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THS. NGUYEN THI THU HIEU
Truong Cao dang Xdy dung so 3

a suit 1a mot trong
nhiing cong cu dugc
ngan hang trung uong

(NHTU) str dung nhiéu nhat khong
chi & VN ma hau nhu cua tit ca cac
nudc trén thé g10’1 bay la cong cu
nhay cam nhét va cting 1a van dé
thoi sy nong bong nhét, thu hut
nhiéu su quan tam cua tit ca cac
tang 16p xa hoi VN trong thoi gian
gin day.

La mot chi sb co mdi quan h¢
gan nhu voi tht ca cac chi tidu kinh
t& - xa hoi ciia mot quic gia, do d6
14i suét duoc theo ddi thudng xuyén

va rat chat ché, dic biét 1a trong boi
canh kinh té dién bién hét stic phirc
tap thi bat ky mot dong thai du la
rat nho trong diéu hanh chinh sach
tién t& cia NHTU ciing s& gdy tac
dong rat 16n cho nén kinh té. Vay
thi tai sao trong thoi gian gan day,
mac du NHNN VN da lién tuc dua
ra nhiéu chinh sach nhdm xoa dju
cang thang vé 14i suat ciia cac ngén
hang thuong mai (NHTM), huéng
t61 muc tiéu cao ca la kiém ché
lam phat nhung 1i suit vin khong
nhitng khong giam ma lai cang
tang? Nguyén nhan do dau? Lam
thé nao 6n dinh kinh té trong bbi
canh “bao gia” nhu hién nay?
Trong pham vi bai viét nay, tac
gia chi danh gia sy thay doi co ché
diéu hanh 13i suét cia NHNN da
anh huong dén hién twong nay nhu
thé nao?
1. Co ché diéu hanh I3di suat
trong thdi gian qua

Tir ndm 1986 dén nay, chinh
sach 1ai suét ctia nude ta da trai qua
nhiing giai doan chi yéu nhur:

a. Giai doan dp dung co ché lai
sudt theo khuon khé ménh Iénh
hanh chinh:

- Giai doan 1986 — 5/1992: co
ché thyc thi chinh sach 14i suat c6

dinh. Trong giai doan nay, 13i suat
cta cac ngan hang 1a 13i suat am
va thap hon nhiéu so véi lam phat,
ngudi g tién khong nhiing khong
c6 13i ma gia tri cua dong von ho
bo vao ngan hang con khong dugc
dam bao. Budc sang nam 1992,
lam phat da dugc ddy Iui va ludn
& muc thap di tao diéu kién dé
chuyén sang lai suat thuc duong.

- Giai doan 6/1992 — 12/1995:
co ché diéu hanh khung 13i suat.
NHNN diéu hanh co ché 1ai suat
theo khung, trong d6 quy dinh r6
san 13i sudt tién gu'l va tran 13i sudt
cho vay ddi véi nén kinh té. Can cir
khung 13i sudt nay, cac NHTM dua
ra cac 1ai suét thich hgp cho minh.
Thyc chat day 1a budc chuyén doi
can ban tir co ché 14i suat Am sang
co ché 13i suat duong.

- Giai doan 1/1996 — 7/2000: co
ché diéu hanh 1ai suat tran. Thay
thé cho khung 1ai suét toi thiéu
vé tién giri va tdi da vé tién vay,
NHNN chi quy dinh cac muc lai
suat “tran” theo thoi han cho vay
va khdng ché chénh léch giita 13i
suat cho vay véi ldi suat huy dong
vén binh quan ¢ mirc 0,35%/thang
(twong duong 4,2%/mam). Cubi
thang 1-1998, quy dinh chénh léch
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Bang 1: Co ché diéu hanh lai suat théa thuan
Vin ban phap luat Co ché l3i suat thoa thuan
Ngay Sé hiéu Lai suét huy déng Lai suét cho vay
30/5/02 Qb 546/2002/QD- Ap dung tran Iai suét Puoc thda thuan
NHNN
16/5/08 Qb 16/2008/Qb- | Puoc théa thudn nhung khéng ché khéng | Puoc thda thuan nhung khéng ché khong vuot
NHNN vuot qua 150% lai suat co ban qua 150% lai suat co ban
) ) Buoc théa thuan nhung khéng ch{é khéng vuot
23/1/09 Thong tw 01/2009/TT- | Puoc thda thuan nhung khong ché khong | qua 150% lai suat co ban. Riéng ddi v&i cho vay
NHNN vuot qua 150% lai suat co ban phuc vu d&i song va cho vay thong qua phat hanh
thé tin dung thi dwoc thda thuan 1ai suat
R , A p £ Buoc thda thuan nhung ddi véi cho vay ngan han
261210 Théng tr 07/2010/TT- | Buoc thoa thuan nhung khong ché khong | o '\ SXKD thi vén bi khéng ché khang vuot
NHNN vuot qua 150% lai suat co ban X o
qua 150% LSCB
Théng tw 12/2010/TT- | Puoc thdéa thuan nhung khéng ché khéng R o ke ks oa R
14/4/10 NHNN Vot qua 150% I5i sudt co ban Puorc thda thuan doi véi tat ca cac khoan vay
R Puoc théa thuan nhung t6i da khong duoc
03/3/11 Thong t 02I201/TT- | |\, 4“4 14%/nam (bao gdm khuyén mai | Buoc théa thuan déi voi tht ca céc khodn vay
NHNN AR .
dwéi moi hinh thirc)
Nguédn: [1]

