Két hop chinh sach tai khéa va chinh sach tién té
hién nay
NGUYEN TRONG CO

hinh phii va Ngén hang trung wong c6 hai céng cu quan trong dé didu hanh nén kinh

t6, dé lo chink sdch tdi khéa va chinh sdch tién té. Néu nhu dude sit dung ding cdch
thi cd hai cong cu trén déu c6 thé dem lgi nhitng két qud twong tu trong viée kich thich nén kinh
6 va lam chdm lai khi kinh t& ting trudng néng. Bai vigt néu lén mot s6'khé khdn trong phéi
hop chinh sdch tai khéa va chinh sdch tién té trong thdi gian qua, dong thi dua ra mét s6'gidi
phdp ting cuomg két hop gidta chinh sdch tai khéa va chinh sdch tién té nhdm thic ddy ting
trudng kinh té.

Tit khéa: chinh sdch tai khéa, chinh sdch tién té, ng cong, phoi hdp chinh sdch tai khéa va

chinh sdch tién té.

T rong béi cadnh lam phét cao & kém
véi ting trudng thip, néu chi st
dung mét chinh sach tai khéa hay tién t& md
rong dé thue ddy tang trudng, muc tiéu kidm
ché lam phat & mic thap s& khong dat dude.
Ngude lai, néu thit chat tai khéa hodc tién t&
@8 chéng lam phat, nén kinh t& ¢6 thé rdi vao
suy thoai. Tuy nhién, khi c¢6 sy phéi hgp
chinh sach, theo d6 chinh sach tién té théit
chit dé chéng lam phat, con chinh sach tai
khéa mé rong d8 thic ddy ting trudng, kha
ning s& dat duge cd hai muyc tidu cing mét
lic. P4y chinh la phuong an phéi hop gitia
chinh séch tai khéa va chinh sach tién t& tai
Viét Nam trong giai doan vita qua. Két qua
14 lam phét da gidm nhanh, ddng thdi nén
kinh t& bit ddu xu huéng phuc héi.

1. Chinh sach tai khéa

Bén canh nhiing két qua dat duge nim
2014, ng céng dang c6 xu huéng ting nhanh
cd vé quy md va téc dd (tiang tit 54,9% GDP
nam 2011, d&n nim 2015 la 64% GDP), chua
tinh cac khoan ng thudc trach nhiém phai tra
cha ngin sach nha nudc nhu ng quy hoan
thué, ng quf bdo hiém xa hoi, ng cdp b
chénh léch 1ai sudt cho cdc ngan hang chinh
sach. Téc do téng ng cdng nhanh hon t&c do
téng thu ngén séch nha nuée trong khi téc do
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tang GDP thap 4nh hudng téi tinh bén viing.
Nghia vu trd ng va cic khoan ng phai trd
hang nim ting nhanh din dén phai vay dao
ng véi khdi lugng 16n, ndm sau cao hon nim
trudc tao ap Iyc cho can ddi, bo tri ngudn tra
ng hang nim. Cd ciu ng cong chua hgp ly khi
v8n vay trong nudc ngin han chim tj 18 cao,
14i sudt vay kha cao nhung lai dudc sit dung
cho cac cong trinh, dy 4n ha ting kinh t& - xi
hoi c6 thdi han thu hdi vén dai, din dén 4p
luc trd ng cho ngin sach nha nude. Viée quan
1§, slt dung von vay ciing chua that hiéu qud,
nhiéu dy an cham tién d6 lam ting tdng mic
d4u tu, tang chi phi 14i vay, kéo dai thdi gian
thu héi vén, tao thém ganh ning trd ng.
Nhitng rii ro clia ngin sach nha nude, chi s6
hitu 13 nha nude, rii ro cia tai chinh quée gia
tit khu vige doanh nghiép nha nude vin con
tiém 4n do tinh hinh tai chinh ciia nhiéu
doanh nghiép nha nude qua khé khiin, rii ro
tit cac khoén vay c6 bao lanh cfia Chinh phi,
cac khoan Chinh phii vay vé cho vay lai, vay
uu dai ¢6 hd trg lai sudt, trai phidu doanh
nghiép... cha doanh nghiép nha nude. Tién
d6 c8 phan héa, thoai vén ddu tu ngoal
nganh, xi 1y ng x&u thyc hién con cham so k&

