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Tadc dong cla Nghi quyét 11 Chinh phu t6i
hoat déng cta hé thdng ngdn hang Viét Nam
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NGUYEN TRONG TAI
BUI QUANG HUY

hdm 6n dinh kinh té vi mé, tao nén tdng cho sy phdt trién vitng chdc kinh t& - xa hfi
nhitng ndm tdi, ngay 24-2-2011, Chinh phii dé ban hanh Nghj quyét s6 11/NQ-CP

vé nhitng gidi phdp chi yéu tdp trung kiém ché lam phdt, 6n dinh kinh t& vi mé, bdo ddm an
sinh xd héi. Mdc div mdi duge trién khai trong thii gian ngdn, song thyc tién cho thdy rdng sy
tdc déng cia Nghi quyét trén la khd todn dién trén tdt cd cdc linh vic kinh t€ - xa héi. Bai viét
dua ra mét s6' ddnh gid ban du vé tic d6ng cia Nghj quyét 11 d6i vdi hoat dong cia hé théng
ngén hang Viét Nam va mét s6'vén dé dit ra trong thdi gian tdi.

rong nhiing nim qua, cing v4i nhiing

nd lyc cia Chinh phl, nén kinh t&
Viét Nam duy tri dugec mic ting trudng &n
tudng, cho du hdu hét cAc nuéc da va dang d6i
mit véi nhiing khé kh#én thach thic nghiém
trong. Tuy nhién, nén kinh t& Viét Nam ciing
dang phai d61 m4t véi mot thach thic nghiém
trong 12 chi 8§ CPI dién bién phiic tap va ludn
4 ngudng cao. Cu thé: nim 2007: 12,6%; nim
2008: 19,9%; nam 2009: 6,5%; nam 2010:
11,75%; 5 thang ddu n&m 2011 téng 12,07%
8o vl thang 12-2010 va ting 15,09% so véi mic
binh quiAn cd nim 2010 (www.cand.com.vn
ngay 25-5-2011). Theo nhiéu dy bao thi lam
phat cia nim 2011 sé & ngudng trén dudi 20%
(m#c da Chinh phu da dit ngudng 4 mic 16-
17%, tuy nhién theo tu liéu c6ng bd chinh thic
thi chi s§ CPI 8 thiang d4u nam da vugt
ngudng 15,5%) do sy tac dong b4t 1¢i cua cac
nhén t& bén trong ciing nhu bén ngoai.

1. Tac dong cua Nghj quyét 11 t6i hoat
dong cha hé théng ngan hang Viét
Nam

Mic du méi duge trién khai trong thyc tidn

mdt s§-thang gén day, song da c6 mot s8 ddu
higu kha tich cyc trong sy dn dinh kinh t&€ vi
md va an sinh xa hdi. D61 véi hoat déng ctia hé
théng ngin hang Viét Nam thi sy tac dong
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tich cyc c6 thé nhan dién trén mdt s nét lon
sau day:

Thit nhét, lam phat dang duge kiém soét
mot cach cha déng va tich cye hon, qua d6 gép
phdn tao 14p méi trudng kinh doanh linh
manh. Ddy 12 nhén t§ quan trong nhim gép
phdn lanh manh héa cic hoat d¢ng kinh
doanh ciia hé thdng ngan hang.

Mic du chi s6 CPI vin & mdc cao, song di
c6 ddu hiéu cia sy ha nhiét timg budc: néu
nhu théng 4 chi s§ CPI ting § mtc 3,32% thi
sang thang 5 da giam xuéng ¢ mic 2,21%,
thang 6: 1,09% va théng 8: 0,94%. Sy ha nhiét
cha chi 88 CPI 86 1a cd 83 dé cc ngén hing
thuong mai (NHTM) giam lai su&t huy dong
va cho vay. Néu nhu cAc théng trudc, cie
NHTM thuong 4p dung miic lai suét huy dong
khé cao, x&p xi & mdc 19%, c& bigt c6 mot &f
ngin hang dua ra mic ldi suft huy dong lén
t6i trén 20% &p dung cho cAc mén tién gtti 16n,
thi hién nay héu hét chi 4p dung & mfc trén
dudi 18%. Lai sufit thj trudng tdng budc ha
nhiét s& c¢6 I¢i cho sy 6n dinh va phét trifn
kinh t€ céc thang cufi nam, thyc hién to
céic chi tidu trong djnh

Nguyén Trong Tai, TS., Hoc vién Ngan hang; B
Quang Huy, ThS., Seabank.
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huéng phat trién kinh t&
hoach dinh.

