
TAI CHlNH-TIEN TE 

Hoan thien co che dieu hanh Iai sudt tin dung 
ngan hang d nude ta trong giai doqn hien nay 

NGUYEN D A C HlTNG 

PHAM THI VAN ANH 

2 ^ ai suat Id mot trong nhiing cong cii quan trgng trong diiu hdnh chinh sdch tien te 
>**- (CSTT) cita Ngdn hdng trung iCdng, tie lau dUdc nhiiu qud'c gia tren the gidi s^ dung 

nhu mot cong cu hUu hieu dieu tiet nen kinh te. Dac biet Id trong cd che thi triidng, ldi suat trd 
thdnh cong cii ddc liic deNgdn hdng trung Udng thtic thi chinh sdch tiin te gdp phdn kiem che 
lam phdt, thuc ddy tdng triidng kinh te... Trong giai dogn hien nay, ldi sudt d nUdc ta dang thu 
hdt dUdc sii quan tdm rdt Idn cHa dU ludn vd cdc nhd nghien cihi. Ldi sudt cd bdn do Ngdn 
hdng Nhd niidc cong boco cbn y nghia khong, cd sd cua ldi sudt ca bdn la gi? de'n khi ndo Ngdn 
hdng Nhd nUdc bo trdn ldi sudt tien gOi,.... trong dieu kien lam phdt cao nhU thdi gian qua cUng 
nhu hien nay, Idm sao ldi sudt viia thu hut dUdc tiin g&i, viia dam bdo khd ndng chap nhan 
dUdc cua ngUdi vay vo'n, cdng nhU nhiing chi phi hdp ly vd ldi nhuan chap nhan diidc cua cdc 
ngdn hdng thUOng mai. Ddy Id noi dung bdi viS't. 

j ua t Ngan hang Nha nU6c Vi§t Nam 
-*—• nSm 2010 da tach bach diTdc Iai suat 

\k cong cu de dieu hanh chinh sach tien te va 
Iai sua t de chong cho vay nSng Iai. Khai 
niem Iai sua t cd ban liic nay (tuy v l n phai 
goi no la Iai sua't cd ban) 1^ Iai suli't do Ngan 
h^ng Nha nUdc cong bo' nhiing no diidc hinh 
thanh t ren cd s6 thi triicfng. Mat khac, trong 
Luat Ngan hang Nha niidc nSm 2010 da giao 
cho Ngan hang Nha nifdc quyen quy dinh cd 
che dieu h a n h Iai sua't ap dung trong quan 
he gii3a cac to chiic t in dung v6i nhau va v6i 
khach hang trong t ru6ng hdp thi trUcing tien 
te CO di§n bien ba't thiidng. 

De lam ro muc tieu dat ra noi t ren, bai 
vie't t ap t rung phan tich va danh gia thiic 
tr^ng cd che dieu h a n h Iai sua't cua Ngan 
hang Nha nil6c Viet Nam trong giai doan tii 
thang 4-2010 den nay (mot phan co lien he, 
tham khao giai doan tru6c do), t ren cd sd do 
di sua t mot so giai phap hoan thien cd che 
dieu h a n h Iai sua't nhU da dat ra. 

1. La i s u a t h u y d o n g v a Iai suait c h o v a y 

Can cii Nghi quyet so 23/2008/NQ-QH12 
ngay 6-11-2008 cua Quoc hoi ve k^' hoach 
phat trien kinh te - xa hoi nam 2009; cac Nghi 

quye't so 12/NQ-CP ngay 7-3-2010 ve Phien 
hop Chinh phii thUdng k^ thang 2-2010 va 
Nghi quyet so' 18/NQ-CP ngay 6-4/2010 cua 
Chinh phii; y kien chi dao ciia Thu tiidng 
Chinh phii tai van ban so 627ATCP-KTTH 
ngay 23-01-2009 ciia Van phong Chinh phu ve 
viec ap dung Iai sua't cho vay thoa thuan ciia 
cac to chiic tin dung, Ngan hang Nha niidc ban 
hanh Thong tii so 12/2010/TT-NHNN ngay 14-
4-2010 cho phep cac to chiic tin dung cho vay 
bang VND doi vdi khach hang theo Iai sua't 
thoa thuan. Theo do, cac to chiic tin dung dieu 
hanh Iai sua't cho vay tren cd sd Iai sua't cd ban 
cua Ngan hang Nha nUdc theo quy dinh cua 
phap luat va dUdc ph^p cho vay theo Iai sua't 
thoa thuan doi vdi mot so' dii an cho vay cd 
hieu qua cao va tren cd sd cac quy dinh cua 
Luat cac to chiic tin dung, quy ch§' cho vay cua 
to chiic tin dung doi vdi khach hang va thiic te 
dieu hanh iai sua't. Nhu v^y, iai suat cho vay 
cua to chiic tin dung diidc tii do hda nham lam 
minh bach hda hoat dong cho vay cua cac Ngan 
hang thitdng mai, ban che tinh trang canh 
t ranh chiia lanh manh va dam bao iai suat trd 
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ve gia tri thiic va cd dieu kien canh tranh de 
giam mat bang Iai suat cho vay, giiip cho khach 
hang de tiep can vdi nguon von ngan hang. 

