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C udi thang 3/2010, Ngan
hang Nha nudc (NHNN)
Viét Nam cbng bd lii
suat co ban van gii & mitc 8%
trong thang 4/2010 nhuw tir thang
12/2009 do tir 26/2/2010, NHNN
da chinh thirc hoé 13i suat cho
vay 0 muic 16 - 20%/nam thdng
qua Théng tu s 07/2010/TT-
NHNN vé ap dung 1ai sudt thoa
thuan cho cac khoan tin dung
trung va dai han. Day 1a budc di
phu hop véi dinh hudng tv do
hoa 1ai suit da tri€n khai tr nam
2002 nhung da chitng lai nam
2008 do phai ddi phé véi lam
phéat dang cao 1&n mirc 2 chit s6.
Trong thyc t€, cac ngan hang
thuong mai (NHTM) da chuyén

0

cic khoan cho vay ngin han
chiu qui dinh tran 1ai suat cho
vay 12%/nim sang cho vay
trung, dai han d&€ 4p dung lai
suit thoad thuin téi 16 -
20%/nim nén 1ai suat co ban chi
con déng vai trd tdm ly nhu tin
hiéu 1a NHNN Viét Nam sé& thit
chdt hay néi 16ng chinh sach tin
dung ndi riéng va chinh sach
tien t& néi chung. Thang 2/2010,
NHNN cbng bd cac NHTM con
du thira khoang 30.000 1 VND
c¢6 the cho vay nhung thyc té
NHNN dang phai bom tién dé
dam bao kha ning cho vay tin
dung cua cac NHTM (ndm 2009,
tong tidn gLrl chi ting c6 28,5%
trong khi tdng tin dung ting t&i

"

Céc NHTM ép dung nhiéu hinh thic khuyén mai hdp dén dé thu hit
tién gui cla khach hang.

37,7% so vo&i nam 2008 va 2
thang dau nim 2010 téc do ting
tién gl am trong khi tdc do ting
tin dung ting thip so v&i thang
12/2009). Bi quyét dam bao kha
ning thanh khoan cia hé thong
cic NHTM Viét Nam nim &
bign phap bom tién cia NHNN
Viet Nam sau khi bé tran lai
suat huy dong (vén thiéu tinh
phéap 1y) d€ lai suit huy dong
khong tdng, thAm chi con phai
giam trong khi van dam bao qui
tic 1ai suat thyc dLrorng Yéu t6
quyét dinh 12 thoi di€m va mic
dé “bom tién” cia NHNN Viét
Nam cho cac NHTM, dic biét 1a

" Ha Noi



cdic NHTM nhd va mdi thanh
lap. Thuc té cho thiy, tinh thanh
khodn van dugc dam bao tai cac
NHTM 16n, nhat la cic NHTM
Nha nuéc trong khi cac NHTM
nhé va méi thanh lap dang gip
khé khin lén vé tinh thanh
khoan, thdm chi phai vay trén
thi trucmg lién ngén hang véi lai
suit cao dé cho vay nhim dam
bao doanh thu va tin dung cho
vay pht hop véi qui mé vén khi
thanh 1ap va sb chi nhanh di va
s€ thanh lap.

S6 liéu 3 thang dau nim 2010
cho thiy vén huy dong dén cudi
thang 3/2010 chi ting 1,45% so
véi cudi thang 12/2009 (2 thang
dau nam 2010 vén huy dong
thim chi da giam 0,17% trong
khi vén tin dung lai ting 1,4%
so voi cung ky ndm 2009) cho
thiy viéc huy dong vén tiép tuc
khé khan néu tiép tuc duy tri
tran 1ai sudt lam méo mé thi
truong tm dung ngan hang.
Trong tong von huy dong, huy
dong von VND ting 1,82% so
v6i cudi thang 12/2009 va huy
dong vén bing ngoai té chi ting
021% so véi cudi thing
12/2009 mic du lai suat huy
dong ngoai t& dia lén tdi
5%/mam. Téng phuong tién
thanh toan (M2) d&n ngay
31/3/2010 cing chi ting 2,3% so
v&i thang 12/2009.