Nguyén Trong Co, PGS.TS., Hoc vién Tai chinh.
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hoach, myc tiéu dé ra, hodic ¢6 ¢ phdn héa
nhung chi mang tinh hinh thie, biéu tugng do
ty 16 v8n nha nude chiém gitt cdn qué cao,
k.hong thu hiit dude cae nha ddu tu chién luge
8 thay déi co ban vé& quan tri va chuyen giao
k¥ thuat, cdng nghé méi vio phat trién doanh
nghiép

Trong khi nén kinh t& con tén tai nhitng
kho khan véi dnh huéng clia sy pha gia déng
nhén dén té cha Trung Quéc, Ngan hang Nha
nude da ¢6 nhitg didu chinh ty gia kip thoi,
phi hop véi dién bién thi trutng. Nhung theo
danh gia ctia nhidu chuyén gia kinh t&, hang
héa nudc ta s& gap nhifu b4t l¢i khi canh
tranh vdi hang héa gia ré nhap khdu tit Trung

Quée. Tam 1§ doanh nghiép gdm giit ngoai t&,
ty gia bi ddy 1én sat trdn hosc ddu higu cing
thing vé 13i sust & mot s6 thdi diém cling ft
nhiéu tac dong dén hoat dgng san xust kinh
doanh v& nén kinh t&, Gia ddu tho thé gidi sut
gidm su ciing dugc coi ]a nhan t6 anh hudng
t6i muc tidu thu ngin sach.

Thye tién cho théy, giai doan 2011-2015,
chinh séach tai khéa da duge diéu chinh theo
huéng thit chit chi tidu, o cdu lai cac khodn
chi, diic biét 1a chi ddu tu cong. Trong khi dé,
chinh sach thu# duge thuc hién theo huéng
mién, giam, gia han mét s6 sic thué nhim
théo g khé khin cho san xust kinh doanh, hé
trg thi trucng.

HINH 1: Téc dé téng thu - chi ngan sach nha nuée va ty 18 bdi chi ngan sach nha
nudc so véi GDP (%)
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Nguén: B Tai chinh.

Mic dit tc d6 ting chi ngan sach nha nuéc
(NSNN) giam ddn nhung s& liéu ngan sich cho
thay, trong giai doan 2011-2015, quy mé thim
hut NSNN vin ngay cang l6n véi toc do ting
bbi chi nim 2012 1én téi 55% so véi nam 2011,
tuong dng véi mic bdi chi ting tit 4,4% GDP
niam 2011 1én 5,36% GDP nam 2012, vugt xa
mitc dy toan la 4,8% GDP. Mic dbi nam 2013
va 2014 tdc do ting bdi chi gidm manh xubng
con 9% va 18%, nhung do quy mé bgi chi lén
nén mc boi chi clia 2 nim nay vin chiém dén
5,3% GDP. Nam 2015, cén cit tinh hinh kinh t&
vi m6 ¢6 défu higu kha quan, Quét hoi da théng
qua dg toan ngin séch nam 2015 véi mic bdi
chi gidm xudng cdn 5% GDP, tuy nhién vin
vugt kha xa muc tiéu dit ra trong K& hoach
phat trién kinh t - x hdi giai doan 2011-2015
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va Chién luge tai chinh d&n ndm 2020 1a dudi
4,5% GDP (tinh ca trai phidu chinh pht). Nhu
viy, mic dit chi NSNN d4 titng bude dude thit
chit, toc do ting chi gidm ddn, tham chi quy
mé chi d4u tu gidm cd vé s6 tuyét d6i nhung
tham hut ngan sich vin lién tuc xdy ra va §
mic cao so vii muc tiéu dat ra. Nim 2015,
cong thc thu chi NSNN duge trién khai trong
bdi canh con nhiéu kho khiin kém theo viée gia
ddu thd syt gidm manh, nhung tinh dén ngay
28-12-2015, tong thu can d6i NSNN dat gin
957 nghin ty déng, bing 105% du toan, 103,1%
s wéc thu cd nim di béo cio Quée hoi. Trong
@6, thu ndi dia dat 110,9% dy toén, bing
103,1% 98 bao cdo Qudc héi; thu déu thé dat
73,1% du toan, bing 111,4%; thu can déi ti
hoat dong xust nhap khdu dat 98,2% du toan.
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2, Chinh sach tién té