Ngoai ra, Ngan hang Xha nildc tie'p tuc dieu 
hanh linh boat cac miic Iai sua't tai ca'p von, Iai 
su^t chiet kha'u va Iai sua't nghiep vu thi 
tnidng md de dieu tie't Iai sua't thi tnidng tien 
te: Iai suat nghiep vu thi tnidng md dong vai 
tro chu dao trong viec "bdm" tien ra hoac hiit 
tien ve, tii dd tac dong den cung - cau vo'n, lai 
sua't thi trUcJng Uen ngan hang va lai sua't huy 
dong, cho vay ciia ngan hang thUdng mai; lai 
sua't tai ca'p von va lai sua't cho vay qua dem 
trong thanh toan dien tii hen ngan hang dong 
vai tro lai sua't "tran" tren thi tnidng Uen ngan 
hang va dUdc dieu hanh linh hoat nham ho trd 
thanh khoan cho cac ngan hang thUdng mai 
md rong tin dung cd hieu qua, nha't la doi vdi 
cac linh viic nong nghiep, nong thon, xua't 
khau, doanh nghiep nho va viia. Co che cho 
vay theo lai sua't thda thuan thiic day nang cao 
cha't lUdng tin dung thong qua viec sang loc. 
Ilia chon phUdng an, dii an san xua't, kinh 
doanh hieu qua, tao dieu kien cho to chiic tin 
dung huy dong va cho vay vo'n. 

Viec ap dung lai sua't thoa thuan cung gdp 
phdn lam cho thi tnidng tai chinh hoat dong 
ngay cang sat vdi cd che thi trUdng hdn, cac 
thi trudng bo phan trong thi trUdng tai chinh 
cd dieu kien thong mach vdi nhau mpt each 
minh bach hdn, quy luat binh thong nhau 
trong thi trUdng tai chinh cd dieu kien van 
dong td't hdn, lam cho ta't ca cac thi trUdng bo 
phan cua thi tnidng tai chinh deu cd cd hoi 
phat trien td't hdn. canh tranh lanh manh hdn 
va ngUdi mua vd'n ndi chung cua nen kinh te 
dUdc suy ton hdn, dUdc hudng ldi nhieu hdn 
trong trung va dai han. 

Phii hdp vdi yeu ciu thuc te va thiic hien 
cac Nghi quyet ciia Chinh phii, tii ngay 10-4-
2012, .N'gan hang Xha nUdc cong bo' t ran lai 
sua't cho vay 4 doi tUdng Uu tien: ndng nghiep-
ndng thdn, doanh nghiep nhd va v^a, cdng 
nghiep hd trd va san xuat hang xua't kh^u; tU 
quy 11/2013, bo sung them ddi tiidng hoat dpng 
san xua't kinh doanh ciia doanh nghiep iing 

dung cong nghe cao. Tran lai simt nay ciing 
dUdc dUdc chinh Unh boat phu hpp vdi didn bien 
kinh te vi md va boat ddng tin dung ngan hang, 
tU ngay 28-6-2013 giam xud'ng cdn 9%/nam. 

2. La i s u a t t a i c a p v o n v a la i s u a t ta i 
ch i e t k h a u 

D§ bo sung ngudn vd'n cho cac ngan hang 
thUdng mai va thiic hien vai trd ngUdi cho vay 
cudi cung, Ngan hang Nha nUdc thiic hien cho 
vay tai cap vd'n dUdi hinh thiic cho vay lai cac 
khe ude cho vay cd chat lUpng td't cua cac ngan 
hang thuong mai. Xgoai ra, Ngan hang Nha 
nudc cdn bo sung hinh thiic cho vay chiet kha'u, 
tai chiet kha'u vao he thd'ng tai cap vo'n cua 
Ngan hang Nha nUdc. Cac chiing t^ cd gia dUdc 
chap nhan trong cac hoat dpng tai ca'p vd'n ciia 
Ngan hang Nha nUdc la giay td cd gia ngSn 
han chii ye'u la tin phie'u kho bac, cac khe Ude 
cho vay ngan ban,... Lai suat tai cap vo'n, tai 
chiet kha'u dupc quy dinh theo miic cu the tuy 
vao muc tieu dieu hanh cua chinh sach tien te. 
Neu lam phat qua cao thi lai sua't tai ca'p vo'n, 
tai chiet kha'u dUdc ah dinh theo xu hUdng 
tang len nham han che cung iing tien te va 
kiem soat lam phat. Ne'u thdi kj* ma nen kinh 
te suy thoai thi lai sua't nay dUpc ah dinh theo 
xu hudng giam de kieh thich tang trUdng kinh te. 

Trong thdi gian qua, Ngan hang Nha nUdc 
da dieu hanh cdng cu lai sua't nay ra't linh 
boat theo tiing thdi ky. Cu the: 

Tii nam 2000-2005, tinh hinh kinh te vi mo 
on dinh, lai suat tai cap voii va tai chiet kha'u 
dupc duy tri d miic lan lupt la 6,5%/nam, 
4,5%/nam. Tuy nhien, bUdc sang nam 2008, 
trUdc bdi canh lam pha t va nhap sieu tSng 
manh, lai sua't tai cap vd'n t ang tii 6,5%/nam 
len 7,5%/nam, 13%/nam, 15%/nam; lai sua't tai 
chiet kha'u tang tii 4,5%/nam len 6%/nam, 
11%/nam . 13%/nam. 

Tuy nhien trong nhiing thang cuoi nam 
2008. de han che tac dpng ciia khung hoang 
tai chinh va suy thoai kinh te toan cdu, dam 
bao on dinh kinh te vi md, an sinh xa hpi, 
Ngan hang Xha nUdc da dieu chinh giam cac 
loai lai sua't dieu hanh cua Ngan hang Nha 
nUdc, cu th& lai sua't tai ca'p vd'n tii 15%/nam 
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xudhg 14%/nam, 13%/nam, 12%/nara, 11%/nam, 
9,5%/nam, 8%/nam, 7%/nam; lai sua't tai chiet 
kha'u til 13%/nam xud'ng 12%/nam, 11%/nam, 
10%/nam, 9%/nam, 7,5%/nam, 6%/nam, 5%/nam. 