S6 lidu vé téng du ng tin dung
cho nén kinh t€ tinh dén
31/3/2010 déu thip & mic dang
lo ngai. Theo NHNN Viét Nam,
tong tin dung qui 1/2010 di ting
3,34% so vé&i thang 12/2009
trong khi huy dong von ting
3,.8% so véi cudi nam 2009,
trong d6 tién gt cia dan cu ting
téi 9,2%". Cho du lya chon con
s6 nao thi hién twong ndi bat
tréen thi truong tin dung ngan
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hang qui 1/2010 1a kha nang huy
dong von rat khé khin (nhung
lai khong ddng déu trong toan
hé théng ma khé khin tap trung
chi yéu vao cac NHTM nhd va
m&i thanh 14dp) di déi vdi cho
vay bing VND tang rat thap do
1di suat thoa thuan & mic qua
cao, vugt khdi sttc chiu dung
clia nhi¢u doanh nghiép (tir dau
nam 2010, khi khéng con chinh
sach hé tro 13i suat 4% nhu
trong nam 2009, i suét cho vay
bing VND lién tuc ting cao lén
muc 16% - 18%/nam, ca biét co
nhitng truong hop 1én téi 18 -
20%/nam) nén nhiéu doanh
nghiép chuyén sang vay bing
USD (tinh trang nay trai ngugc
hin giai doan cudi nam 2009 va
dau nim 2010 khi doanh nghiép
khéng muén vay USD ma chi
mudn mua USD do lo ngai rii ro
ty gia héi doai) do 1ai suit vay
USD thap hon nhidu so véi lii
suat vay VND trong khi rdi ro ty
gia hdi doai chwa hién hitu. Lii
suat cho vay USD ngin han dau
thang 4/2010 chi 5,5% - 6%/nim
va cho vay dai han 6% - 8%/nam
dd stc hip din cic doanh
nghiép trong khi dai da sé cac
doanh nghiép déu ky vong ty gia
USD/VND sé twong déi 6n dinh
trong thoi gian tdi. Thém vao
d6, mt nguyén nhan quan trong
khac khién tang trudng tin dung
bing ngoai té tang dot bién la do
vigc mé rong déi tugng tiép can
vén theo Théng tu  sb
25/2009/TT-NHNN, trong dé bs
sung thém 2 d6i tuong dugc vay
b?mg ngoai t& la cac nhu cau dé
thyc hién cic du an diu tu,
phuong an san xuét, kinh doanh
hang héa dich vy xuét khiu va
cho vay bing ngoai t&¢ d€ st
dung trong nudc nhung phai ban
s0 ngoai t& vay dé cho t& chitc

n vidao

tin dung cho vay.