Nhitng thanh cng cta chinh sach tién t&
giai doan 2011-2014 d4 rd, khi nam 2011 1ai
sust cho vay bi ddy 1én 20-25%/nam, 13i sust
huy déng 17-21%/mam, thi trudng roi vao hén
loan trong sy canh tranh v&n cGa cac t8 chic
tin dung. Trudc tinh hinh d6, Ngin hang Nha
nude (NHNN) da diéu hanh gidm 14i sudt cho
vay xufng mic 17-19%/mnim vao cui nidm
2011. Tiép d6, ngay tit ddu nim 2012, dinh
hudng gidm mat bing 1ai suit huy dong dén
cudi niim cdn 9-10%/Mmam; nim 2013 va 2014
tiép tuc didu chinh gidm nhe 14i suat phit hgp
véi difn bién thyc t& cha lam phat. Dén cudi
nam 2014, mit bang lai sust da gidm 1,5-
2%/mim so véi cubi ndm 2013. Trong 46, mit
bing l4i sust huy dong gidm 1,5-2%/nim, 14i
sult cho vay gidm khodng 2%/nim, dua mit
bing 14i sudt xudng thap hon miec 1ai sudt cha
giai doan 2005-2006.

Culing véi viéc ha thsp mit bing 14i sust,
NHNN d4 trién khai déng b nhiéu giai phéap
théo gd khé khin cho doanh nghiép trong viée
ti8p can nguén vén tin dung phuc vu phat
trién san xust, kinh doanh; trién khai céc

chuong trinh gén két tin dung ngan hang véi
chinh sich nganh kinh t&, chuyén dich co c&u
tin dung theo huéng tap trung von cho vay déi
véi cac linh viye wu tién theo chi trudng cha
Chinh pha.

Chinh sach diéu hanh cfia NHNN d3
huéng dong vén vao cic linh vyc wu tién, dic
biét linh vue sin xu4t, kinh doanh, tng dung
cdng nghé cao, ndéng nghiép, noéng thén, doanh
nghiép nhé va vita.

Xu huéng chung 1a ty 1& ng x4u ting lén.
Tit gita nam 2013, su ra ddi cha VAMC va
hoat déng mua ng xdu cha cic ngin hang
thuong mai d4 gidp ty 1é nay gidm xudng con
khoang 3,6%. Dén thang 7-2014, ty 18 ng x&u
téng 1én 4,11%. Dén thang 11-2014, ty 18 ng
x&u d& gidm con 3,8%, nhung viéc gidm nay
vin 13 nhd vio co ch€ hoan d6i ng 18y trai
phidu djc biét cha VAMC. K& tit khi ra &4
cho dén hét nim 2014, t§ chiic nay d& mua
khodng 125-130 nghin ty déng ng xdu gde tir
céc t§ chiic tin dung'. Tuy vay, gia tri ng xdu
VAMC thu héi duge 1a khéng dang ké. Tinh
dén 24-12-2014, chi thu h&i duge khodng
4,161 ty dong.

BANG 1: T¥ 1& ng x&u giai doan 2011-2015
Thai gian 12-2011 12-2012 12-2013 7-2014 11-2014 9-2015
Ty 1& no x4u (%) 3,10 420 3,60 4,11 3,80 3,0

Ngudn: Téng hop chia tdc gia.

