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Hodn thién co ché diéu hanh Iai suédt ngén hdng
& Viet Nam
LE TRANG

‘ﬂ ai SL\Ld,L‘ vat tw cach la mét trong nhiing céng cu quan trong cua chinh sdch tién té dugc
, nhiéu. nha kinh té, nha quan tri diéu hanh ngan hang quan tam. Ddc biét hién nay, lai
sud\t dd trd thanh céng cu ddc luc dé ngan hang trung wong thuc thi chinh sdch tién té gop
phdan dat duge cdc muc tiéu da chon. Vi vdy, viée thi hanh mét co ché diéu hanh lai sudt thich
hop la nhiém vu quan trong va phiic tap ctia ngdn hang trung wong, lam sao dé lai sudt via
dong vai tro quan trong trong kiém ché lam phdt, dam bdo quyén lgi cia nguoil gui tién; viza
khong gay kho khdn cho cac doanh nghiép va dam bao su canh tranh binh dc%ng glia cac
ngéan hang thuong mai. Bai viét mé ta co ché diéu hanh ldi sudt, dién bién diéu hanh lai sudt
cua Ngdn hang Nha nude va lai sudt trén thi truong tién té; phan tich va ddanh gia thuc trang
co ché'lai sudt cua Ngan hang Nha nudc trong giai doan tir thang 4-2010 dén nay; trén co so
do dé xudt mét sé gidi phdp nham hoan thién co ché diéu hanh ldi sudt trong giai doan hién

nay.

1. Dién bién lai suat ti thang 4-2010
dén nay

1.1. Vé co ché' diéu hanh lai sudt

Nhin lai ¢¢ ché diéu hanh 141 sudt cua
Ngan hang Nha nuéc (NHNN) trong 10 ndm
qua c6 thé phan thanh ting giai doan: (1) tu
nam 2001 dén thang 5-2002, NHNN xéac
dinh va cong bd 141 suidt cd ban hang thang
dé lam co s& cho cac t6 chic tin dung
(TCTD) 4p dung lai suat cho vay déi véi
khach hang theo nguyén tac lai suat cho vay
khong vugt qua muc 141 sudt co ban va bién
d6 do Théng doc NHNN quy dinh trong tung
thoi ky (bien do 0,3-0,5%/thang). (2) Tu
thang 6-2002 dén thang 5-2008, cd ché diéu
hanh 14i suat thda thuan duge ap dung cho
hoat dong tin dung VND theo Quyét dinh s6
546/2002/QD-NHNN ngay 30-5-2002. (3) Tuy
nhién tit ngdy 19-5-2008 dén ngay 24-2-2010,
dé kiém ché& lam phat, hd trg tang trudng
kinh té& va dam bio an toan hé théng ngan
hang trong diéu kién kinh t& vi mé c¢6 nguy
¢ khong 6n dinh, Thong déc NHNN da ap
dung co ché diéu hanh 1ai suat co ban bang
VND lam co sé cho cac TCTD &n dinh lai
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suat cho vay bang VND déi1 véi khach hang
khong vugt qua 150% cua 1ai sudt cg ban do
NHNN céng bd ap dung trong tung thaoi ky.
(4) Tu thang 4-2010 dén nay, NHNN ban
hanh Thoéng tu s6 12/2010/TT-NHNN ngay
14-4-2010 cho phép cac TCTD cho vay bang
VND d6i véi khach hang theo 131 suit thoa
thuan. Theo d6, cac TCTD diéu hanh lai
suit cho vay trén cd sd lai suit co ban cua
NHNN theo quy dinh cua phap luat va duge
phép cho vay theo 1di sudt thda thuan doi
véi mot s6 du an cho vay ¢6 hiéu qua cao va
trén cd sé cac quy dinh cua Luat cac TCTD,
quy ché cho vay cua TCTD déi véi khach
hang va thuc t&€ diéu hanh 1ai suit. Nhu
vay, 1ai suat cho vay cua TCTD dugc tu do
héa nham lam minh bach héa hoat déng cho
vay cua cac ngan hang thudng mai, han ché
tinh trang canh tranh khoéng lanh manh va
dam bao 131 suat tré vé gia tri thuc va cé
diéu kién canh tranh dé gidm mat bang lai
suit cho vay, gitip cho khach hang dé tiép
can véi ngudn vén ngin hang.