13i suat dugc xoa bo, chi giit lai quy
dinh tran 13i suét cho vay, budc dau
thuc hién tu do hoa 1ai suét huy
dong.

- Giai doan 8/2000 — 5/2002: co
ché diéu hanh 13i suit co ban kém
bién d). Day la giai doan NHNN st
dung 13i sudt co ban d& diéu hanh
chinh sch tién té. Dya vao muc 13i
suét co ban va bién do dao dong do
NHNN cong bd trong timg thoi ky,
cac NHTM dugc phép an dinh 13i
suat cho vay bang VND phu hop
voi quy dinh. D6i v6i hinh thirc
cho vay bang ngoai té bat dau ap
dung co ché 13i suét thoa thuan.

b. Giai doan dp dung co ché lii
sudt théa thudn:

Mic du QP sb 546/2002 ngay
30/5/2002 cia NHNN ra doi, quy
dinh vé viéc thuc hién co ché 1ai
suat thoa thun trong hoat dong tin
dung thuong mai bang dong VN
la mot budc ngodac 16n trong vige
diéu hanh chinh sach tién t&, ngay

cang xich lai gan hon véi quy luat
thi truong. Quyét dinh nay ciing
duoc su d@)ng tinh ing ho cua xa
hoi. Tuy nhién, trudc sy bién dong
16n cua kinh té trong nuéc cling
nhu trén thé gidi, dé thyuc hién tot
nhiém vu ctia minh, NHNN ciing
da co nhiéu lan thay doi co ché
diéu hanh i suét cu thé nhu sau:
2. Nhirng thanh cong va han
ché

a. Nhirng thanh cong:

Co ché diéu hanh 13i suét cta
nuée ta cling d trai qua nhiéu
giai doan, bién dong theo muc
d6 thang trim cua nén kinh té.
Moi giai doan lai mang nhing
dac diém, noi dung va muc dich
khac nhau dong thoi ciing tich
[y dugc mdt s6 kinh nghiém
nhat dinh. C6 thé néi chinh sach
13 suat cia VN da dat dugc
nhiing mdt co ban sau:

Mot 13, chinh sach 13i sudt qua
cac lan bién d6i da tién dan dén
tu do hoa 13i suét, chuan bi cho
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su hoi nhap vé 1ai suit véi nén
kinh té thé gisi.

Hai 13, co ché diéu hanh lai
suat ngay cang linh hoat, 14i suat
ngdy cang phat huy tot vai trd
la cong cu quan trong cua chinh
sach tién té, gop phan diéu hanh
vi mo nén kinh té trong cudc
chién chéng lam phat hay kich
thich tang truong mdi khi nén
kinh té roi vao suy thoai.

Ba 14, co ché diéu hanh lai
suat van kién tri theo dudi chinh
sach 1ai suat thoa thuan, ngay
cang giao quyén chu dong trong
hoat dong kinh doanh cho cac
NHTM.

b. Han ché:

Bén canh nhitng két qua dat
dugc, viée diéu hanh chinh sach
13i suét con co nhitng han ché, cu
thé nhu sau:

Mot 13, 13i suét thi trudng bi
méo mo do co ché diéu hanh lai
suét.