Theo nhn dinh clia mét s6 nha khoa hoc,
0 ché hoat dong cia t8 chitc VAMC tai Viét
Nam c6 thé tiém £n nhiu réi ro trong qua
trinh x& 1y ng xdu. VAMC mua ng bing trai
phiu djc bigt, duge mang giao dich véi
NHNN d8 vay tién. Ban ng, cim gifly, ngin
hang vin phai tiép tuc doi ng va mbdi nam,
trich dy phdng rii ro bing 20% tdng gi4 tri
to gifly cdm &y. Hién VAMC dang gip khé
khén trong viéc phat mai tii san dam bao
théng qua d4u gi4. Trong khi d6, co ché hoat
déng cha mot t8 chite nhu VAMC § cac qude
gia khac thyc chat 14 Nha nude bd tidn ra
mua ng, 6m khoén ng 46 mét thdi gian, sau
d6 khi kinh t& phuc hdi, thi trudng tai
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chinh, b4t dong sdn 4m lén s& ban ra thi
trudng.

3. Nhitng khé khan trong phéi hop
chinh sach tai khéa va chinh sach
tién té

Thit nhdt, chua ¢6 mft mé hinh hoach

dinh chinh sach kinh t& t8ng thé, du bao va
tinh toan tudng d6i chinh x4c tac dong cia
cac bién s6 kinh t& (trong d6 cé cac bién s§
chinh sach) dén cic muc tidu kinh t& cin dat
duge. Thé gidi ngay nay luén ludn bién déng,

hinh/chu-tich ke-kh

1. hitp/f vntai
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khé ning dy bao, danh gia tac dong cia céc
m6 hinh kinh t& lugng thudng gip nhidu han
ch&. Viée du béo hay danh gi thidu chinh xac
cac tic dong s& khién cho viéc phan céng vai
trd va liéu lugng giita cac chinh sach lic ban
d4u c6 thé trd nén khong con hop 1y trong bsi
cdnh méi, tham chi c6 thé khién céc chinh
shch kinh t& ri vio thé bi dong.

Tai Viét Nam, viée khéng ludng hét duge
che bi€n dong va tac dong trén thi trudng tidn
t& th€ gi6i ¢4 khién cho chinh sach tién t& thoi
gian qua khéng thé néi long thém dé ha lai
suit, ciing nhu h§ trg chinh sich tai khéa
trong viée huy dong von trén thi trudng tai
chinh nhim dat duge muyc tiéu di dit ra theo
k& hoach, Vigce du bao lam phat  mic cao hon
nhidu so véi thuc t& cfing c6 thé 13 nguyén
nhin dan dén ky vong 1ai sudt bi nec 6 mitc
cao, chit khong ha theo lam phat. Trong khi
d6, du bao gia ddu & miic quéa cao da khién cho
thu ngén sach gap khé khin, thanh khoan cha
Kho bac Nha nudc tai mot 8 thi didm bi ciing
thing v ciing gop phan khién cho myc tiéu ha
1ai sudt 1-1,5% Chinh pht it ra tit ddu nim
2015 khong thé dat duge.

Thiz hai, ton tai sy dgc lap tuong déi giita
céc eo quan hoach dinh chinh sich khién viée
phéi hgp chinh sach tai khéa va chinh sach
tién t& trd nén khé khin hon. Cho du cac md
hinh dy béo va hoach dinh chinh séch kinh t&
hoan thién dén dau, viéc phéi hgp chi duge
thuc hién mét cach hiéu qua néu ¢6 mét trung
tam didu phdi duy nh4t. Tuy nhién, trung tAm
nay lai chi c6 trong mét nén kinh t& k& hoach
héa tap trung.

