truong trién khai cho vay
hiéu qua cac chuong trinh cho vay hoc sinh, sinh vién
mua may tinh; chwong trinh cho vay nha ¢ xa hdi;
chuwong trinh cho vay hé tro viéc lam; chuwong trinh
cho vay cac co s¢ gido duc mam non-tiéu hoc ngoai
cong lap; chuong trinh cho vay vung dong bao dan
toc thiu s6 va mién ntii. D3i voi chinh sach ho tro lai
sudt cho khach hang vay von tai NHCSXH theo quy
dinh tai Nghi dinh s& 36/2022/ND-CP, dén ngay
21/11/2022, NHCSXH giai ngan vén vay cho cac
chwong trinh tin dung chinh sach duoc hd tro 13i suat
cho hon 1,8 triéu khach hang.

Khé khan, thach thuc trong diéu hanh chinh sach
tién té va thuc hién Chuong trinh phuc héi va
phat trién kinh té-xa hdi trong thdi gian téi

Nam 2023, kinh té thé gidi du kién tiép tuc doi
mdt nhiéu kho khan, bat dinh. Tang truong toan cau
giam tdc, nguy co suy thodi hién hitu, cac diéu kién
tai chinh thé gidi that chat &€ d6i phd véi lam phat.
Nhiéu t6 chiic qudc t€ dua ra trién vong kém lac quan
va lién tuc cat giam du bao tang trudng kinh t& toan
cau trong nam 2023. Kinh t€ trong nudc doi mat véi
thach thiec khi kinh t& toan cau dién bién phtic tap va
c6 nguy co suy thodi, chi phi san xuédt dau vao ting
cao, thanh khoan thi treong TPDN, bat dong san kho
khan tdc dong nguoc trd lai nén kinh té, giai ngan
dau tw cong ti€p tuc kho khan... Lam phat nam 2023
du kién tiép tuc chiu nhiéu ap luc khi kinh t€ trong
nude phuc hdi va gid hang héa thé gisi dién bién kho
luong. Trong boi canh d6, cac t6 chire qudc t&€ du bao
nam 2023 tang truong kinh t& Viét Nam khoang 5,8-
7,2%; lam phat binh quan khoang 3,2-5,5%.

Trén thé gidi, lam phat tai My ¢6 dau hiéu ting
cham lai, Cuc Du tr* Lién bang My (Fed) phat tin
hiéu diéu chinh cham lai da tang 1ai suat (nhung duy
tri 1ai suat @ mirc cao lau hon dw kién), chi s6 USD
qudc t&€ giam qua do giam bét ap lwe cho diéu hanh
lai sudt, ty gia trong nudc trong ngén han. Mac du



vay, on dinh ty gid va thi truong ngoai hdi van con
nhiéu thach thitc do nén kinh t& Viét Nam c6 d0 mo
16n. Véi dac thu va co cdu nén kinh t€ nhu vay, 6n
dinh ty giad va thi truong ngoai hoi 1a rat thach thac
trong dai han, doi hoi phai c6 dinh hudng chién lwgc
trong viéc chuyén d6i md hinh ting truong dua trén
xudt khiu sang dua trén khuyén khich va kich thich
tong cau trong nudc.

Ngoai ra, huy dong von qua thi truong ching
khoan, TPDN dién bién khong thuan loi; thi treong
bat dong san kho khan... tao ap luc 16n 1én tin dung
hé théng ngan hang, trong khi ty 1é tin dung/GDP
cta Viét Nam cao nhat trong nhom cac nuwéc thu
nhap binh quan thap theo thong ké ctia Ngan hang
Thé gidi (World Bank) (cu6i nam 2022 wée 125%); cac
t0 chirc qudc té, t6 chire xép hang tin nhiém thuong
xuyén canh bao Viét Nam vé ty 1€ nay.