L& Trang, Ngan hang Nha nudc.
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Hoan thién co ché diéu hanh...

1.2. Vé dién bién diéu hanh cdc loai

ldai sudt cua NHNN

Ngan hang Nha nude ti¢p tue dicu hanh
linh hoat va than trong cic mdc L suat dicu
hanh dé diéu tiét thi trudng tién (¢ Cu the:
nam 2010, nham kiém sodl cae ¢hi ticu én
té gia tang ¢ muc hgp ly d¢ kiem soat lam
phat va hé trg tang trudng kinh (¢, dam bio
kha nang thanh khoan cta cic TCTD. (a0
diéu kién cho cac TCTD giam lai suat huy
déng va cho vay, déng thoi hd trg von che
phat trién néng nghiép. néng thon, NIINN
diéu chinh tang cac muc lai suat dicu hanh
nham kiém soat lam phat: la1 suat co ban
tang (U muc &% l1én 9%¢/nam., lai suat tai cip
von tang tu 8-9-11-12-13-14-15"/nam, lai
suat tai chiét khau tang tu 6-7-12-13%/nam.

Cuang vd 6, NIINN cling ban hanh nhiéu
van ban quy pham phap luat 6n dinh thj
trudng: thong tu vé chi phi cho vay, thong tu
vé ap dung lar sudt khong ky han trong
(rudng hdp nguol gui Uén rat trude han,
(hong ta quy dinh 11 suat huy dong cua cac
nean hang thuong mar duge gior han khong
qua 14%/mam; 141 suil huy dong dudr 1 thang
va khong ky han duge gidh han dud 6%/nam;
i suft huy dong ngoai t¢é duge khéng ché
khong qua 2%/nam. th kem vor cdng cu la
suftt, NHNN cting dieu hanh linh hoat
nghiép vu thi trudng md. ho trd von thanh
toan nhung van dam bao kiém soal Lién té;
dong thai diéu chinh tang 17 ty 18 du trit bat
budc bang ngoal L& va md rong dién du tri
bat bude bang ngoai té dé vér cac TCTD.

BANG 1: Dién bién cac muc 1ai suat theo diéu hanh cia NHNN (2010-2011)

Bon vi: % [nam

Lai suat

e — L . ——— i ——

Thoi diém Lai suat " Lai suat
| ap dung co ban tai cAp von tai chiét khau

1-2-2010 8,00 8.00 6.00
5-11010 9,00 9,00 7.00
17-2-2011 9,00 11,00 7.00
8-3-2011 9,00 12.00 12.00
1-4-2011 9,00 13.00 12.00
1-5-2011 9,00 14.00 13,00

10-10-2011 9,00 15.00 13,00

Nguon: Ngan hang Nha nudc.

1.3. Vé ldi sudt thuc té trén thi truong

tién 1é

Theo s6 liéu thong ké, cac bién phap diéu
hanh 1ai sudt caa NHNN d3 c6 buéde di thich
hgp va chi dao thuc hién kién quyét va
quyét liét, lam giam 1ai sudt VND trén thi
truong, géop phan tich cuc trong viéc kiém
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ch& lam phat. Cac ngan hang thudng mai
thue hién nghiém tac tran lal sudt huy
dong; nhiéu TCTD ha lai suit cho vay VND,
tao diéu kién thuan loi hon cho cac doanh
nghiép tiép can von vay ngan hang, giip
doanh nghiép ting budc vuc day san xuét
kinh doanh.
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Hoan thién co ché diéu kanh...

HINH 1: Dién bién lai suat huy dong va cho vay VND nam 2011

20.00 -
19.00 - o
Lai suat cho vay
18,00 —
17,00
17.00
16,00 - ./——ﬁ——lls N . s
N .,4_
1909 15,10
14.00 -
SR AN L A 13,91
13004 %5y SRR
13.04
12.00 A
11,00 -
10.00 - _— )
= S > S 9
= — — = 0

e

1919
1919
18.65 1864 18,73 1833
1S58 0537 15467 e,
15.00-.
$ -9 1413
14,20
Lai suat huy dong
o o o o = o
g a d a a o
O ~ 00 [ o —
e ~ = e = =

Nguén: Ngin hang Nha nudc.