Tai Viét Nam hién nay, cic bd, nganh déu
dugc phan c¢ong phuy trach va chju trach nhiém
461 vdi mot 6 nhiém vy cy thé, mic di c6 th
chua thét rd rang. Ching han, Bs Tai chinh
phéi thu & theo dy toan, ddng thdi didm béo
céc khoén chi phai duge thyc hign ding tién
d5 dé ra theo k& hoach, cho dit cic didu kién
bén ngoai c6 thé khéng thuan lgi. Con NHNN
phai chiu trach nhiém &n dinh lam phat, ty
gia, dam bdo su an todn clia hé théng tai
chinh... Vi vy, & 14 1ogic néu céc cd quan nay
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¢6 thé theo dudi nhiing muc tiéu riéng cha
minh nhiéu hon so véi cic muc tiéu khac.
Chéng han, Bs K& hoach va ddu tu c6 thé
mudn uu tién ting ddu tu d€ ddm bao ting
trudng kinh t& nhung Bb Tai chinh lai muén
&t k& hoach chi tiu thap dé gidm ap lye cho
cong téc hanh thu. B Tai chinh ciing 6 thé
mudhn ting ho phudng 4n 6n dinh t¥ gia dé dAm
bao ng cong, ng nude ngoai d ngudng an toan,
nhung NHNN lai c6 th§ muén uu tién cho
phuong an ty gia linh hoat hon dé duy tri du
trit ngoai héi. B4 Tai chinh mudn 14i susdt thdp
dé giam ganh ning trd ng, nhung NHNN lai
mudn 1& sut dii cao dé kiém ch& lam phat.

4. Mot s8 gidi phép dinh huéng ting
cudng két hgp gitta chinh sach tai
khéa va chinh sach tién t&

Mgt la, diéu hanh linh hoat, hidu qua va
phéi hop chit ché gilta chinh sach tién t8,
chinh sich tai khéa va cic chinh sach khéc;
diéu hanh l4i suét, ty gid theo huéng linh
hoat, pht hgp véi tinh hinh kinh t& the giéi va
trong nude d€ thic ddy xudt khdu, thic ddy
tiang trudng kinh t&, di déi véi viée bao ddm dn
dinh thi trudng trong nudc.

X4c dinh tinh déc lap tudng d6i clia cac b,
nginh cling 14 mét vin dé phic tap. Mgt mit,
dé ting hiéu qué phéi hop, cdn gidm tinh déc
1ap clia cac bg, nganh. Nhung mit khac, néu
giam tinh ddc 1ap clia cac b nganh, s& khong
tao duge dong lyc d€ cac bj, nganh tan dung
va phat huy hét ning lye clia minh, trong khi
cd quan diéu phdi (hién 12 bé K& hoach va ddu
tu) lai khong phai 1a ngudi thye hién cac chinh
sach vi khong kiém soat céc cong cu chinh
séch,

Kinh nghiém cla cidc nuéc cho thay,
phuong an duge 4p dung nhiéu hién nay la
duy tri su doc lap tuong dé1 cla cic cd quan
hoach dinh chinh sach khéic nhau, nhung ap
dit cac rang bude vé muc tiéu nhu lam phat,
tham huyt ngan sach, trin ng cbng.... mdt cach
cu thé. Trong phuong 4n nay, vé bin chat,
giila cac chinh sach tai khéa va tién t& khéng
¢6 su phéi hop chinh sach bit bude hay chinh
thdc ndo cd, vi mbi chinh sach sé theo dudi
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K&t hop chinh sach ...