Budc sang nam 2010, nham kiem soat cac 
chi tieu tien te gia tang d miic hpp ly de kiem 
soat lam phat va ho trd tang tnidng kinh te, 
dam bao kha nang thanh khoan ciia cac to 
chiic tin dung, tao dieu kien cho cac to chiic tin 
dung giam lai sua't huy ddng va cho vay, dong 
thdi ho trd vd'n cho phat trien ndng nghiep, 
ndng thdn, Ngan hang Nha nUdc dieu chinh tang 
cac miic lai sua't dieu hanh nham kiem soat lam 
phat: cu the lai sua't cd ban tang tii miic 8% len 
9%/nam, iai sua't tai ca'p vd'n tang tii 8%/nam 
len 9%, 11%, 12%, 13%, 14%/nam, lai suat 
tai chiet kha'u tSng tuf 7%/nam, len 12%/nam, 
13%/nam. 

Nam 2011 lai sua't tai ca'p vd'n dUdc linh 
hoat dieu chinh len 15%/nam va lai sua't tai 
chie't kha'u d miic 13%/nam. Nam 2012, hai 
miic lai sua't nay qua cac Idn dieu chinh giam 
xud'ng Idn lupt con 9%/nam va 7%/nam. Tii 
ngay 26-3-2013, hai miic lai sua't nay giam 
xud'ng cdn 8%/nam va 6%/nam va tii ngay 13-
5-2013 giam xudhg cdn 7%/nam va 5%/nam. 

Lai sua't tai ca'p vd'n va lai sua't tai chiet 
kha'u la hai noi dung cd ban nam trong chinh 
sach tai ca'p vdn cua Ngan hang Nha nUdc 
trong thdi gian qua. Hieu qua ciia cdng cu nay 
da rd rang, viia dam bao cung iing vd'n cho nen 
kinh te, viia dam bao kha nang thanh toan cho 
cac td' chiic tin dung. Tuy nhien, Ngan hang 
Nha nUdc chi chii ddng dUdc viec cung iing vd'n 
ra, nhung lai bi ddng trong viec thu hiit vd'n ve 
Ngan hang Nha nUdc. 

3. Lai suat c h o vay qua d e m 
Nam 2002, Ngan hang Nha nUdc nghien 

ciiu va dUa them cdng cu mdi vao hoat ddng. 
Ngan hang Nha nUdc trien khai thiic hien 
them cdng cu lai sua't cho vay qua dem, ban 
ddu diidc quy dinh la 10,8%/nam. Tii nam 
2003 den nam 2011 ciing dupc dieu hanh ra't 
linh hoat. vi du dupc dieu chinh giam trong 2 
nam 2008-2009, tU nam 2010-2011 lai suat 
cho vay qua dem dupc dieu chinh tang tii 

8%/nam, 9, 11, 12, 13, 14%/nam nham kiem 
soat chat che tien te. 

Nam 2012 va 6 thang dau nam 2013, lai 
sua't cho vay qua dem ciing dupc dieu chinh 
giam phu hpp vdi diln bie'n cac loai iai suat 
dieu hanh khac ciia Ngan hang Nha nUdc. Day 
la lai sua't cao nha't trong so' cac loai lai suat 
dieu hanh ciia Ngan hang Nha nUdc, tii ngay 
26-3-2013 da giam tii 10%/nara xud'ng cdn 
9%/nam va tCf ngay 13-5-2013 giam xud'ng cdn 
8%/nam. 

4. Khong che tran lai suat huy d o n g 
bang VND v a USD 

Nham on dinh thi trudng tien te, kiem ch6' 
lam phat, ban che cac ngan hang thUdng mai 
tang lai suat huy ddng de canh t ranh thu hiit 
vd'n, Ngan hang Nha nUdc a'n dinh lai sua't 
huy dpng b^ng VND cua cac to' chiic va ca 
nhan, bao gdm ca khoan chi khuye'n mai dudi 
mpi hinh thiic, bat dau thUc hien tii thang 3-
2011 vdi mUc kbd'ng che khdng vUdt qua 
14%/nam (Thong tU so 02/2011/TT-NHNN 
ngay 3-3-2011). Miic lai sua't nay dUpc dieu 
chinh linh boat tii thdi diem dd den nay, 
rieng nam 2012 dUdc dieu chinh giam tdi 6 
lan, tii mUc 14% xud'ng cdn 8%/nam va tU 
ngay 26-3-2013 giam cdn 7,5%/nam. Trong 
ddt giam lai sua't ngay 13-5-2013 miic nay 
van dUdc giii nguyen 7,5%/nam; tie'p de'n tit 
ngay 28-6-2013 giam xud'ng cdn 7%/nam. 

Ngoai ra, do lai sua't huy dpng USD trong 
nUdc cao ga'p nhi§"u lan so vdi lai sua't USD 
(Sibor, Libor) tren thi trUdng quoc te, lai sua't 
huy ddng USD cac nUdc trong khu viic (Thai 
Lan, Indonexia, Campuchia, Lao, Trung Quoc) 
va lai sua't tien giii cua to chiic tin diing trong 
niidc gu:i d nUdc ngoai, do dd, lai sua't huy dong 
bang USD hien nay ciia cac to' chiic tin dung la 
chUa hpp ly, gay ap liic tang ddi vdi lai suat 
tien giii VND va lai sua't cho vay bang USD. 
De lai sua't huy dpng bang USD d trong nude 
va ngoai nUdc cd mdi tUdng quan hdp ly so vdi 
lai sua't thi trUdng quoc te va khu viic, gdp 
phan d'n dinh thi tnidng tien te va ngoai hoi, 
dam bao yeu cau khuye'n khich thu hiit cac 
nguon ngoai te tit nUdc ngoai ve nUdc, ban che 
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tinh trang ddla hda, Ngan hang Nha nUdc a'n 
dinh lai sua't huy dpng vd'n tdi da bang ddla My 
ap dung doi vdi to' chUc la ngudi cU tni, to' chiic 
la ngUdi khdng cU tn i (trU to' chUc tin dung): 
0,5%/nam; lai suat huy ddng vdn tdi da bang 
ddla My ap dung ddl vdi ca nhan la ngUdi cU 
tni , ca nhan la ngUdi khdng cu tni : 2,0%/nam 
(Thdng tu so 09/2011/TT-NHNN ngay 9-4-
2011). MUc 2%/nam dUdc giii o'n dinh tiX thdi 
diem dd cho de'n ngay 28-6-2013 giam xud'ng 
cdn 1,25%/nam. 