Thi hai, khu vyc san xuft sé& duge hd trg
tich cye, ciing véi viéc kiém soat chit ché du
ng khu wyc phi san xust. Dong vén sé dudgc
van ddéng dén cic dia chi cin thiét, gép phdn
tich cyc vao sy phat trién én dinh va bén
vitng cho nén kinh t& - xa hdi.

Thi ba, v6i chinh sach ting cudng sy
kiém soat cac hoat dong xuét nhap khéu sé
giip cén cdn ving lai cia Viét Nam (dang
m&t cdn d6i nghiém trong va trién mién), sé
ting bude duge cai thién tich cyc va sy céing
thdng vé ngoai té sé duge xit 1y hiéu qua.

2. Mot s6 vin dé dat ra

Bén canh nhiing tac ddng tich cye, con
mot s6 vin dé chuing ta ciing nén xem xét
cdn trong dé Nghi quyét ctia Chinh phti thyc
su phat huy tac dong tich cuc d61 véi sy phat
trién kinh t&€ x& hoi néi chung, trong d6 c6
linh wvuc tai chinh — ngan hang. Cu thé:

Thi nhdt, viéc kiém soat chi s6 CPI phai
bét ddu tit y&u t§ cung cu thi trudng. Viéc
Chinh pht dé ra céc giai phap khuyén khich
dfu tu von cho khu viic sdn xuft vat chét la
thuc sy cdn thiét dé tang cuong yéu t§ cung
cho thi truong, tit d6 giip ha nhiét thi
trudng hang héa. Tuy nhién, qua nghién cttu
ching t6i nhan th4y ring, nhitng hang héa
gy dot biét chi s6 gia hdu hét 12 cac hang
héa nhap khéu, nén cac giai phap cua Chinh
pht chi ¢6 thé c6 tac dong tich cyc thyc sy
khi chiing ta c6 chién lugc phat trién cic
nganh thay th& nhap khau. Tuy nhién, diéu
nay phai c6 cac diéu kién vé thai gian va
ngudn nhan tai vat lyc. Nhitng ndm qua cho
thdy mic du ching ta c6 chién luge thu it
FDI d8 thuc hién chién luge nay nhung
khéng thanh cong (ma nganh cong nghiép 6
t6 13 minh chitng cu thé nh4t). Néu vay, mét
khi ching ta thyc hién quyét liét chl truong
ctia Chinh pha thi rit c6 thé hau qué nhan
tién 13 sy mét cin d6i nghiém trong hon
trong cung — cAu hang héa thi trudng va liéu
chiing ta c6 tin vao vdn dé kiém soat thanh
cong chi s6 CPI?

xa héi da duge
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Thit hai, hién nay tin dung cho nén kinh
t& dang 8 ngudng cao. Céc tu lidu thdng ké
cho thfy tdng du ng tin dyng dang & mc
khodng 1,2 14n GDP, trong khi ty 1¢ nay &
cdc nudc chi vao khoan 0,6 — 0,7 14n. Cé
nghia 1 nén kinh té& cta ching ta dang phy
thudc vao vén tin dung ngén hang dé phat
trién! Vay 1a néu ching ta thyc thi nghiém
tdc Nghi quyét cia Chinh phd, ciing ddng
nghia véi cung tin dyng ngén hang cho nén
kinh t& bi thu hep d6t ngot, liéu diéu nay cé
gly “soc” cho nén kinh t& khong? Ching tdi
khong ddm chéc né sé khéng gy séc, thAm
chi e rdng cd sdc sé cao hodic néu khéng sé
phai c6 sy “lach luat”.