CPI qui [I/2010 tang qua thap
da lam giam dang ké méi lo vé
lam phat, thim chi cé ¥ kién cho
ring Viét Nam di hoan toan
ki€m soét dugc lam phat cd nam
2010 nén NHNN Viét Nam tiép
tuc duy tri 13i suat co ban & mic
8% nhu tir thang 12/2009 nhim
phét tin hiéu vé &n dinh chinh
sich 14i suat trong khi thuc thi
chinh sach tin dung néi 1ong véi
mit bing 1ai suit cho vay pho
bién khoang 13 - 14%/nam. Tuy
nhién, cudc dua tang lai suat huy
déng VND da quay lai trong
thang 5/2010 véi 1ai suit huy
dong phd bién & mic xdp xi
12%/nam kém theo nhiéu hinh
thitc khuyén khich ngudi gii
tién va l1ai suat huy dong USD
cling tidng t&¢ 5%/nim lén
5,5%/nim vao cudi qui 11/2010
mic du NHNN di ting tinh
thanh khoan cho nhi¢u NHTM
théng qua nghiép vu thj truong
m¢& va thi truong lién ngén hang
cing nhu tuyén b6 du cung
ngoai té trong hé théng ngin
hang va NHNN da mua lai hon |
ti USD d€ tang du trit ngoai hdi.
Xu thé 1ai suat trén thj trudng
tién t& tin dung van khéng thé
van dong theo yéu cdu cla
Chinh phd la dwa lai suat huy
dong xuong mic 10%/ndm va
lai  suat cho vay xuong
12%/nam. Cho dén dau théng
7/2010, NHNN da phai ap dung
mot s6 bign phap hanh chinh la
thoa thuan vdi cic NHTM 16n
d€ thuc hién mubc 13i suat
[2%/nim déi véi tin dung cho
cac doanh nghiép thudc linh vuc
néng nghiép nong thén, xuit
khau va doanh nghiép nhd va
vira. Tuy vay, t&i trén 90% cac
doanh nghiép Viét Nam 1a nhé
va vira nén tinh kha thi cia thoa
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thuédn nay it dugc dam bao. Lai
suat tin dung ngan hang van
phai van dong dua trén cac qui
luat thi truong trong khi NHNN
chua ¢é chinh sach tién t& nio
dé can thiép manh vao thi
truong. Trai voi nhiéu du bao,
NHNN di khong diéu chinh 13i
sudt co ban ur 8% xuéng murc
7% (theo dé dleu chmh giam ca
141 suat tai cap vén va lai suét
tai chiét khiu) wx thang 7/2010
nén mic du chinh sach tai khoa
chi ngén sach nha nuéc (NSNN)
di c6 dau hiéu néi 16ng 16 rang
thi chinh sach tién té vin chua
thé hién sw néi 16ng can thiét.
Mic du téng tin dung di tang
twong d6i cao trong qui 11/2010,
song tong tin dung 6 thang diu
nim 2010 van chi tang 10,52%
(duv ng bang VND chi ting
khoang 4% trong khi bang ngoai
té tang 161 27 ,5%). Bén canh de,
tran  14i  suit huy ddng
10,5%/nam da dugc hay bd vao
qui 1172010 d€ giam bét su “méo
mo” trén thi truong tin dung
ngan hang. Mot s6 NHTM da
day 1ai suit huy dong VND lén
trén 1 1%/ndm va huy déng USD
1én trén S%/ndam do tinh trang
huy déng vén rit ciang thing.
Theo NHNN, dau nam 2010 c6
t6i 15 NHTM huy dong von lién
ngan hang trén 50% so v01 vén
huy ddng tir dan cu va t3 chire
kinh té, dén cudi qui 11/2010 cac
ngdn hang ndy méi giam xuéng
murc trung binh chi ¢on 21% -
van cao hon so véi quy dinh
20% cia NHNN. Dién hinh nhu
trudng hop cia Ngan hang Nong
nghiép va Phat tri€n Nong thén
Viét Nam (Agribank), NHNN d?i
pha1 cho cac ngan hang vay tién
de tra nhirng khoan vay trén thi
truong lién ngan hang va
Agribank dd gidm s6 tién vay

11en ngan hang tr 27.000 ti dono
xudng con hon 9.000 dong.

Thang 2/2010, NHNN cong
b6 cic NHTM coén du thua
khoang 30.000 ti VND c¢é thé
cho vay nhung thuc t& NHNN
dang phai bom tién d& dam bao
kha niang cho vay tin dung cida
cac NHTM (ndm 2009, tdng tién
gt chi ting ¢6 28,5% trong khi
tong tin dung ting téi 37,7% so
véi nam 2008). D& dim béo
thanh khoan cho cac t8 chitc tin
dung, NHNN da thyc hién giao
dich thj trudng mé va dén cudi
thang 6/2010, NHNN di nim
giit téi 140.000 ti dong gidy t&
c6 gia tr nghiép vu nay.

