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CHONGDOLAHOANENKINHTE:
NHIN TU LAI SUAT TIEN GU1 USD/NAM

ThS. TRAN THI THUY - Cao ddng Kinh té - K& hoach Da Néing

Dé'tiép tuc thuc hién cdc gidi phdp dong bé nhdm thu'c hién chii truong chéng dé la héa cia Chinh
phi, chuyén tir quan hé huy dong - cho vay bdng ngoai té sang quan hé mua - bdn bdng ngogi té,
Ngdn hang Nha nuéc ban hanh Quyét dinh 2589/QD-NHNN ngdy 17/12/2015 vé murc ldi sudt toi
da d6i vdi tién guri bang do la My (USD) ctia t6 chiic, cd nhan tai t6 chiic tin dung, chi nhdnh ngdn
hang nuéc ngoai theo quy dinh tai Thng tu 06/2014/TT-NHNN ngay 17/3/2014. Quyét dinh nay
¢d hiéu luc tir ngay 18/12/2015 thay thé Quyét dinh 1938/0D-NHNN ngay 25/9/2015 ctia Thong

ddc Ngdn hang Nha nuéc.

« Turkhéda: D6 la héa, kinh té€, huy déng, cho vay, léi sudt, ngoai té

iéc ha lai sudt huy dong va giam lai suét
‘ /. vé 0% tién gui USD cua céc to chitc, doanh
nghiép la budc tiép theo d€ Ngan hang Nha
nudc (NHNN) thue hién chinh sach dong bo trong
diéu hanh 1ai suat cac dong ngoai té va la co sé cho
viéc thiét 1ap mat bang 1ai sudt cac dong ngoai té
nhu: dong Euro, Yén (Nhat), Bang Anh, Nhan dan
té... Dang chu y, dong thai cia NHNN dién ra chi
sau khi Cuc Du tri¢ lién bang My (FED) nang lai
suat USD 1én 0,25%. Khi d6, rdt nhiéu dong tién
trén thé giéi da mat gia tw 0,5 - 1,5%, trong do,
VND maét gia khoang 0,47 - 0,5%.

Thuc t€, qua 6 thang ap dung chinh sich, trén
thi truong tai chinh — tién té da xuat hién kha nhiéu
kiéu “lach” d€ huy dong va cho vay c6 lai suat. Va
phan ting ctia mot sd t6 chirc, cd nhan vé viéc dua
tran 1ai sudt tién gii USD vé 0%/ndam cho moi ddi
tuong 1a khong phti hop. Truede hét, dién bién USD
glri vao cac ngan hang giam, lwong cho vay ngoai
té cling giam; luong ngoai té giti ra nudc ngoai
tang. Ngoai ra, thay vi tra 1ai sudt nhiéu ngan hang
da 4p cling chinh sach wu dai bang thuong tién,
quay s0, wu dai khi nguoi gi USD. Mat khédc, ngan
hang nhan USD gui vao véi 1ai sudt 0% va tao diéu
kién cho khach hang d6 dwoc vay noi té toi 95%
gia tri quy doi so voi s6 ngoai té gui d6 voi lai suat
thap, on dinh, cd thoi han cung véi thoi han gui
ngoai teé...