Trong tong du ng d6i véi nén kinh t& thi
du ng linh wic cho vay phi san xu4t cia céc
NHTM Viét Nam la kha cao. Theo cac tu
lidu dugc céng bd chinh thic thi téng du ng
cho vay phi san xuft todn bd hé théng ngin
hang khoang 431.000 ty ddng, chiém 18,7%
tong du ng toan nganh, trong d6, 18 ngéin
hang c¢6 du ng phi sdn xuat tdt 25% trd
xudng, c¢dn 24 ngén hang c6 du ng ti 25%
trd lén. Dic biét, du ng cia 5 NHTM nha
nudc (Agribank, MHB, Vietinbank, BIDV,
Vietcombank) 1a 1.097.000 ty ddng, chiém
58% du ng cua ca hé théng NHTM trong
nude (rieng du ng ciia Agribank da bing
53% du ng¢ cua 37 NHTM c6 phén con lai®).
Tuy nhién, c6 thé con s6 thyc t& du ng cho
vay phi san xudt clia caic NHTM sé cao hon.
Véi sy kiém soat chiit ché du ng cho vay linh
vic phi sdn xuft xudng dudi ngudng 20%,
dong thai khuyén khich cho vay khu wvic san
xuét vat ch4t sé gitp thic ddy sy phat trién
san xuét kinh doanh, tao diéu kién tién dé
cho viéc cén d8i cung cdu thj trudng, kiém
soat sy cing thdng gia ca, qua d6 chu déng
kiém soat lam phat. Diéu nay sé c6 1gi cho
hoat ddng kinh doanh cia hé théng ngin
hang, Tuy vay, c6 thé chinh diéu nay lai trd
thanh nhéin t8 tao stic ép rat 16n déi véi hé
théng ngan hang, bdi nhu da phén tich trén
day thi du ng¢ cho vay phi san xuét hién kha
cao va thuc t& thi chi cac khu wvyc phi san
xuét méi c6 thé chdp nhin duge miec 1ai sufit
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tin dung qué cao hién nay. Cé nghia 13, néu
nhu djt ngdt ha du n¢ cho vay phi san xuft
dudi ngudng 20% s& khién cAc NHTM maét
phuong huéng, do khé c6 thé dua ra dugc
céc giai phap tich cyc 48 xit Iy vén huy déng
(véi 1ai sudt rat cao) va hiéu qua kinh doanh
sé trd thanh vén dé thach thdc 461 véi hdu
hét cac NHTM trong céc thang cudi n&m
nay. Hon nita, néu chang ta thyc thi nghiém
tic qui dinh theo Nghj quyét 11 thi liéu c6
bét cit hé luy nao cho thj trudng hay khéng,
nh4t 1a thi trudng b4t dong san? Chung t6i
ciing khoéng dam tin vao sy thuén chiéu mét
khi thyc thi nghiém tic cac qui dinh.

Thit ba, viéc kiém soat chat ché cac hoat
.dong xuét nhap khdu la cén thiét dé han
ch&€ ban tai nguyén va cac hang héa dua
trén lam dung sidc lao d6ng ré mat (xuét
khéu) va khuyén khich san xuft trong nudc
dya trén cd sd kiém soat chit ché hoat dong
nhép khau tran lan. Lam tét diéu nay sé
titng budc cai thién can can véng lai cla
Viét Nam theo hudng tich cuc, gép phan tao
1ap sy 6n dinh cla ty gia va thi trudng ngoai
héi. Song xung quanh vdn dé nay chung tbi
cling thdy c6 mét s6 vdn dé cdn phai ban
thém:

(i) D& kiém soat c6 hiéu qua cac hoat
dong xuit nhap khfu thi phai b4t ddu tu
khiu tai cdu tric mé hinh phat trién kinh
t€. Néu chung ta chi tién hanh viéc kiém
soat hoat dgng xudt nhap kh&u mot cach co
hoc thi c6 thé két qua dat duge la gidm nhap
siéu, nhung chi 12 tam thdi, vi cAu bén trong
d6i véi hang nhap khfu vin cao va gia ca
cic hang héa nay sé& ting cao trén thj trudng
trong nudc! Diéu nay rd rang di nguge lai
chd truong cia Chinh pht 12 kiém soat chj
s6 CPL Van @€ 1a cdn tai cfu tric nhu thé
nao? Day 12 bai toan rit kh6 ma 1é ra chiing
ta dd phai lam ngay tit khi chiing ta lya
chon md hinh md cita kinh t& va héi nhap.