S& lieu cia NHNN cho thiy
vén huy dong dén cudi thang
6/2010 chi tang 10,82% so v&i
cudi thang 12/2009, trong dé,
huy dong bing VND ting 13,1%
va bing ngoai t& chi ting cé
3,09% (2 thang dau nam 2010
von huy dong tham chi da giam
0,17% trong khi vén tin dung lai
ting 1,4% so v&i cing ky nam
2009) cho thiy viéc huy dong
von tiép tyc khé khan néu tiép
tuc duy tri tran 13i suit 1am méo
mo thi truong tin dung ngan
hang. Téng phuong tién thanh
toan (M2) dén cudi qui 11/2010
tang 9,6% so voi thang 12/2009
(con s nay dén cudi qui /2010
chi7151 2.3%).

Uy ban kinh té Quéc hdi cho
rang trong 9 thang diu nim
2010, tang trudng tin dung thiéu
n dinh, khéng nhing gay khé
khdn cho doanh nghiép ma con
gdy ap luc cho viéc kiém soat
CPIL. So véi cudi nam 2009, tdng
tin dung chi ting 5,58% trong 4
thang dau nam, binh quan
1,4%/thang va trong 5 thang tiép
theo ting 13,92%, binh quén
2,78%/thang, riéng thang 9 lai

ting téi 4,5% (NHNN khang
dinh tdng tin dung thang 9/2010
chi ting 2,48%) lam cho mirc
tang trudng tin dung 9 thiang qua
dat khoang 19,5%. theo do, d&
dat ting trudng tin dung ca nam
2010 1a 25% thi 3 thang cudi
nim chi can ting binh quan
1,83%/thang? - r6 rang la khong
thyc té vi tdc dd tdng tin dung
chic chin sé& tang cao trong qui
IV d& dap Lrng yeéu cau tdng
trudng kinh té cling nhv phi hop
vGi chi truong giam 13i suat tin
dung trong qui IV. NHNN Viégt
Nam tiép tuc duy tri 14i suit co
ban & muc 8% nhu ttr thang
12/2009 dén tan thang 10/2010
nham phat tin higu vé 6n dinh
chinh sach 1di suat trong khi
thyc thi chinh sach tin dung néi
16ng véi miat bing 1ai suit cho
vay binh quin di giam xudng
con 13,27%/nam tir cudi thang
9/2010 (giam 0,7% so v&i binh
quan 8 thang truéc) nhung van
cao hon so vdi nam 2006 (binh
quén 12,92%/nam) va nam 2007
(13,02%/nim). Xu thé 13i suit
trén thi trudng tién té tin dung
vin khong thé van ddng theo
yéu cau ctia Chinh phi la dua lai
suat huy ddéng xudng mic
10%/nam va 1ai suat cho vay
xudng 12%/nim nhat 1a khi lam
phat ca nam tiém cén 10% va ky
vong lam phat khong giam trong
nam 2011. Lii suat tin dung
ngan hang van phai van dong
dua trén cac qui luat thi truong
trong khi NHNN chua ¢é chinh
sach tién t& nio dé can thiép
manh vao thi truéng. Tu dau
thang 7, 1di suat huy dong VND
ttr khoang 11,5% - 12%/nam di
giam xudng con 11,2%/nim, tr
15/10/2010, dv kién sé ha
xudng 11%/nam va lii suit cho
vay tr 12,5% - 15%/ndm tuy theo
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cac ddi tuong doanh nghiép va
chinh sach wu dii cu thé.

Mot dieu ky la 1a mic di huy
déng VND cia hé thdng ngan
hang ting khodng 23,3% tinh
dén hét thang 8/2010, song ting
trudng tin dung biang VND lai
chi ting ¢6 11,2% va tin dung
ngoai té tang tdi 40, 1% nhung
1ai suat cho vay VND vin khong
thé giam trong khi 13i sudt USD
ca huy dong va cho vay déu ¢6
xu hudng ting.