Trdn lai sua't t i ln giii VND va USD dUdc 
ap dung tU thang 3-2011 de'n nay dang cd 
mot sd' y kien de nghi Ngan hang Nha nude 
dd bd quy dinh nay. 

5. D a n h gia thifc t r a i ^ cor che dieu hanh 
lai sua t cua Ngan h a n g Nha midc Viet 
Nam t rong thdi ^ a n gan day 

5.1. Kit qud dqt duoc 

- Ngan chan dupe tinh trang xao trdn thi 
trudng tien te va nguy cd ma't kha nang thanh 
toan ciia cac ngan hang thUdng mai, nhat la cac 
ngan hang thUdng mai co phdn quy md nhd 
chuyen dd'i tir ndng thdn len. ngan hang thUPng 
m^i CO phdn cd ty le qua han cao, hay ngan 
hang thUdng mai co phdn nam trong dien phai 
cd ca'u lai, an toan he thdng dupc dam bao, ciing 
co' long tin cua cac nha dau tu, doanh nghiep va 
ngUPi dan ddl vdi he thd'ng ngan hang. TU thang 
6-2008 dgh nay. thi trUdng tien t^, tin dung ddn 
di vao on dinh, mat bang lai sua't huy ddng va 
cho vay d miic hdp ly, phu hdp vdi cung-cau vd'n 
thi trudng va cac ye'u to' kinh te vi md, tao cd hpi 
cho cac doanh nghiep, hd san xuat tie'p can vdn 
vay ngan hang, gdp phan ngan chan suy giam 
kinh te do tac ddng ciia khiing hoang tai chinh 
the gidi, kiem che lam phat, on dinh noi te, d'n 
dinh he thd'ng ngan hang... 

Cd che truyen ddn cua cac bien phap 
diiu hanh lai sua't ciia Ngan hang Nha nUde 
da cd hieu liic va hieu qua ddl vdi hoat dpng 
kinh doanh ciia ngan hang thUdng mai, the 
hi?n la iai sua't thi t rudng lien ngan hang da 
bien dong ndm trong hanh lang giUa lai sua't 
tai ca'p vd'n va lai suat tai chiet kha'u; lai sua't 
huy ddng va cho vay cua cac ngan hang thUdng 

mai bien ddng theo cung - cau va tang giam 
ciing bien do vdi cac mite lai sua't dieu hanh 
ciia Ngan hang Nha nude; buoc cac ngan hang 
thUdng mai, nha't la cac ngan hang thUdng m ^ 
CO phdn chay theo tang trUdng nhanh ve quy 
md phai dieu chinh muc tieu va phiidng thiic 
kinh doanh theo hUdng kiem soat chat che ve 
quy md va cha't lupng tin dung, nha't la cho vay 
dau tu, kinh doanh chiing khoan, bat dpng san 
va tieu dung. 

- Lai sua't cd ban viia la cdng cu dilu tie't thi 
trUdng, viia la ddng thai phat tin hieu ve chii 
trUdng ciia Chinh phii va giai phap dieu hanh 
chinh sach tien te ciia Ngan hang Nha nUdc la 
"that chat" hay "ndi long" tien te, da va dang 
trd thanh mot chi sd' quan trong tren thi 
trUPng tai chinh, tien te, dUdc ngUPi dan, cong 
dong doanh nghiep va cac nha dau tu trong va 
ngoai nudc, cac td' chiic tin dung quan tam, 
theo ddi, du bao va cd phan iing kha nhanh 
nbay, tich ciic ve boat ddng dau tU, tie't kiem 
va tieu dimg, khi Ngan hang Nha nUdc dieu 
chinh lai suat cd ban. 

- Lai sua't ngoai te ve cd ban da dupc tu do 
hda. Cd che dieu hanh lai sua't noi te ciing tang 
theo xu hudng tie'n dan theo hudng dd. Thi 
trudng tien te nUdc ta ngay cang hpi nhap hdn 
vdi khu vuc va quoc te. Khi lai suat tien giii 
ngoai te d nUdc ngoai tang cao, viec cho vay 
trong nUdc khd khan, cac td' chitc tin dung huy 
ddng vd'n ngoai te giii d nUdc ngoai, dem lai ldi 
ich eho ca ngudi giii tien, cho da't nUdc va cho 
ban than to' chUc tin dung. Ngupc lai, khi lai 
sua't xud'ng tha'p, tien giii ngoai te d nUdc ngoai 
dupc ni t ve de dau tu trong nUdc. 

- Tao quyen tu chu, nang ddng va Unh hoat 
hdn cho cac to chiic tin dung trong viec quye't 
dinh cac mUc lai suat huy dpng vd'n va lai sua't 
cho vay cua minh vdi khach hang tren cd sd 
dien bien thi trudng va cac cdng cu, nghiep vu 
tac ddng ciia Xgan hang Nha nUdc. 