(ii)) Nhu chung ta da biét thi mét trong
nhitng mit thit trong thyc thi chinh sach
tién té tai Viét Nam nhiing ndm qua 1a ty
gid. M¥c du Ngin hang Nha nudc 43 dua ra
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kh& nhiéu chd truong va quyét sadch nhém
kiém soét ty gi4, 6n djnh thj trudng ngoai
héi, song c6 thé néi gAn nhu ching chua
miy dem lai hiéu qua nhu ky vong. S di ¢6
tinh trang nay, theo chuing téi la do can cén
ving lai cia Viét Nam trong tinh trang
thdm thung trién mién, din tdi sy m4t cén
bing dai han cung clu ngoai hdi (cha yéu
véi d6la My) va do vAy céc bién phap kiém
soAt thj trudng vAn mang tinh tinh thé
thi€u tfnh chi&n lugc. Giai phap cha dao vin
1a phai tim cach thiét 1ap lai trang thai can
bdng tfch cyc cla cdn cdn vdng lai. Tuy
nhién t thyc t€ nhitng nidm qua cho thfy
didu nay la khéng dé, bdi ching ta bj mét
cin 461 nghiém trong vé co c&u san xuft va
xuét nhap kh&u. Cé vé nhu can cén vang lai
chua thyc sy c6 gia tri trong viéc ra céc
quyét dinh quan ly tai Viét Nam, bing
chitng 13 dd da nhiéu ndm céin can vang lai
luén trong tinh trang thim thung trién
mién, song vln chua tim ra dugc cac gidi
phéap cai thién. Chl truong md cla va héi
nhap 13 ding d4n, nhung c6 1& cai ching ta
con yéu la chua thyc sy c6 mdt chién luge
phat trién téng thé dai han va sy phdi két
hgp gita cac nganh, linh wyc, van dyng chua
thyc sy hiéu qua céc don bdy, cdng cy trong
di€u hanh. N6i cich khéc, sy phéat trién
thi€u kiém soat chit ché din téi nhitng hé
qua khéng mong d¢gi. Mot nén kinh t€ hii’
nhép nhung chi yéu dya trén co sd ban cho
nudc ngoai nhﬁng gi.minh ¢6 va nhap vé
nhing gi nhu ciu bén trong dang va sé cin,
thi khéng thé néi 1a phat trién ving chéc
dugc va hiéu qua cia hoat dong thuong mai
qudc t& sé khéng cao, chua néi dén rét c6 thé
8é lam khé khin cho cac doanh nghiép trong
nudc va sy 1& thude vao mot s6 thi truing
qudc t&'1a khé tranh khéi.

Thi tw, giam lai sudt huy dong va ha
nhiét 1ai su&t cho vay 1a cht truong 16n cis
Chinh pht thdi gian qua va diéu nay la rét
can thiét. Tuy nhién, theo chiing t6i cén ¢6

1. Nguyén Minh Phong, Gidi bai todn kinh t€ Viél
Nam ndm 2011. Tap chi Ngan hang, s6 12, 2011.

Nghién cdu Kinh 16 s& 402 - Thang 11/201!



Tac dong cia Nghl quyét 11 ...

cach nhin bién ching hon vé 1ai sudt von la
cdng cu kinh t& quan trong nh4t 1a trong béi
canh nén kinh t& dang trong giai doan lam
phat cao va dién bién phtic tap nhu hién
nay.