Dtng trudc mdi truong day kho khan va bat trac
nhuw dé cap ¢ trén, viéc thuc hién nhiém vu ctia nganh
Ngan hang phdn dau giam lai sudt cho vay 0,5-1%/
nam trong giai doan 2022-2023 nhu Chuong trinh
phuc hoi va phat trién kinh t€ dé ra 1a rat thach thuc
(trong khi cdc NHTW trén thé gidi tiép tuc tang lai
sudt; lam phat trong nuwdc c6 xu hudng gia tang
manh; cau tin dung trong nudc gia tang khi kinh t&
tang trueong tro lai; dong USD tang gia gay ap luc lén
lai sudt dong VND). Ngoai ra, viéc trién khai hd tro
1ai sudt cho vay 2%/nam tiép tuc gap kho khan, trong
bdi canh nhiéu khach hang c6 tam ly e ngai khong
mudn tham gia Chuong trinh (vi qua trinh thanh tra,
kiém tra, hau kiém cua cac co quan c6 tham quyén...).
Hon nita, Nghi quyét s 43/2022/QH15 va Nghi dinh
s0 31/2022/ND-CP ngay 20/5/2022 ctia Chinh phua vé
hd tro 13i suat tir ngan sach nha nwdc ddi véi khoan
vay cua doanh nghiép, hop tac xa, ho kinh doanh quy
dinh diéu kién hd tro 1ai suat 1a khach hang phai “c6
kha néng phuc héi”, dan dén khé khéan cho ca TCTD
va khach hang trong viéc xac dinh kha nang phuc hoi
cta khach hang.

Pinh huéng diéu hanh chinh sach tién té dé
trién khai Chuong trinh phuc héi va phat trién
kinh té trong th&i gian téi

Trong diéu kién kho khan nhu dé cap o trén, diéu
hanh CSTT va hoat dong ngan hang can tap trung
dam bao an toan hé thong TCTD, 6n dinh thi truong
tién t€, ngoai hoi; thuc hién muc tiéu bao trum cua
Chuong trinh phuc hoi va phét trién kinh t€ - xa héi la
kiém soat lam phat, on dinh kinh t€ vi mo. Bam sat chu
truong ctia Qudc hoi, chi dao ctia Chinh phu, trong
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thoi gian t6i, NHNN tiép tuc phat huy tinh than “Di
bat bién, ting van bién”, kién dinh muc tiéu 6n dinh
kinh t&€ vi md, kiém soat lam phat, hd tro tang truong
kinh t€ bén vitng trén co sé diéu hanh than trong, chu
dong, linh hoat, dong bd cac cong cu CSTT phu hop
v6i dién bién ctia thi tredong trong nude va qudc t& dé
tap trung trién khai c6 hiéu qua cac muc tiéu, nhiém
vu Chuong trinh phuc héi va phat trién kinh t& dé ra.

Cu thé cacnhiém vu trong tam can trién khai gom:

Thi nhadt, diéu hanh cha déng, linh hoat, dong bd
cac cong cu CSTT, phoi hop chdt ché véi chinh sach tai
khoa va cac chinh sach kinh t& vi mo khac nham kiém
soat lam phat, gop phan on dinh kinh t& vi mo, thich
g kip thoi véi dién bién thi trieong trong, ngoai nude.

Nan 2023, Ngan hang Nha nudc tap
trung diéu hanh chu déng, linh hoat,
dong bé cac cdng cu chinh sach tién t§,
phdi hop chat ché véi chinh sach tai khéa
va cac chinh sach kinh té vi mé khac
nham kiém soat lam phat, gép phan én
dinh kinh té vi mé, thich ding kip thoi véi
dién bién thi trudng trong, ngoai nuéc.

Thir hai, ti€p tuc diéu hanh 1ai sudt, ty gia phu hop
véi can d6i vi mo, lam phat, dién bién thi treong va
muc tiéu CSTT; khuyén khich cac TCTD tiét giam chi
phi, 6n dinh mat béng lai suét cho vay nhim hd tro
doanh nghiép phuc hdi va phét trién san xuét,
kinh doanh.

Thir ba, diéu hanh tang truong tin dung an toan,
hiéu qua, khong cht quan véi rti ro lam phat; huéng
tin dung vao cac linh vuc san xuat kinh doanh, linh
vuee vu tién; kiém soat chat ché tin dung vao cac linh
viee tiém an rui ro; tao diéu kién thuén 1¢i cho nguoi

dan, doanh nghiép tiép can tin dung ngan hang.

Thir tw, ti€p tuc tdng cudong thanh tra, giam sat
hoat dong cap tin dung, mua, dau tw TPDN cua cac
TCTD; thuwong xuyén canh bao, chan chinh TCTD d6i
véi hoat dong nay nham bao dam an toan hoat dong
cua cac TCTD; Tiép tuc phdi hop chdt ché véi Bo Tai
chinh va cac bd, nganh day manh trién khai cac giai
phap co cau lai va phat trién thi truong tai chinh va
thi truong TPDN bén vitng; thuc day thi truong
TPDN tr¢ thanh kénh huy dong von trung dai han
chinh ctia nén kinh t€.
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