- Thiic day chu ehuyen von trong nen kinh 
te va luan chuyen vo'n gifla cac vung, cac linh 
vuc khac nhau. Tren cd sd khuyen khich thu 
hiit vd'n vao be thd'ng ngan hang, dau tU cd 
hieu qua hdn cho cac nhu cdu khach hang. Lai 
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sua't dang thiic su tac ddng den cac quyet dinh 
va cac quan he: tich luy-tieu dimg, tiet kiem-
ddu tu,...cua cac chu the trong xa hpi. 

- Tao sii binh dang hdn trong quan he giao 
dich giUa khach hang, ngUdi dan vdi cac to 
chiic tin dung, mang tinh thda thuan ve lai 
sua't gdi tien va lai sua't vay vd'n. 

- Thiic day canh t ranh giiia cac ngan hang 
thUdng mai trong ca linh viic huy ddng vd'n va 
cho vay. 

5.2. Mot so hqn che trong cd che dieu 
hdnh ldi sud't hien nay 
- Ngan h a n g Nha nUdc cdng bd' nhieu loai 

lai sua't chinh thiic d^ phat tin hieu va kiem 

HINH 1: D i e n b i e n la i s u a t d i e u h a n h , 
do i vdfi c a c Unh vtfc i^u 

soat lai sua't thi tnidng tien te nhU lai sua't cd 
ban, lai sua't tai ca'p vd'n, lai sua't tai chiet 
kha'u, lai sua't cho vay qua dem, lai sua't tien 
gtd ciia cac to chUe tin dung tai Ngan hang 
Nha nude, tran lai suat tien gtd ndi te va ngoai 
te, t ran lai sua't cho vay 4 ddi tupng Uu tien. 
Chiic nang cua cac loai lai suat nay tuy khac 
nhau nhUng cdn chong cheo, phiic tap, khdng 
du siic dieu tiet va hudng ddn lai sua't thi 
trUdng. Ddi khi biln dong lai sua't thi trUdng cd 
tac dpng ngUdc doi vdi lai sua't chinh thiic, ndi 
each khac lai sua't chinh thiic bi dieu chinh 
theo lai sua't thi tnidng. Vai trd lai suat cd ban 
hien nay khdng rd rang. 

t r a n la i sua't h u y d o n g va lai s u a t c h o v a y 
t i e n g ia i d o a n 2012-2013 

• ^ ^ TrAn ISi suSt huy t3$na 

Nguon • NgSn 

- Mdi lien he giiia cac loai lai sua't cua thi 
trudng tien t§ va lai sua't chinh thitc cua Ngan 
hang Nha nUdc cdn long leo, nhieu khi tach 
rdi nhau. Vai trd dieu t i l t thi trudng tien te 
cua lai sua't tai ca'p vd'n, tai chiet kha'u va thi 
trudng md cdn han chd'. Ngan hang Nha nUdc 
BANG 2: Didn b i en cac miifc lai suait d ieu h a n h 

hang Nha nudc. 

thudng phai s^ dung dong bd cac cdng cu 
chinh sach tien te, ke ca dua ra cdng cu hanh 
chinh ddl vdi ngan hang thUdng mai kbd'ng 
che tang trudng tin dung, khdng che mUc t ran 
lai sua't t i ln gdi de gifl cho lai sua't thi tnidng 
dupc dn dinh. 

cua Ngan h a n g N h a ni^drc cac n a m 2010-2013 
Bdn vi:%/ndm 

Thfri dî 'm ^p dung 
1-2-2010 
5-11-2010 
17-2-2011 
8-3-2011 
1-4-20)1 
1-.1-2011 
10-11-2011 
12-3-2012 
11-4-2012 
28-.S-2012 
1-6-2012 
11-7-2012 
24-12-2012 
25-3-2013 
13-5-2013 

Lai sud't ca ban 
8.00 
9,00 
9.00 
9,00 
9,00 
9,00 
9.00 
9.00 
9,00 
9,00 
9,00 
9,00 
9,00 
9,00 
9,00 

Lai sud't tai cap von 
8,00 
9,00 

11,00 
12,00 
13,00 
14,00 
]5,m 
14.00 
13,00 
12,00 

'^ 11,00 
10,00 
9,00 
8,00 
7,00 

Lai suat tai chiet iihau 
6,00 
7,00 
7,00 

12,00 
12,00 
13,00 
13,00 
12,00 
11,00 
10,00 
9,00 
8,00 
7,00 
6,00 
5,00 
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- Viec dieu hanh va kidm soat lai sua't thi 
trudng cua Ngan hang Nha nUdc gap khd khan 
do lai sua't thi trudng chiu tac dpng bdi nhieu 
nhan to' nam ngoai kha nang khac phuc va dieu 
tiet ciia Ngan hang Nha nUdc nhU cung-cau vd'n 
ddu tu phat trien, nang lUc tai chinh yeu kem 
cua cac td chitc tin dung, bien dpng lai suat tbi 
trudng quoc te, tinh hinh ton kho hang hda cua 
cac doanh nghiep, sii phat t r i ln ndng cua thi 
trUdng bat dpng san va phat trien ndng cua 
cdng nghidp xi mang, sat thdp, thuy dien,.... 

- Lai sua't thi trudng lien ngan hang chUa 
phan anh diing quan he cung - cdu vd'n do 
quan he vay mUdn tren thi tnidng diln ra mot 
chieu giiia cac ngan hang thUdng mai nha nUdc 
va ngan hang thUPng mai cd phan cd vd'n cua 
nha nUdc chi phdi, cd vd'n du thiia la ben cho 
vay vdi chi nhanh ngan hang nUdc ngoai, ngan 
hang thUdng mai cd phdn. 