muyc tidu riéng duge phén cong. Mac dit vay,
su phén cong myc tiéu giita cac chinh sich
dugc dia trén co sd khoa hoc 12 mbi chinh sach
88 dude gén véi cac muyc tiéu ma né c6 kha
néng tac dong manh nh4t va nhanh nhét, va
do d6 su phén cong vai tro nay s& dem lai higu
qué cao. Ching han, mé hinh ngén hang trung
udng dbe 1ap duge 4p dung tai nhidu nudc, vé
bén chat, 1a mét sy phan céng duge thé ché
héa dua trén cd sd khoa hoc 13 chinh sach tién
1 ¢6 hiéu qua tuong déi so véi chinh séch tai
khéa trong viée 6n dinh lam phét va ty gia.
Trong khi d6, cac chinh séch tai khéa, méc di
¢6 muic do linh hoat thip hon do nhifu quyét
dinh phai duge Quéc hoi théng qua, nhung lai
6 tac dong t6i GDP manh hon chinh sach tién
té, nkidt 12 trong céc giai doan khing hodng.
Tai Viét Nam, cAc muc tiéu néi trén ciing duge
dit ra, nhung trach nhiém gén véi ting bo,
nganh con chua thit 16 rang va cu thé. Ngay
cd cach &3t muc tiéu v& lam phat duéi 5%
ciing chua that hgp 1§, bdi n&u lam phat & mic
0% vén dudc coi 1a dat k& hoach, trong khi véi
mic lam phat nay, nguy cd nén kinh t& roi vao
giam phat 13 khong nhd. Mot muc tidu lam
phét hop 1y hon c6 thd 12 2-3% va cong thém
mét bién db dao dong cho phép nao db.

Trong cong tac du bao dit ra van dé 1a phai
thiét 14p duge cac co ché sao cho cac chinh
sach tai khéa va chinh sach tién & ¢6 thé duge
didu chinh kip thdi khi ¢6 nhitng bién déng 1én
x4y ra. D& véi chinh sach tién t&, sy linh hoat
khéng gip nhifu khé khin. Nhung d6i véi
chinh sach tai khéa thi lai khac. Cac quyét
dinh vé tai khéa chti yéu do Qudc hoi dua ra,
nhung cg quan 1ap phap lai chi hop 2 14n méi
nim. Mic di viée phan quyén nhidu han cho
iy ban Thudng vu Qudc héi ¢6 thé giap chinh
sach tai khéa linh hoat hon, nhung nhidu vin
dé lién quan dén thu thu& va chi tidu ngin
sach vAn doi hdi phai duge da s& cac dai biu
théng qua.

Hai lé, &8y manh t4i co cffu doanh nghiép
nha nuée, trong tdm 13 c8 phén héa doanh
nghiép nha nude; d6i mdi cdng nghé, nang cao
ning sudt lao dong cic nginh sin xust cé ty
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trong kim ngach xudt kh#u 16n; phat trién sin
xudt cac mit hang xudt khau cb tiém ning, c6
t8c @b ting trudng va gia tri gia ting cao. Céac
doanh nghiép khéng chi khai thac t6i da thi
trudng trong nudc ma con tranh thi cac wu dai
ma cic higp dinh thudng mai ty do mang lai
nhim md rong thi trudng, thic dfy xudt khiu
néng san.

Ba I3, tiép tuc thuc hién chinh sich ta
khéa thét chit, tigt kiém chi tidu, cd cau lai
céc khodn chi bao gém ca chi ddu tu va chi
thudng xuyén; khong ban hanh cac chinh sach
mdi lam ting chi hojc gidm thu ngan sach.
Trong b6i canh nén kinh t€ cdn nhifu khé
khi#n nhung nhiing hd trg ti phia Nha nuéc
lién quan d&n chinh sich thu& d¢a duge mé
rong trong m&y nim qua, viéc tiép tuc hd trg
doanh nghiép théng qua cit gidm thu& 1a kho
thye hién. Do d6, chinh sich h§ trg nén
chuyén sang huéng tac thugn lgi cho doanh
nghiép théng qua cai cach thit tuc hanh chinh,
gitip tigt kiém chi phi cho viéc tuan thu chinh
sach thué. Tiép tuc thuyc hién déng bd cac gidi
phéap quan 1y ng céng chit ché, cd ciu lai ng
cong theo hudng kéo dai ky han, gidm chi phi
vén vay; bdo ddm ng céng trong gidi han. Déi
méi va phat trién doanh nghiép nha nuée bén
vilng, tuong xtng véi tiém niing, lgi the, nguén
Ive Nha nudc giao quan 1y, khai thac va si
dung theo Luat St dung véh nha nudc ddua tu
vao sdn xuft, kinh doanh tai doanh nghiép,
cac nghi quyét cha Qudc hdi, nghi dinh cha
Chinh phi va quyét dinh cha Tha tudng
Chinh phi gin véi da dang héa cac hinh thie
huy déng vén, cac hinh thitc ddu tu, ddy manh
hinh thiic hgp- tac PPP dé huy dong téi da
nguén lye x4 hoi cho d4u tu phat trién,