Cudi nim 2007, khi cudc
khing hoang tai chinh bat dau
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Bang 2: Niém yét lai suat huy dong clia mét sé ngan hang ngay 20/5/2011 Bvt: %/nam
Ky han (thang)
Ngan hang

KKH 1 2 3 5 6 9 12 18 24 36
VIETINBANK 3 14 14 14 14 14 14 11,5 11,5 11
BIDV 3 13,5 13,5 14 13,5 13,5 14 13 13 13
TRUSTBANK 3,6 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 12,4 12,4 12,4
HABUBANK 2,4 14 14 14 13,5 13,5 12 14 12 12 12
KIENLONGBANK 3,6 14 14 14 13,5 13,5 13,2 13,2 13 13,2 13
ABBANK 3 14 13,8 13,8 13 13 12,5 14 12 12 12
VIETCOMBANK 3 14 14 14 12 12 12 12 12 12 12

Nguon: [3] ngay 3/3/2011 quy dinh 13i sudt “ndi com” cua cac NHTM van

xudt hién va lan téa khép thé gioi.
Mic du van gitt vimg quyét tim
1a tiép tuc theo dudi chinh sach
tu do hoa 14i suat, nhung trudc ap
luc cta lam phat, NHNN da phai
dua ra Quyét dinh s6 16/2008/
QD-NHNN ngay 16/5/2008 vé
co ché diéu hanh 13i suit co ban
bang déng VN. Theo d6, cac
NHTM dugc an dinh 1ai suit
kinh doanh nhung khéng duogc
vuot qua 150% lai suat co ban do
NHNN cong bd trong ting thoi
ky. C6 thé noi Quyét dinh nay da
dua chinh sach 13i suit cia VN
trg vé dau nhitng nim 2000 sau
bao nd luc dé tién dén tu do hoa
1ai sudt. Cac NHTM lai bi tréi
boi soi day i sut co ban. Mic
du co ché diéu hanh 1ai suat co
ban cia NHNN vao nam 2008
da c6 khong it thanh cong, kiém
ham dugc lan song lam phat, dua
VN thoat khoi tinh trang khung
hoang, nhung do soi day bi troi
chit qué 1au va c6 qua nhiéu “nit
that” nén da day 1ai suat trén thi
treong thuong xuyén bi méo mo,
dic biét 1a 13i suat huy dong. Sau
nhiéu ban bac dé di dén dong
thuan 14 sudt cia cac NHTM,
tham chi c¢6 ca sy can thi€p cua
Hiép hoi ngan hang va cling rin
hon d6 1a ménh 1énh hanh chinh.
Thong tu 02/2011/TT-NHNN

huy dong t6i da khong vuot qua
14% bao gdm moi hinh thirc
khuyén mai, nhung 13i sut huy
dong trén thi truong van gia ting.
Cuc ching da, cac NHTM phai
kéo cing dudng cong ldi sut
thanh duong thang khi phai niém
yét mot mirc 131 sudt cho moi ky
han, tham chi 13i suat ky han dai
thap hon ky han ngan.

Hai 14, co ché diéu hanh lai
suat hién nay nghiéng vé loi ich
cua cac NHTM.

Tir Quyét dinh 16/QD-NHNN
roi dén Théng tu 02/2011/TT-
NHNN ngay 3/3/2011 déu co
quy dinh “that nat” 13i suat huy
dong nhung lai suit cho vay thi
duogc “coi troi” bdi hang loat cac
Thong tw huéng dan cho vay theo
131 sudt thoa thuan. Chang khac
nao Nha nudc quy dinh gid cao
nhit ma ngudi nong dan dugc
phép ban cho con budn, sau do
con budn mudn ban véi gia bao
nhiéu 13 quyén cuia ho. Theo quy
luat tu nhién, cac NHTM dua vao
gi4 dau vao dé dinh gia dau ra
va phai dam bao dugc lgi nhuan
trong kinh doanh. Trong mdt nén
kinh té dang c6 nhu cau vén rat
cao nhu VN thi rui ro do khong
c6 “dau ra” qua that rat hiém. Vi
vay, trong khi Chinh phu kéu goi
ngudi dan “that lung, budc bung”
cung nhau chong lam phat thi

khong bi voi. Hau qua sau cung
thudc vé doanh nghiép.

Ba 13, co ché diéu hanh lai
sudt thudong cham so voi cac dién
bién cta nén kinh té.