- Tac dung cua lai sua't tai ca'p vd'n trong 
dieu hanh cbinh sach tien td bi ban che' do 
lupng tien cung Ung cho muc tieu tin dung eua 
Chinh phu kbd'ng che hang nam va nham muc 
tieu chinh la kiem che' lam phat. 

- Cd che truyen ddn tac dpng ciia lai sua't 
chinh thiic do Ngan hang Nha nUdc cdng bd' 
cdn ye'u v l cudng do va do trd ve thdi gian 16n, 
ban hep ve khdng gian truyen ddn nen tac 
ddng han che' de'n tie't kiem, tieu dung, dau tU, 
rdi dd'n td'ng cdu va muc tieu cudl cung la lam 
phat va tang trudng kinh td'. bieu hien la: lai 
sua't thi trudng tien te it nbay cam vdi lai sua't 
chinh thitc, gia ca tai san tai chinh it nbay cam 
vdi lai sua't; ty gia hoi doai cd xu hudng tang, bi 
kbd'ng che bang hidn do va chiu tac ddng cua 
nhan to' cung - cdu ngoai td la chu ye'u, it chiu 
tac dpng cua lai sua't; ky vpng ciia td chitc tin 
dung va dan cU tuy cd chiu tac ddng cua tin 
hidu phat ra tit di lu chinh lai sua't chinh thitc 
nhUng vdn cdn yd'u. 

- Tac dpng ciia cd che dieu hanh iai sua't 
hidn nay cdn yd'u. chii ye'u la phat tin hieu 
"ndi long" hay "that chat" tien te. chUa chi 
phdl dupc lai suat thi trUdng Uen ngan hang 
va lai sua't thi trUdng t i ln te. 

6. N g u y e n n h a n cua nhufng h a n che, 

ton tai 

6.1. Cdc nguyen nhdn khdch quan 

- Nen kinh te' Viet Nam quy md nhd, md 
ciia, nang liic canh t ranh ye'u, thi trUdng tai 
chinh - t i ln td ra't de bi tdn thUPng va bid'n 
dpng manh do bie'n dpng tren thi trUdng tai 
chinh - tien td quoc te', chang han nhU khiing 
hoang tai chinh toan cau, bie'n dpng lai sua't 
tren thi tnidng qudc te'. 

- Theo quy dinh cua Luat Ngan hang Nha 
nUdc, cbinh sach tien te va chinh sach lai sua't 
theo dudi nhieu muc tidu ma cac muc tieu dd 
khdng hoan toan thd'ng nha't vdi nhau, chang 
ban de kilm che' lam phat thi can phai tang lai 
sua't, han che cung Ung tien nhUng lai khdng 
phu hpp vdi vide tie'p tuc md rdng tin dung phuc 
vu muc tieu tang tnidng kinh te', nhU thd', viec 
Ilia chpn cd chd' dilu hanh va kiem soat lai suat 
trd nen khd khan, phUc tap va kem Unh hoat. 

- Su hieu bid't cua ngUdi dan va td chitc kinh 
te vl chinh sach tien td, chinh sach lai sua't cdn 
ban chd', cdng vdi co che' dieu hanh va kilm 
soat lai sua't phiic tap, nen chUa tao hieu itng 
ddng thuan cua ngUdi dan, to chUe kinh td' v l 
hanh vi ddu tu, tie't kiem, tieu diing phu hdp 
vdi muc tieu chinh sach lai sua't, nhieu khi cd 
tac dung ngUdc lai. 

- Nen kinh te' cdn tiem ^n nhi iu riii ro, lam 
phat cd bieu hien tang, lam cho lai sua't bien 
dpng theo chieu hudng tang ma nguyen nhan 
chu ye'u khdng phai do nhan to' t i ln td, Ngan 
hang Nha nUdc gap khd khan trong vide kiem 
soat lai suat thi tnidng. 

- Tinh trang ddla hda d mite kha cao (tiln 
giti ngoai td/M2 cd thdi diera len tdi 16,7%), 
mac du gan day ty le nay cd giam nhUng vdn 
cdn dang quan tam, lam cho lai sua't thi trUdng 
khdng ddn thuan chiu tac ddng cua nhan to' 
cung - cdu ma nhan to ty gia hoi doai, lai sua't 
thi trudng quw; td' va bid'n ddng tren thi tnidng 
ngoai bdi cung tac ddng kha manh tdi lai sua't 
thi trudng tien td. 

- Cdn cd do tre Idn trong dilu hanh cac cdng 
cu ciia chinh sach t i ln td nhu du trU bat budc, 
bien dp giao dich ty gia,...nen khdng theo kip 
vdi dien bie'n thiic te v l lai sua't va von kha 
dung trong cac ngan hang thUdng mai. Cac 
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cdng cu dilu hanh chinh sach tien te chua 
nhay cam, chua cd tac dpng Idn doi vdi thi 
trudng tien td (nhu cdng cu dU trfl bat budc, 
nghidp vu thi trUdng md,...), nen vide hoan 
thien cd che' dieu hanh lai suat thda thuan cdn 
bi han che. 

- Thi trudng t i ln te quoc td' didn bien phitc 
tap, nhieu rid ro, lai sua't bid'n ddng vdi bien dp 
Idn tac ddng tnic tid'p de'n lai sua't thi trudng 
tien te trong nUdc. Them vao dd, cac giao dich 
v l vd'n dang ddn dUde tu do hda khd cd the kiem 
soat dUdc mpt each chat che ludng vd'n ra - vao, 
lam giam hidu qua dieu tiet lai sua't thi trUdng. 