Nhin téng quan co ché diéu hanh lai suat
cua NHNN hién nav da dat duge mot s6 két
gqua dang chu y sau: (i) NHNN da thuc hién
thanh c¢éng chinh sach 1ai suit theo hudng
tu do hoa vdi bude di va giai phap thich hop.
da thuc dav thi trudng tai chinh tién té phat
trién theo hudng chiéu sau va tao diéu kién
cho viéc diéu tiét tién té bang cac cong cu
gian tiép, gép phan nang cao vi thé cua
ngan hang trung uong. (i1) Gép phan ngan
chan dude tinh trang x4o trdn thi trudng
tién té va nguy co mat kha nang thanh toan
cua cac ngan hang thuong mai, nhat la cac
ngan hang thuong mai ¢4 phan quy md nho
chuyén déi tu ndéng thén 1én, an toan hé
théng dude dam bao, cung ¢d long tin cua
cac nha dau tu, doanh nghiép va ngudi dan
d6i1 véi hé thong ngan hang. (iii) Lai suat
ngoai té vé co ban da duge tu do hoa. Ca ché
diéu hanh 13i suat noi té cing tang theo xu
hudng ti€n dan theo hudng dé. (iv) Tao su
binh ding hon trong quan hé giao dich gita
khach hang, ngudi dan véi cac TCTD, mang
tinh théa thuan vé ldi suat gui tién va lai
sudt vay von. (v) Tao quyén tu chu, ning
dong va linh hoat han cho cac TCTD trong
vide quyét dinh cac miec 1ai suét huy dong
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von va 1ai sudt cho vay cua minh véi khach
hang trén co sd dién bién thi trudng va cac
céng cu, nghiép vu tac déng cuaa NHNN. (vi)
Thuc ddy chu chuyén vén trong nén kinh té
va luan chuyén von gitda cac vung, cac linh
vuc khac nhau. Trén co sé khuyén khich thu
hat vén vao hé théng ngan hang, dau tu cé
hiéu qua hon cho cac nhu cau khach hang.

2. Mot s6 ton tai han ché& cua co ché
diéu hanh lai suat va nguyén nhan

1.1. Ton tai han ché

Thi nhat, NHNN cong b6 nhiéu loai lai
sudt chinh thic dé phat tin hiéu va kiém
soat la1 suat thi truong tién té nhu la1 suit
cd ban, 181 sudt tai cap von, lai suat tai chiét
khau, 141 suat cho vay qua dém, 141 suat tién
gl cua cac TCTD tai NHNN:; chic néng cua
cac loai lai sudt nay tuy khac nhau nhung
con chéng chéo, phuc tap, khong du stc diéu
(16t va hudéng dan lai sudt thi trudng. Déi
khi bién dong lai suat thi trudng cé tac dong
ngudc dé1 véi 131 sudt chinh thue, néi cach
khac 1ai sudt chinh thic bi diéu chinh theo
131 suat thi trudng.

Thiz hai, méi lién hé gidia cac loai 141 suat
thi trudng tién té va 1ai suat chinh thic caa

25



Hoan thién co ché diéu hanh...

NHNN con long 1¢o, nhiéu khi tach roi
nhau, vai tro diéu tiét thi truong Lén L eda
a1 sudt tail cap von, tai chiél khiu va thi
trudng mad con han ché. NHNN thuong phai
s dung dong bo c¢ic cong cu chinh sich ticn
(&, ké ca khuyén nghi déi véi ngan hang
thuong mai khong ¢hé tang Lrudng tin dung,
thoa thuan muc tran 1a1 suft Gén gai dé g
cho 1ai suat thi truong dude on dinh.

Thu ba, viéc diéu hanh va kiém soat L
suat thi truong cua NHNN gap kho khan,
do lai suat thi truong chiu tac dong boi
nhiéu nhan t6 nam ngoai kha nang khac
phuc va diéu (iét cda NHNN nhu cung  cau
vén dau tu phat trién. nang luc tai chinh
véu kém cia cac TCTD va su bién dong la
sudt thi truong quac té.