VN phai lién tuc ching kién
nhitng bién dong trai chiéu trong
13i suét va thanh khoan cua hé
thdng ngan hang. Co6 1& hién
tuong nay bat ngudn tir cach didu
hanh 1ai suat thuong cham so voi
dién bién thyuc té. Yéu cau co ban
ctia diéu hanh chinh sach tién té
chinh 1a tinh chat di tru6e, dan
dat, dinh hudng. Trong khi d6, &
VN ngudi ta d& dang nhén thiy
hién tugng chinh sach chi duogc
dé ra khi ma c6 qua nhiéu phan
nan tir thue té, hodc ban than céc
nha lam chinh sich khong thé
khong nhén thiy stc ép qua 1on
tir thye té, néu khong 1am sé& phai
d6i mat véi nhitng hau qua to 16n
va hét stc nghiém trong. Chang
han nhu, nim 2008, sau nhiéu
thang cac ngan hang lam vao tinh
trang thiéu thanh khoan nang né,
NHNN méi chip nhin nang lai
sut co ban 1én 14% trong khi co
ché diéu hanh 1ai suat liic nay 1a
cin cir vao ldi suit co ban. Hay
nhu, chinh sach hd tro 1ai suét
nam 2009 nén duoc rat lai khi
nhitng tinh hinh cho thdy chiéu
huéng phuc hoi di xuit hién,
tham chi sy phuc hoi con kha
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chic chin. Tuy nhién, vao thoi
diém d6 c6 18 vi co qua nhiéu 101
phan nan tir phia doanh nghiép
la ho Van chua tiép can duogc
ngudn von uu dii va vi thé co
nhiéu ngudi suy ra rang sy phuc
hoi 1a chua chic, nén Chinh phi
van tiép tuc duy tri chinh sach hd
tro 14i suat. Pén luot minh, nhidu
dy én duge trién khai méi va mo
rong nhu vay s€ can mot lugng
tién cuc 16n dé duy tri hoat dong.
Hé qua, hé thong ngan hang cam
thdy thiéu tién cho vay. Do do,
131 sudt lai bi day 1én cao ngay
lap tirc va kéo dai cho dén bay
gio.

Bén 13, tao su canh tranh thiéu
lanh manh, gay mat 6n dinh trong
hé théng ngan hang va tinh hinh
kinh t& vi md

Bén canh viéc 4m thim “mic

* d6i voi 1ai suat huy dong
dang sau cic bang niém yét, cac
NHTM con tim moi cach day
manh cho vay nham tim kiém loi
nhuin hodc tién hanh cac hoat
dong kinh doanh mao hiém do
suc ép phai cho vay lai véi lai
cao. Piéu nay ciing c6 nghia 1a
s& tao su canh tranh thiéu lanh

manh, thdm chi cdu thanh cac
toi pham va vo ng tin dung day
chuyén mang tinh xd hoi, lam
tang tinh rui ro va nhay cam, su
mat on dinh cta hé thong ngan
hang va kinh t& vi mo trong
nuoc.

c. Nguyén nhin han ché:

V6i chinh sach 14i suat ngay
cang linh hoat nhu hién nay, vi¢c
tién dén tu do hoa 13i suét s& dén
gan, luc do 13i sut s& dung voi
ban chat thuc cta né ciing nhu
thuc hién tot vai tro 1a cong cu
diéu hanh nén kinh té cta chinh
sach tién té. Trong thoi gian qua,
NHNN d diéu hanh chinh sach
131 sudt mot cach than trong, linh
hoat, bam sat muc tiéu chinh sach
tién t&. Tuy nhién, co ché diéu
hanh 13i suit van con nhirg mat
chua dat duoc nhu trén, theo tac
gia xuét phat tir nhitng nguyén
nhan chu yéu sau:

Mot 13, tim 1y sg bi mat khach
hang giri tién ciia cac NHTM.

Thi truong tai chinh cia VN
dang ngay cang l6n manh, tao ra
nhiéu kénh dau tu hap din nhu
vang, ngoai t¢, chung khoan, ...
Voi sy quan ly thi truong con

long 1€éo cong thém nhitng hi¢u
g tam 1y d3 thu hat tién nhan
r0i clia c4 nhan va doanh nghiép
vao cac kénh mao hiém, ngay
ca chinh cac NHTM d6i khi con
phai “san dau ra” & nhimng kénh
nay. Thuc té ciing cho thiy giri
ngan hang khong con la kénh
duy nhét va hip dan dbi v6i nha
dau tu co von nhan rdi. Chinh
vi vay, cac NHTM ludn tim moi
cach dé thu hut khach hang giri
tién va rat lo so néu tudt mat mot
khach hang, thim chi mat khach
hang vay khong dang nga1 bang
mat khach hang giri vi néu diéu
nay xay ra, cic NHTM tr¢ thanh
doanh nghiép tu doanh. Véi co
ché 13i suat huy dong duoc thoa
thuan nhung bi khéng ché tran
nhu hi¢n nay, cdc ngan hang
tung ra nhiéu chiéu thuc dé pha
tran ma van an toan dé giit chan
khach hang khong con 1a didu
qua kho.