- Vide quan ly doanh nghidp, quan ly tbi 
trUdng ba't dpng san, thi trudng chitng khoan 
cdn nhieu bat cap, gay ra tinh trang phat tridn 
ndng cua thi tnidng nha da't, sii trdi sut ciia thi 
trudng chiing khoan, sii lita dao cua doanh 
nghiep,... tac dpng Idn dd'n phat sinh nd xa'u 
cua cac ngan hang thUdng mai, khd khan cho 
dilu hanh lai sua't ciia Ngan hang Nha nUdc. 

6.1. Cdc nguyen nhdn chu quan 

- Ngan hang Nha nUdc chUa thiic sii chii 
dpng va dpc lap trong dieu hanh chinh sach t i ln 
td. Vdi cd ca'u to chitc hidn tai Ngan hang Nha 
nUdc la cd quan cua Chinh phii, chiu sii quan ly 
true tie'p cua Chinh phii. Su chi phdl qua sau 
ciia Chinh phii vao Hnh viic t i ln td va ngan 
hang lam giam tinh dpc lap va chii dpng trong 
dieu hanh cua Ngan hang Nha nUdc. Do vay, 
vide ra quye't dinh quan ly cua Ngan hang Nha 
nude thudng khdng kip thdi, lam giam hidu qua 
sit dimg cac cdng cu chinh sach tien te. 

- ChUa cd sii phdl hdp chat che giUa Ngan 
hang Nha nude va Bp Tai chinh trong viec thiic 
hi$n chinh sach lai sua't nham dn dinh lai sua't 
thi trudng va phuc vu cho dilu hanh chinh 
sach tien t^, bieu hidn la vide a'n dinh lai sua't 
tin phieu, trai phid'u kho bac nha nUdc canh 
tranh cao vdi lai sua't trai phie'u ciia ngan hang 
thUdng mai, ndn lai sua't chUa phan anh diing 
quan hd cung - cau vd'n. 

- Ngan hang Nha nUdc khdng the dii bao 
chinh xac dUpc tinh hinh cung - cdu vd'n thi 
trudng, bid'n dpng cua chi so' gia tieu diing ndn 
khd khan trong vide hoach dinh chinh sach 
t i ln te. chinh sach lai suat cua minh. 

- Su phdl hdp giiia cac chinh sach ty gia -
quan ly ngoai hdi vdi chinh sach lai sua't cdn 0 
mite tha'p, chUa tao ra dUdc sU tac ddng tUdng 
hd, thuan chilu. Muc tidu dieu hanh ciia chinh 
sach nay nhieu khi cdn xa nhau, tham chi trai 
ngUpe nhau mdt so'tnidng hpp. 

- Ngan hang Nha nUdc ehUa dUdc ai ca'u lai 
phu hdp vdi yeu cau va tid'n trinh cd cau lai 
ngan hang thUdng mai. Vide cd ca'u lai Ngan 
hang Nha nUdc bao gdm sap xd'p lai td chitc bd 
may, ke' ca chi nhanh Ngan hang Nha nUdc va 
cac vu, cue, ddn vi tnic thuoc nham tranh chdng 
cheo chitc nang, nhiem vu va nang cao hieu liic 
dieu hanh. Nhd dd, theo doi sat tinh hinh vd'n 
kha dung ciia cae to chUc tin dung, linh boat 
hdn trong van hanh thi trUdng md va dieu hanh 
eae cdng cu khac ciia chinh sach t i ln te, nham 
tac ddng tnic tie'p lai sua't tren thi trUdng. 

- Vide quan ly boat dpng ciia cac td chiic tin 
dung cdn nhi iu bat cap, nen de xay ra tinh 
trang np xa'u cao, tinh trang nhieu ngan hang 
thUdng mai cd phdn trong nhiiu thdi diem cd 
nguy cd bi mat thanh khoan, chay dua tang lai 
sua't, lacb luat chi tra tien thudng vUpt trdn lai 
sua't cho khach hang, gay khd khan eho thiic 
thi chinh sach lai suat. 

7. Giai p h a p hoan th ien cd che dieu hai ih 
lai sua't cua Ngan hang Nha ni^dtc 

Mot Id, hinh thanh cd chd kiem soat lai 
sua't thi trUdng bang cac loai lai sua't cua 
Ngan hang Nha nUdc. De lai sua't dUpc hinh 
thanh hoan toan diia trdn quan he cung -
cau ve vd'n tin dung tren thi trUdng. Cung vdi 
viec hoan thien cac loai lai sua't ciia Ngan 
hang Nha nUdc: lai sua't tai chiet kha'u, lai 
sua't tai cap vd'n, lai sua't nghidp vu thi 
trUdng md,... Khi dd thi t rudng t i l n te boat 
dong thudng xuyen hdn va thdng sud't hdn vdi 
sii van hanh day du va cd hidu qua nghidp vu 
thi trUdng md, thi t rudng lidn ngan hang, cho 
vay tai chiet kha'u va tai cap vd'n... Ngan 
hang Nha nUdc chii ddng dd bd t rdn lai suat 
tien giti ndi te va lai suat cho vay 5 ddl tUdng 
Uu tidn khi hpi tu dii cac di lu kidn can thid't. 