Theo nguyén ly, trong diéu kién nén kinh
t&€ dang c6 lam phat cao thi @& duy tri sy 6n
dinh kinh t& vi mé, tao nén tang cho sy phéat
trién bén vitng bét budc phai uu tién chéng
lam phat. Va dé dat dugc muc tiéu chéng
lam phat thi phai ting lai suft. Tuy vay,
thdi gian qua lai ¢c6 mot s& ¥ kién cho rdng &
Viét Nam viéc chéng lam phat khong thé
theo nguyén 1y, ma phai bdng bién phap
ngugc lai 12 ha lai suét!. N&u quan diém nay
dugc thita nhan thi c¢6 nghia 14 Ngan hang
Nha nuéc phai tim bién phap dé cung thém
tién trong luu théng! Tuy nhién, nguyén
Théng déc Ngin hang Nha nudc Nguyén
Vian Giau da cdng khai khéng ung hd quan
diém nay va cho rdng viéc chéng lam phat
vin phai theo nguyén ly 12 ting 1di suit.
Tuy nhién, trong thiyc t& thi hinh nhu chua
c6 sy nhit quan trong chi dao diéu hanh,
thé hién & viéc ching ta viAn chu truong
kiém soat chit ché trdn lai suidt huy dong
(Thong tu s6 02/2011/TT-NHNN ngay 3-3-
2011 quy dinh 14i suit huy déng bing VND
khéng vugt qua 14%/nim) va kiém soat lai
suit cho vay khong vugt qua 150% lai suit
cd ban (Quyét dinh s& 16/2008/QD-NHNN
ngay 16/5/2008 vé viéc qui dinh lai suat tién
gui va tién vay cua khach hang tai cac
NHTM bi khéng ché& khéng qua 150% lai
suat co ban do Ngian hang Nha nuée cong bé
trong titng thdi ky) Tuy nhién, thyc thé 1a
viéc dua ra cac qui dinh vé mic trdn lai sudt
huy d6ng da khéng dugc tén trong trong
thuc t& hdu hét cac t8 chic tin dung déu
huy déng vugt trdn, tham chi vugt rit
nhiéu. Nhu trén da dé cap va phan tich thi
hién 14i suét huy dong va cho vay cua cac
NHTM Viét Nam ¢ mdc rit cao, binh quan
hién & muc trén duéi 18%/mam (lai sudt huy
déng) va trén 20%/nim (1ai suit cho vay) ca
biét tham chi 14i suit cho vay cia mot s&
dinh ch& da vugt ngudng 25%/mim. Trong
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diéu kién hiéu qua kinh doanh ctia héu hét
cac doanh nghiép san xu#t kinh doanh &
mic kha thép thi 1ai suéit vay vén 6 NHTM
cho vay nhu vay la qua cao, vugt qua stc
chiu dyng ciia hfu hét cac doanh nghiép.
Theo diéu tra thong ké nhitng nadm gin day
cho thdy hiéu qua kinh doanh ctia céc doanh
nghiép Viét Nam hién 8 mtc kha thdp: Ty
sufit 1gi nhuén clia cac doanh nghiép ngoai
nha nudc trén vén san xuit va doanh thu
binh quén chi dat 2 — 3%, so v8i mdc binh
quin chung cia ca nudc khoang 4 — 6%
(tham chf c6 d&én 30% (nam 2006), 28% (nim
2007) 26% (nam 2008) doanh nghiép néi
chung kinh doanh thua 15. Diéu nay cé
nghia 1a cac doanh nghiép néi chung chi dat
mic 1¢i nhuén binh quin khoang 4 6%
nhung lai phai ¢éng ganh n#ng trén duéi
256% lai suft vay vén td cac NHTM! Cé
nghia 1 cac doanh nghiép hau nhu chi vay
vén dé cdm cu, con hdu hét vén vay dang
hudéng vao khu vuc phi san xuit c6 tinh dau
cd cao. Diéu nay tiém 4n nguy co rai ro rat
16n. Hon nita, ciing do lam phéat cao va dién
bién khé ludng, nén hiu nhu khach hang
gli tién c6 xu hudéng rit ngin ky han gii
tién, déng thdi cac NHTM ciing rit ngén ky
han huy dong vita dé dap tGng yéu ciu cia
khach hang, vita &é tu phong vé rai ro. Mot
khi huy déng vén véi ky han ngén thi dé
phong ngita rdi ro ky han, bat budc cac ngin
hang phai rit ngén ky han cho vay va téng
cudng tai san bao dam cé tinh kha mai cao.
Diéu nay giai thich tai sao thdi gian qua cac
NHTM héu nhu hudng hoat ddng cho vay
vao khu vic phi san xuét, ma chu yé&u la
linh viyc bat d6ng san. Cac NHTM ciing biét
ring cho vay bat dong san cé tinh dfu cd cao
va ton tai bong béng bat dong san rat cing,
nhung qua thuc chi khu vitc nay méi c6 thé
chdp nhin dugec mic lai suft cao ngit
ngudng cua cic NHTM va ciing chi cac b&t
dong san méi dap tng t6t nh4t vé tinh kha
mai hién nay. Véi viéc qui dinh giéi han ty
lé du ng cho vay phi san xuit dudi ngudng
20% t6ng du ng sé gitp bong béng bat dong
san ting bude “xi hoi”, gbp phén tao 1ap mét
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thi truong bdt déng sdn minh bach hon,
phan dnh ddng tuong quan cung cdu thij
trudng. Hién nay dang ton tai mét ludng §
kién cho rdng cén loai bé linh wiyc kinh
doanh bét dong san ra khdi khu wvyic phi sdn
xufit, vi ly 1& rdng ddu tu xfy dyng b&t
ddng san ciing tao ra gia trj gia ting cho xa
h¢i!. Néu nhu luéng ¥ kién nay dugc sy déng
thudn cia cdc nha chic trach thi ap lyc
giam dy ng¢ cho vay b&t dong san s& dugc
thdo g3 cho cac NHTM. Tuy nhién, theo
quan diém cta chung t6i thi cht truong cha
chinh phu trong Nghj quyét 11 1a r&t ddng
hudng, vi thé néu tim cé ¢€ ti€p tuc bom vén
vao khu vyc kinh doanh bt déng san thi
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nguy co tiém &n sé v6 cing 16n va c6 1& hiu
qua 12 khén luong duge. Sy d6 vd bong béng
b&t ddng san & mot s& nén kinh t€ nhu
Xingapo, Thai Lan (n&m 1996), hay My
(n&m 2007) c6 1& vAn la bai hoc c6 gia tri cho
Viét Nam hién nay./.
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