Dén cudi qui Il va dau qui
IV/2010, NHNN ding trudce lua
chon ddi nghich 12 ting tong tin
dung ca nam 2010 khoang 25%
dong thoi ha mit bing 13i suit
nhim phét nhitng tin hiéu manh
mé hon vé néi 18ng chinh sach
tién t& d&€ dam bao tdc do ting
truéng kinh t& tr 6,5% tré lén,
song ngi 16ng tién t& trong bdi
canh méi lo ngai lam phét dang
cao lai khong kha thi va dic biét
nguy hi€m.

Ke tr dau thang 11/2010, 1ai
suidt dong Viét Nam lién tuc
bién déng theo chiéu huéng gia
ting, ca l?ii/sufit huy dong cing
nhu 13i suat cho vay. Lii suat

huy déng VND di ting vot tr 11
- 11,5%/mdm 1én dén trén
17%/ndm ¢ mot s6 NHTM déi
v6i mét s8 ky han ngdn, dong
thoi 14i suat cho vay VND cling
“leo thang” tir 13-14%/ndm lén
t6i 19 - 21%/ndm tuy ting loai
khoan vay. Mot mit, khéng it
NHTM dua nhau ap dung céc
hinh thic hap din d€ thu hit
tién gii tiét kiém, mat khac, mot
s6 khong nhd NHTM lai dirng
cho vay ra trong bdi canh thi
truc‘rng lién ngan hang lai “lang
séng” véi 14i suit giao dich thap
va han mitc tin dung ctia nhigu
NHTM di hét khi tong tin dung
ngan hang cho nén kinh té c6
thé di tang vuot muc tiéu 25%
cho ca nim ngay tir thang 11.
Hon nita, téc dd cho vay bing
ngoai t&¢ da 16n hon rét nhidu téc
dd cho vay bang VND.

Cé nhiéu 1y giai khac nhau vé
tinh trang nay dén ti cic nha
quan 1y, nha hoach dinh chinh
sach va chuyén gia kinh té trong
cung nhu ngoai nudc. Lii suit
tang do lam phat ting khi CPI
dén thang 11/2010 da ting t4i
9,6% so v6i cudi nam trudc va

tdng 11,1% so voi cung ky ndm
2009. Theo d6, dau thang
11/2010, NHNN phai ting 14i
sudt co ban tir 8% lén 9% sau
khi di c¢é dinh né sudt tir thang
12/2009 véi ky vong that chit
chinh sach tién & d€ ki€m soat
lam phat. Mat mit, tin hiéu thit
chat chinh sach tién té phat ra
duong nhu chwa di manh va ré
rang, mit khac, tin hiéu dé lai
phét ra ding vao thdi di€m ciu
tin dung ting manh theo tinh
“mia vu” cda san xuédt kinh
doanh va “room” tang tin dung
ngédn hang ca nim co ban di hét.
Hon na, tinh thanh khoan cia
cac NHTM nudc ta khong twong
ddng, tham chi rit khac nhau
nén cac NHTM cé thanh khoan
khéng tét (thudng 1a NHTM qui
mb nhd va trung binh) budc phai
day 13i suat huy déng lén khi
giam su tréng cay vao thij trudng
lién ngan hang. do dd, kéo theo
cac NHTM ¢6 thanh khoan t&¢
hon véao cudc dua lai suit.

Dung nhu dv bao, de ting
truéng kinh té€ nim 2010 dat
6.8% - cao hon muc tiéu tang
GDP 6,5% - dong thoi CPI ca