Thi tu, co ché truyén dan tac dong cua
1321 sudt chinh thic do NHNN coéng bd con
véu vé cudng do va do tré vé thoi gian 16n,
han hep vé khéng gian truyén dan nén tac
dong han ché dén tiét kiém, tiéu dung, dau
tu réi dén téng cau va muc tiéu cudi cung la
lam phat va tdng trudng kinh té.

Thi ndm, md hinh diéu hanh phic tap,
kh6 quan ly, vi phai 4n dinh, xem xét cung
mot lac nhiéu loai 1ai sudt chinh thde nhu
1ai suat tai cap von, lal suit cd ban, 1a1 suat
chiét khau, lai sudt cho vay qua dém, lai
suat thi trudng ma...

2.2. Nguyén nhéan cua tén tai han ché
« Vé mdt khdch quan

Nén kinh té& Viéet Nam quy mo nhd, md
cla, ning luc canh tranh yéu, thi truong tai
chinh — tién té rat dé bi tén thuong va bién
dong manh do bién déng trén thi truong tai
chinh - tién té qudc té&, chdng han nhu
khung hodng tai chinh toan cau, bién déng
141 sudt trén thi truong quéc té.

Ngoai ra, Ngan hang Nha nudc chua
thuc sy chu dong va doc lap trong diéu
hanh chinh sach tién té. Vi cd cdu t6 chiic
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hien tar NFINN I ed quan cua Chinh phu,
chiu s¢ quan ly true Liép cua Chinh phu; su
chi phoi qua siu cua Chinh phu vao linh
vue Lién ¢ va ngan hang lam giam tinh dée
lap va cha dong trong diéu hanh caa
NHNN. Do vay, viee ra quyét dinh quan ly
cua NIINN thuong khong kip thoi, lam
giam hicu qua sU dung cac cong cu chinh
sach tien (¢,

Bén canh do, theo quy dinh cha Luat
Ngan hang Nha nudce, chinh sach tién té va
chinh sach 1di suat theo dudi nhiéu muc
ticu, ma cac muc Licu d6 khéng hoan toan
thong nhdt vdéi nhau. Chang han dé kiém
ch® lam phat thi ¢cin phai tang lai suat, han
ché cung Ung tién nhung lai khéng phu hop
vdl viee L1ép tue md rong tin dung phuc vu
muc tiéu tang trudng kinh té Nhu thé, viéc
lua chon co ché diéu hanh va kiém soat lai
suat tré nén khé khan, phuc tap va kém linh
hoat.

Mot nguyén nhadn khach quan khac
khong thé khéng tinh dén, d6 la su hiéu biét
clia ngudi dan va td chuc kinh (& vé chinh
sach tién té, chinh sach lai suit con han ché.
Co ché diéu hanh va kiém soét 1ai suat phic
tap nén chua tao dude hiéu tng déng thuan
cua ngudi dan va to chuc kinh té vé hanh vi
dau tu, tiét kiém, tiéu dung phu hop véi muc
tieu chinh sach lai sudt. nhiéu khi cé tac
dung nguge lai. Dac biét tinh trang dola hoa
¢ mic kha cao lam cho lai sudt thi truong
khong don thuin chiu tac déng cha nhan té
cung — ciu, ma nhan té ty gia héi doai, lai
sudt thi trudng quéc té& va bién déng trén thi
trudng ngoai hél ciing tac déng kha manh
dén 1ai suat thi trudng tién té.

Mat khéc, thi trudng tién té quéc té& dién
bién phic tap, nhiéu rdi ro, 1ai suit bién
dong véi bién dé 16n tac dong truc tiép dén
la1 suit thi truong tién té trong nude. Cac
giao dich vé vén dang dan duge tu do hoa,
khé c6 thé kiém soat duge mot cach chit ché
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ludng vén ra — vao, lam giam hiéu qua diéu
tiét 1ai sudt thi trudng.

» Vé mat chi quan

Mét la, nang luc du bao, hoach dinh va
diéu hanh chinh sach tién té cia NHNN con
han ché, din dén NHNN khong thé du béo
chinh xac dugc tinh hinh cung cAu vén thi
trudng, bién ddng cua chi s6 gia tiéu dung,
nén khoé khan trong viéc hoach dinh chinh
sach tién té, chinh sach 141 suat.