C6 thé ndi, nhitng dién bién trén 1a khong thé
tranh khoi, tham chi chinh sach nay gép thém cu
hich d€ gia tang cac hién twgng dwong nhién da va
dang ton tai trén thi treong tai chinh tién té theo
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dung quy luat. Boi ngan hang thwong mai (NHTM)
cting hoat ddong vi muc tiéu loi nhuan, nén dau tu
vOn vao dau cd loi hodc tao ra kiéu kinh doanh mdéi
khong vi pham chinh sach ma thu duoc lgi nhuan
la ho lam. Thuc té, khong phai ttr khi NHNN duwa ra
chinh sach tran 1ai suat USD 0%/nam thi méi c6 cac
hién tuong “xé rao” trong cac hoat dong “can nhac”
dé chuyén doi ty trong tin dung gitta ndi té va ngoai
té. Cac hoat dong mang tinh d6 la hoa nén kinh té
cling da va dang xay ra, ma NHNN ttr hang chuc
nadm nay da c6 rat nhiéu chinh sach khac phuc nhu:
Giam dan 1ai sudt ngoai t§, mo ra thi truong ngoai
h&i, tu do hda ty gid bang cach xda cac tran “bac
thang” mang tinh hanh chinh cting dé thay bang co
ché cong bd ty gia hang ngay bang ty gia binh quan
thi treong sau gio dong ctra hom tredc kem theo
mot bién do hep, ngiém cdm dung ngoai té€ dé niém
yét, mua, ban hang hoéa, dich vu noéi dia... Moi c&
gang trén van chwra chdm dit hién tuwong d6 la hoa,
dac biét la do6 la hoa trong thi treong tin dung. Khi
dua 1ai suat USD vé 0%/ndm da c6 nhitng tac dong
tich cwee d6i voi cong cude chdng do la hoa nay. Mot
mat, NHNN van gitt dwoc chénh 1éch du hap dan
gitra 1ai sudt VND va USD dé khuyén khich gui tién
VND, tao thuén 1¢i cho viéc huy dong VND ctia cac
NHTM. Mat khac, day duoc xem la cong cu chi phi
thap nhat boi hién nay, ty 1€ lam phét thap, trong
khi nén kinh t€ trong giai doan can tang trudéng nén
vé co ban, NHNN khong thé tang 1ai sudt VND, nén
khi ha 1ai sudt USD vé 0%/nam d€ duy tri chénh léch
hai dong tién la viéc budc phai lam nham 6n dinh ty
gid. bong thoi, tao diéu kién d€ mot s6 kénh dau tu



khac c6 co hoi phat trién nhuw dau tu ching khoan,
b4t dong san hay vang, du rang mtc dich chuyén d6
khong 16n va khong bén virng.

Trudc hét phai khang dinh rang, chinh séch tran
1ai suat USD 0%/nam khong phai la chinh sach chéi
bd ngudn luc ngoai té trong nén kinh t&, ma la sy
chdi bé mot co ché tir nhiéu nam nay da lam méo
mo thi truong tai chinh. Khong mot nén kinh t€ thi
treong nao cho phép duy tri dong thoi dong noi té
va dong ngoai té tham gia vao ca thj truong hang
hoa, dich vu 1an thi truong tin dung.

Hién nay, cac dong ngoai té vao Viét Nam chu
yéu dén tir cac ngudn: Xudt khau hang hoa, dich
vy, stic lao dong ra nuwdc ngoai, cac nguodn dau tw
truec tiép, gian ti€p cua nuwde ngoai, kiéu hoi va vay
nudc ngoai. Cac dong ngoai té chay nguoc ra khoi
lanh thé gom: Thanh toan nhap khau hang hoa,
dich vy, tra ng tin dung/trai phiéu, chi cho hoc tap,
cong tac du lich nwde ngoai, cac nguoén thu nhap,
lgi nhuén cta cac nha dau tw nudc ngoai tai Viét
Nam chuyén vé nudc. Tong thé hai dong ngoai té
vao va ra trén khong phai ltc nao ciing can bang,
ngay khi ca thing du tong thé van c6 thé thiéu
thanh khoan cu thé.