Hai Id, phat tridn thi trUdng t i ln td. De cd 
che' dieu hanh lai sua't cua Ngan hang Nha 
nUdc Viet Nam phat huy hidu qua, hay ndi 
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each khac la nang cao kha nang truyen ddn 
chinh sach t i ln td cua Ngan hang Nha nUde tbi 
phat trien thi tnidng tien td la dieu kien ta't 
ye'u. Thi tnidng t i ln te cua Viet Nam v l cd ban 
da dupe hinh thanh nhung chUa tbiic sii phat 
tridn. Dd la thi tnidng ndi va ngoai te Hen ngan 
hang ndi thiic hipn vay mUdn, dieu tie't vd'n Idn 
nhau giiia cac ngan hang thUPng mai. Hoat 
ddng cho vay cua Ngan hang Nha nude dudi cac 
binh thitc tai ca'p vd'n...; boat ddng cua nghiep 
vu thi tnidng md, nghidp vu hoan ddi ngoai te 
Swap, boat ddng mua ban lai cac giay td cd gia 
ngdn ban nham mue dich dieu tie't, cung itng 
vd'n kha dung ngdn h ^ ddng Viet Nam cho cac 
ngan hang. 

Ba Id, Ngan bang Nha nUdc cdn thiic hien 
ngay cdc giai phap hoan thien cd chd' didu hanh 
iai sua't thda thuan, gdn lien vdi nd la cdn phat 
trien thi trudng lidn ngan hang trong dd Ngan 
hang Nha nudc phai lam td't vai trd la ngUdi cho 
vay cudl ciing. Ngan hang Nha nUdc ciing can cd 
bien phap cu the phat trien thi trudng ngoai 
hdi, chuyen ddn tit cho va>' ngoai td sang cd chd 
mua ban ngoai td. Tang cUdng quy dil trii ngoai 
hdi ciia Ngan hdng Nha nUdc. 

Bd'n Id, Ngan hang Nha nude cdn khdn 
trUdng hoan thien cac cdng cu dieu hanh chinh 
sach tien te tac ddng trUc tie'p de'n lai sua't, nhU: 
nghidp vu thi trUdng md, cho vay tai ca'p vd'n va 
tai chidt kha'u, ty le du trii bat budc. nghiep vu 
Swap... Chii ddng va linh boat can thiep trdn thi 
trudng Uen ngan hang. Ngan hang Nha nUdc 
can trien khai sdm cd che tien giti qua dem ciia 
td chitc tin dung tai Ngan hang Nha nUdc. 

Nam Id, nang cao cdng tac dii bao kinh td' vi 
md ndi chung, didn bidh thi trudng ti ln te va 
vd'n kha dung ciia cac to' chitc tin dung ndi 
rieng. Ngan hang Nha nUde cdn khdn trUdng 
ddi mdi va nang cao kha nang du bao kinh te' vi 
md va tien te da\- la viec lam quan trpng hang 
ddu de hoach dinh va dieu hanh chinh sach t i ln 
te ngdn han. dai ban cd hieu qua; ap dung cac 
md hinh kinh te lUdng vao phan tich, dii bao, 
xay diing chUdng trinh tien te. 

Sdu Id, v l phia cac td chiic tin dung cdn kiem 
soat chat che chi phi boat dpng, tie't giam tdi da 
mot so loai chi phi tnic tie'p va chi phi gian 

tid'p,... tren cd sd do cd dilu kidn giam lai sufit 
cho vay ddl vdi khach hang. 

Bay Id, ve phia Ngan hang Nha nUdc, cdn 
xem xet cac ye'u to' cau thanh nen chi phi ddu 
vao lai sua't ddu vao cua cac ngan hang thUdng 
mai, nhU: ty Id du trU bat budc, ty Id an toan 
vdn, ty le vd'n tit huy ddng tien gid cua mot so'to 
chUc dupe phep cho vay, sii dung vdn vay trdn 
thi trudng II,... tren cd sd dd cd sU dilu cbinh 
phii hdp, gdp phdn quan trong vao giam lai sufi't 
cho vay cua ngan hang thUdng mai ddi vdi 
khach bang trong ndn kinh te'. 

Tdm Id, cdn cd bien phdp cu thd hdn ddy 
nhanh tid'n dp cd ca'u lai cac ngan hang thUdng 
mai, cd cd che' thuc day vide sap nhap tu nguyen 
cac ngan hang thUdng mai vdi nhau, dac biet la 
khdng ndn de tdn tai qua lau nhiiu ngan hang 
thUdng mai cd phdn quy md nhd. Bdi vi chinh 
cac ngan hang thUdng mai cd phdn quy md nho 
la nhan td'canh tranh huy ddng vd'n vdi lai sua't 
cao, day lai suat thi tnidng tang len. 

Chin Id, cd cau lai Ngan hang Nha nUdc 
theo hudng tranh sU chdng chdo chUc nang, 
nhiem vu cae vu cue trong tham mUu dieu hanh 
lai suat, dilu hanh cac cdng cu ciia cbinh sach 
tien td, nang cao nang lUe dpi ngu can bp Ngan 
hang Nha nUdc va hidn dai hda cdng nghd ngan 
hang trong he thd'ng Ngan hang Nha nUdc. Cdn 
dam bao tinh dpc lap cua Ngan hang Nha nUdc 
trong dieu hanh chinh sach t i ln te, xay diing 
Ngan hang Nha nUde thanh ngan hang trung 
Udng hien dai. Dam bao sii phdl hdp chat che, 
ddng bp giiia Ngan hang Nha nUdc va Bd tai 
chinh trong mdt so' van de cd hdn quan den lai 
sua't va dieu hanh chinh sach t i ln td ndi chung, 

Dieu hanh lai sua't trong dieu kien nen kinh 
te' chuydn ddi va dang hpi nhap sau rdng vao 
kinh td' the gidi d nUde ta hien nay de dat dUdc 
muc tieu kinh te' vi md nhU da dinh la bai toan 
khd va bet site phitc tap, ddi hdi mpt nghd thuat 
linh hoat va phdl hdp ddng bp, hidu qua vdi cac 
cdng cu khac cua chinh sach t i ln td./. 

TAI LIEU THAM KHAO 
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