)
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nam tang 11,75% so véi cudi
nam 2009 thi toc db tang trudng
tin dung ngén hang nam 2010 da
vugt muc tiéu 25% va tang toi
29,81% so véi cudi nam 2009,
trong dé tin dung bing VND
tang 25,3%, tin dung ngoai té
tang 49,3%, tuy nhién, néu tri
hu s6 do ty gia va gia vang ting
thi tong du no ting 27,6%, trong
do tin dung VND ting 25,3%,
tin dung ngoai t& ting 37,7%.
Bén canh d6, téng phuong tién
thanh toan ciing ting 25,3% so
véi cudi nim 2009 (muc tiéu la
ting 20%) va huy dong von ting
27,2%. Néu trir hu sé do ty gia
va gia vang ting, thi tong
phuong tién thanh toan ting
23,0% con huy déng vén ting
24,5%. Tien mit trong luu thong
ting khoang 15%, ty trong tien
mdt luu thong so véi tong phuong
tién thanh toan khoang 14%. Ty
1& no xiu cida hé théng ngan
hang Viét Nam tinh dén cudi
niam 2010 vao khoang 2,5% téng
du ng cho vay, néu tinh ca sé no
x4u ctia Vinashin thi ty 1& ng
xau khoang 3,2%.

Sau khi thuc hién co ché 1ai
suat thda thuan va cling véi cac
bién phap di¢u hanh tién té linh
hoat cia NHNN cudi nam 2010,
Jai suat huy ddng va cho vay
VND ctia cac NHTM da giam
dan véi 1ai suét huy déng VND
khong vuot qua 14%/ nam; lai
suat cho vay binh quén
15,27%/ndm. Bén canh d4,
chénh léch gitra 13i suat cho vay
va 1ai suat huy dong binh quan
VND chi con khoano 2,5%/ndm,
thap hon so véi may nam trudce
(con s6 nay la 4,62%/nim nim
2008; 4,45%/ndm trong nim
2007; 4,63%/nam trong nim
2006 va 3,42%/nam trong nim
2005). Riéng lai suat huy déng
va cho vay bang USD dén thang

12/2010 da téno khoang
0,5%/ndm so v01 cudi nim 2009,
cu thé, 13i suit huy déng binh
quan & mic 4,08%/nim va 1ii
suat cho vay binh quin ¢ mic
6,26%/nam. Theo NHNN, 1ai
sudt huy déng VND van dam
bdo nguyén tic 1ii suit thuc
duong, song kém hap din so véi
1ai suat USD va chiu sirc ép tang
tir bién dong cla lam phat (14i
suat thue duong cudi nim 2010
khoang 1,47%/nam, thép hon so
vai mic 1,91%/ndm nim 2009
va muc 2,23%/nim 20006).

Hon nia, bién déng lién tuc
cua thj truong nguyén nhién vit
lidu co ban, cda thi trudng tai
chinh tién t& qudc té cang lam
cho viéc ki€m soat lam phét néi
chung va &n dinh 13i suit ndi
riéng cua ching ta thém khé
khan. Ty gia hdi doai giita cac
ddng tién chi chdt trén thé gidi
nhu USD, EURO, JPY, RMB,...
lién tuc chao dao dudi tic dong
clia cac yéu td bat dinh nhu sy
phuc héi ciia kinh té toan cau
hay kha ndng “khing hoang
kép”, khing hoang ng cua khu
vuc EURO c6 thé giai quyét hay
s€ lan rong tu Hy Lap, Ireland
sang B Pao Nha va ca Tay Ban
Nha,... tham chi dit ra ca van dé
EURO ton tai hay khoéng tdn tai,
nang gia dong tién hay pha gia
manh d& duy tri tinh canh tranh
va ¢6 ngudi di ndi dén “cudc
chién tranh tién t&” dang va sé&
dién ra, nhiéu Ngan hang Trung
wong (NHTU) duy tri chinh sach
tien t& néi 1dng véi 1ai suit rat
thap hong phuc hdi kinh té di
do6i v6i nhitng géi hé trq kinh té
va “ctru tro” tri gia ca ngan t
USD khién cho nguy co lam
phét toan cau treo lo ling nhu
“thanh guom Democles”. Hé&
qua tat yéu la niém tin vao cac
ddng tién trén toan thé gidi bi

lung lay, tao co hdi cho vang
quay tro lai théng tri. Chi trong
vong | thang qua. gia vang 2 lan
pha ky luc moi thoi dai Ién dén
trén 1.420 USD/ounce va trg
thanh kénh hap dan khong chi
d3i véi cac nha diu tu, dau co
ma con déi véi ca nhidu NHTU
va nguoi dan trén thé giéi thay
vi k&nh bat dong san dang lam
vao tinh trang “bong bong” qua
mic hay kénh trai phiéu chinh
phud véi rii ro gia ting. Pau d6
da vang l&n nhitng 101 kéu goi
cai t6 hé thdng tai chinh toan
cau trong dé trong tim la quay
lai ché d6 “ban vi vang”.