Chinh vi vay, cdc NHTM va Chinh pht mot mat
van phai ¢ tai khoan tién giri & nudc ngoai, mat
khdac van phai vay nudc ngoai khi gia cao hon trong
nudc. Ngoai ra, viec NHNN cong bd chinh sach
tran 1ai suat USD 0%/nam la chinh sach chdng d6 la
héa tich cuc va khong lién quan dén viéc trung hay
khong trung véi diém FED cong bd tiang 1ai suat lén
0,25%/nam. Chinh sach nay vé ban chat khong choi
bd mot ngudn luc ngoai té trong nuwdc ma la thay
co ché tin dung ngoai té bang co ché mua ban trén
thi truong ngoai hdi. Tuy nhién, viéc ap dung lai
sudt USD 0%/ndm da anh hwong 16n dén hoat dong
cua cac NHTM, ddc biét la ngudn cung USD cho hé
thong ngan hang bi han ché. Lai suat thap c6 thé
dan téi nhu cau ban USD 1ay VND, cung USD trén
thi treong ting nhung trong NHTM lai khan hiém.
Khi 1ai sudt huy dong ha kéo theo 1ai suét cho vay
giam nén doanh nghiép mudn di vay USD. Néu xu
thé nay dién ra, hé qua la dén han tra no vay USD,
cau ngoai té sé tang lén va lam ty gid bién dong,
anh hudng dén vay ng nuwdc ngoai bang USD. Bén
canh do, rui ro thanh khoan cting la ap Iwc ctia cac
NHTM, boi thay vi gui tiét kiém USD véi ky han dai
(6 thang, 1 nam hodc dai hon) nhu treeéc day, hién
nay, nguoi dan chi giti USD khong ky han. Tinh
trang nay khién cac NHTM bi dong vé ngudn von
ngoai té cho vay va ding trudc rui ro thanh khoan
ngoai té.

TAI CHINH - Thdng 7/2016 @

Dé€ chinh sach nay phat huy nhiing tac dong tich
cuc trong cong cudc chong do la hoa va hoat dong cua
hé théng NHTM 6n dinh, phat trién lanh manh, theo
tac gia, Nha nudc can dua ra cac chinh sach dong bo
gom tao thi treong mua ban USD hiéu qua thong qua
co ché khoi thong, tw do hoa, b6 sung hang hda cho
thi treong ngoai hoi, thi treong trai phi€u ngoai té
phat trién; tao cac chinh sach khuyén khich phat trién
nén kinh t€ gia tri gia tang d€ thu hut ngoai té qua
xudt khau hang hda, thanh pham thay dan nguoén thu
ttt ban nguyén liéu tho; hoan thién cac chinh sach bao
vé gid tri stec mua dong noi té thong qua cac nghiép
vu cua ngan hang trung wong phai ngay cang doc lap
v6i chinh phu theo théng 1é qudc t€. Ngoai ra, phai
6 cac co ché mdi tao diéu kién cho cac NHTM huy
ddng USD dam bao nhu cau cho vay va thanh khoan.
Hién nay, trong lvu thong ton tai mot lwong 1on USD
trén tai khoan tién gii ngoai té & cdc NHTM va nguoi
dan c6 quyén rit ra bang ngoai t& ma khong bi phép
luat cam. Bong USD duoc coi 1a mot phuwong tién cat
trit, thanh toan gitta nguwoi dan véi nhau. Luat khong
cam nguoi dan quyén s hitu va stt dung USD, nén
néu dan c6 nhu cau thanh todn cho nhau bang dong
USD van duoc chdp nhan. USD sé tiép tuc con dd
vao Viét Nam thong qua kiéu héi, du lich, tién cong
cua nguoi lao dong & nudc ngoai gui vé. Voi mot
nén kinh t€ dang rat can von thi day la mét luong
tién can phai duoc huy dong. Do vay, NHNN c6 thé
dung cach khac dé ngan chan tinh trang d6 la hdéa ma
van huy dong duoc von ngoai t&, d6 1a cho gui USD
0 lai nhung khi rat ra thi chi duoc rat VND theo ty
gia duoc cdc NHTM niém yét tai thoi diém khach
rat tién.

Chong d6 la héa la muc tiéu 16n ctuia chinh sach
tran 1ai suat USD 0%/ndm. D6 1a muc tiéu bao vé
gia tri dong noi té, la loi ich qudc gia phai 16n hon
moi muc tiéu cuc bd cua mot nhém hay cua mot
vai nganh. Van dé dat ra 1a phai tim cac chinh sach
dong bd trong toan nén kinh t€ va nhat 1a trong
cac nganh tai chinh ngan hang dé khoi thong cac
dong ngoai té trong va ngoai nuwdc. Con do6i véi
cac NHTM, can khuyén khich sy ndng dong trong
viéc tim ra cac hang hoa hay co ché tao ngoai té ma
chinh sach khong cam.
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