P4y manh hop téc cong - tu theo Nghi
dinh s8 15/2015/ND-CP ngay 14-02-2015,
thu hiit céc ngudn vén tit khu vyc tu nhén
d4u tu vao x4y duyng co s6 ha ting dé hS trg
xu huéng gidm ctia ddu tu céng do thu'ngin
séch gidm, ddng thdi chia s& ganh ning vé
vén va rii ro gitia khu vie cong va khu vic
tu, nong cao tinh hidu qua va chét lugng cha
cac du An diu tu.
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KEét hop chinh sach ...

Bon la, tiép tuc co cfu lai tin dung cho vay,
chinh sach tién t&, tin dung tiép tuc cht ddng
va linh hoat théng qua t4p trung diéu hanh
linh hoat nghiép vy thi trudng mé véi khéi
luong va 131 sudt hgp 1y, phit hgp véi tinh hinh
von kha dung cta cac t8 chic tin dung, 13
sudt thi truong lién ngén hang va muc tiéu
clia chinh sach tién t&, ddng thdi cho vay tai
cdp von véi khoi lugng, 1ai sudt va thei han
hop 1y d6i vdi cac t6 chic tin dung dé hé trg
thanh khoan, cho vay hd trg nha &, hd trg giai
quyét ng x4u va hé trg phat trién kinh t& theo
céac linh vitc vu tién ctia Chinh phd, di d6i véi
d8y manh chuyén dich co cfu tin dung. Tang
trudng tin dung ngéin hang 1a két qua t4t yéu
cha chinh sach tin dung hdp 1y cing v6i chinh
sach 1di sust hop Iy va chinh sach ty gia héi
doai, vu tidn 6n dinh gi4 tri ddng Vigt Nam.

Diéu hanh 14i suat va ty gia & méc phi hgp
véi dign bién kinh t& vi md, nhét 13 dién bién
ctia lam phat, gép phdn on dinh thi trudng
tién t&, bio dam gia tri ddng Vist Nam, kiém
soét chit ché hoat dong cho vay bing ngoai t8,
phit hgp véi chi truong han ché déla héa, gop
phin 6n dinh ty gia va thi trudng ngoai hél.
Cin cit vao dién bién thyc t&€ va du béo chinh
xé4c dé kip thdi didu chinh gidm trin 14i sust
tién giti khi hoi a4 didu kién, két hop voi co
cdu lai hé théng céc t§ chite tin dung nhim
tiép tuc gidm mat bing i sudt cho vay. Cac
8 chitc tin dung chic chén sé vn déng vai trd
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quan trong nh#t trong viét mua céc loai trai
phigu Chinh phd, trai phidu chinh quyén dia
phuong va trai phigu Chinh phit bao lanh nén
sy phéfi hgp déng bp giita chinh sach tién té véi
chinh sach tai khéa déng vai trd then chét,
dap ting kip thoi nhu cdu chi tidu ngén sich
nha nuéc va ddu tu phat trién. Chinh trong
didu kién d6, @& bao dam dudc cd vé muc tidu
s8 lugng, quy mé tin dung vi yéu ciu chét
Iugng tin dung thi nd lyc ting tin dung vin la
nhiém vy niing né trong nim 2015, xuét phat
tit nhu cdu vén ctia nén kinh t&, cia doanh
nghiép ciing nhu cda chinh cac t§ chiic tin
dung./.
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