Hai la, trinh dd can bd quan 1y con thap,
thiéu kinh nghiém thuc t€. Trong bél canh
hdi nhap véi nén kinh té thé g161, cac van dé
can dudc giai quyét doi hoi phai ¢ tinh linh
hoat cao va nhay cam, néu ddi ngld can bd
khéng du trinh dé can thiét thi sé khong
dap tng duge yéu cau thuc tién.

§ - ——

Lai suat co ban

Lai suét chao mua OMO

2 = T —

Hai la, hoan thién-co ché diéu hanh lai
suit théa thuan gan lién véi phat trién thi
trudng lién ngan hang trong do NHNN phai
lam t&t vai tro 1a ngudi cho vay cudi cung.
NHNN ciing can c6 bién phap cu thé dé phat
trién thi trudng ngoai hoi, déng thoi tang
cudng quy du trit ngoai hoi cia NHNN.

Ba la, hoan thién cac cong cu diéu hanh
chinh sach tién té tac dong truc tiép dén lai
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Ba la, su phdi hop gitta cac chinh sach ty
gid quan ly ngoal h61 véi chinh sach lai
suft chua tao ra dudc su tac dong tuong hd,
thuan chiéu. Muc tiéu diéu hanh cua chinh
sach nay nhiéu khi con xa nhau, tham chi
trai ngude nhau trong mét s6 trudng hop.

3. Giai phap hoan thién co ché diéu

hanh lai suat cia NHNN

MGt la: hinh thanh co ché kiém soat 1ai sudt
thi trudng bang cac loai 141 sudt cia NHNN dé
1ai suat duge hinh thanh hoan toan dua trén
quan hé cung — cau vé von tin dung trén thi
truong. Khi d6 thi trudng tién té hoat dong
thudng xuyén hon va théng sudt hon véi su van
hanh day du va c6 hiéu qua nghiép vu thi
trudng md, thi truong lién ngan hang, cho vay
tai chiét kh&u va tai cap von...

HINH 2: M6 hinh diéu hanh 1ai suat cia NHNN

La suét TCV
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Thoi gian

suit nhu: céng cu nghiép vu thi truong mog,
cho vay tai cdp von va tai chiét khau, ty 1& du
trit bat budc, swap... NHNN ciing can trién
khai s6m co ché tién gui qua dém cua TCTD
tai NHNN. Chu déng can thiép trén thi
trudng lién ngan hang dé cd ché diéu hanh
lai sudt cia NHNN phat huy c6 hiéu qua,
hay ndéi cach khac la nang cao kha ning
truyén dan chinh sach tién té cia NHNN.
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Bén la, nang cao chat lugng cong tac du
bao kinh té vi mé néd chung, dién bién thi
trudng tién té va vén kha dung cia cac
TCTD n61 riéng. Day la viée lam quan Lrong
hang dau dé hoach dinh va diéu hanh chinh
sach tién té c6 hiéu qua, ap dung cac mo
hinh kinh (¢ lugng vao phan tich, du bao va
xay dung chudng trinh tién (¢.

Ndam la, phat trién ngudn nhan luc cta hé
théng ngan hang dap ung dudc véu cau trong
diéu kién phat trién méi. D61 ngi can bo ngan
hang vira phai gioi vé chuyén mén nghiép vu,
via phai ¢é pham chat dao dic nghé nghiép
tot. Bén canh d6, can hoan thién hé théng
chinh sach quan ly can bé theo nguvén tic
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dan cha vao minh bach, han ché su can thigp
hanh chinh cda che co quan chic nang vao
cong tac can bo caa cic TCTD. Tiép tuc doy
mdi phudng thice va ndr dung dao tao, gin
nghién ctu dao tao vai st dung ngudn nhan

e

Sciu la, dam bao tinh doc lap cha NHNN
va hoat dong ngan hang trong diéu hanh
chinh sach tién t¢. Tinh déc 14p bao gém:
doe lap trong xay dung va diéu hanh chinh
sach Len (¢, doe 1ap v cac cam kél Lal chinh
viv dge 1ap vé tal chinh. Dong thai phéi hap
chat che véi 3o Tai chinh trong mét so van dé
lién quan dén 1ai suiat ndi riéng va diéu hanh
chinh sach tién t& né1 chung /.
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