Hai 13, tin hiéu diéu hanh thi
truong thong qua 13i sudt co ban
khong ro rang.

Tur khi ra doi, 1ai suét co ban
da bi roi vao tinh trang xo clng,
hitu danh v6 thyc. Pén thang
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Nguén: [1]



Ngan Hang & Phat Trién ==,

Chi s6 lam phat tir nam 2008 - T5/2011
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0 Nguén: [2]
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

5/2008, khi gip su bién 14i suét
tang vot, va phai chong lam phat,
131 suét co ban m&i duge van dung
nhu 12 mot loai 13i sut c6 that.
Bing cach s dung quyén luc
hanh chinh dé lam cong cu neo
d4u céc loai 13i suat thi truong va
vo tinh dugc chic ning chéng
cho vay ning i, 13i suét co ban
lai mot 1an nita 1a van dé tranh
cai cua xa hoi. Vo hinh chung
1am t6n thuong mot cong cu diéu
tiét rit quan trong ciia ngan hang
trung wong. Chinh vi vay, 13i suat
ma cac NHTM niém yét ciing chi
mang tinh d6i pho, khong phan
anh dung ban chat cua 1ai sudt va
cua thi truong.

Ba 1a, cac NHTM phong xa
nguy co mat thanh khoan, lo so
1ap lai kich ban lam phat.

Véi chinh séch that cht tién
t¢ nhu hién nay va chi tiéu ting
treong tin dung nam 2011 dudi
20%, mac du hién nay du ng
tang khong dang ké nhung cac
NHTM van pha1 “tich coc phong
d6i” boi vi ndi khiép so suyt mat
thanh khoan tr ndm 2008 van
nhu con ga s cdo rinh rap nhiéu

ngan hang. Pac biét 1a trong bbi
canh lam phat tang cao, ding
kich ban ctia nhiitng nam trudc
dac biét 1a nam 2008 theo nhan
dinh cia nhiéu chuyén gia thi
viéc tang cudng huy dong von dé
phong thu 1a didu duong nhién.
3. Pinh hu'éng chinh sach

Trong bdi canh lam phat dang
tang cao nhu hién nay thi viéc
diéu hanh chinh séch tién t¢ that
chit bang cach ting 1i suét 1a
viéc lam can thiét, tuy nhién viéc
diéu hanh thi truong tién t& co
hiéu qua, phu hop voi suc chiu
dung ctia nén kinh té va 6n dinh
vé lau dai thi co ché diéu hanh
131 suét can phai thuc hién nhitng
giai phap sau:

Tha nhat, hién nay hau hét
cac NHTM déu tim da moi cach
dé “pha tran” 1i suat huy dong
14%/nam, diéu nay dan dén lai
suat thi truong bi méo mé nhu
da phan tich, khong phai vo 1y va
cling khong hoan toan c¢6 1gi cho
ngan hang. Chinh vi vay, tran lai
suat huy dong 14% to ra khong
con phu hop, nhung néu nang
tran 1ai suat huy dong thi cang

tao ap luc vé 13i suit cho vay,
gay thiét hai cho doanh nghiép.
Bén canh do6, rut kinh nghiém tir
thanh cong kiém ché lam phat
nam 2008, NHNN nén gd tran 13i
suat huy dong, quy dlnh 131 suat
cho vay tdi da bao gdm tat ca cac
khoan phu phi di kém. Pdng thoi,
tang cuong quan ly, giam sat
hoat dong cho vay cia NHTM,
ap dung ché tai va néu can thiét
rat gidy phép kinh doanh dé lap
lai ky cuong thi truong.

Thtr hai, ap dung chinh sach
tién té linh hoat bang cong cu
thi truong mé dé ting kha ning
thanh khoan cho cic NHTM.
Vi chinh sach tién t¢ thit chat
nhu hién nay thi viéc 6n dinh 1ai
sut rat khé khan, nhung néu néi
long thi lai cang khéng duogc vi
ap luc lam phat, do d6 dé hai hoa
muc tiéu chung cua nén kinh té
va xoa dju cing thang vé 13i suat
ma mot phan nguyén nhan do lo
ngai mat kha nang thanh toan cia
cac NHTM, NHNN nén ap dung
chinh sach tién té linh hoat bﬁng
cong cu thi truong mo bang cach
da dang cac loai hang hoa giao
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