Trong hoan canh dé, nhiéu
dé xuat di dwara dé 6n dinh l4i
sudt VND nhu ki€m soéat lam
phat thong qua ki€m soat gia
ca, phéi hogp thit chat chinh
sach tai khéa vdi chinh sach
tién té, “df)ng thuan” dwa lai
suat huy dong xudng 12%/nim,
giam 1i suat cho vay d€ dam
bdo hoat dgng san xuat kinh
doanh, 6n dinh ty gid hoi doi
USD/VND, dam bao dd ngoai
t¢ thoéng qua st dung du tri
ngoai hdéi, c;n dinh gia vang
thong qua cap quota nhap khau
va tang thué xuat khau vang,
can d8i cung ciu, han ché nhap
siéu, chuin bi thu hdt ngudn
vén “néng” sé& d6 vio Viét
Nam...

RS rang, bién dong 1i suit
VND trong nam 2010 1a hé qua
tat yéu clia nhidu nguyén nhan
khac nhau, cd khdch quan va
chi quan, cd qua khu trong
ngin han ciing nhu trung va dai
han, ca bén trong cliing nhu t
bén ngoai song ré nhéit hién
nay la nguyén nhan siu xa
trong lya chon ché dé tidn té.
Céc nha kinh & di qui quen
thudc véi khai nigm “tam gisc
bat kha thi”, theo dé, cic nha



hoach dinh chinh sach ludn cé
gang theo dudi 3 muc tiéu:

- Duy tri chinh sach tién té
ddc lap ma ban chit 13 duy tri
kha ning giam 13i suit dé ddi
phé véi kinh té tri tré, tdc do
ting trudng gidm va chéng
khung hoang hay tang lai suét
d€ kiém ché lam phat;

- Duy tri ty gid héi doai
tuong ddi 6n dinh d& &n dinh
mdi treong kinh doanh va dam
bdo an toan cho hé thdng tai
chinh ngin hang, dong thdi
han ché ting ginh ning ng
nudc ngoai;

- Duy tri kha ning chuyén déi
hoan toan, dam bao vén ¢ thé
tw do ludn chuyén nhim ting
hiéu qua dau tw, thue hign tw do
héa cac luéng vén:

Tiéc ring ca 1y thuyét va thuc
té déu cho thiy chi c6 thé dong
thoi dat dugc hai trong ba muc
tiéu néu trén. Khong ¢ qudc
gia ndo c6 thé vira ting tu do
héa céc ludng v8n vira 6n dinh
ty gia héi doai vira git dugc
chinh sich tién t&¢ doc lap.
Chinh vi vy, mdi nudc budc
phai ding trudc su lwra chon mot
trong 3 ché do tién té co ban la:

- Tha ndi ty gi4 hdi doai, tu
do héa cac giao dich tai chinh
va 4p dung chinh sach tién té
ddc 1ap d€ chdng khing hoang
hay/va thic diy ting trudng
kinh té. Cac nuéc cong nghigp
phat trién thudng ap dung ché
d6 tien t& nay. Nguoc lai, Viét
Nam va da s6 cdc nudc dang
phat trién s& vo ciing bat lgi néu
ap dung ché do tién t& ny do vi
thé yéu kém clia ndi té trong khi
thi truong tai chinh kém phat
trién, sttc canh tranh cia céc
dinh ché tai chinh trong nuéc
thip, mic dd rii ro cao ddng
thoi lai thiéu co ché giam sat tai
chinh day dd va higu qua;

Mung Xuan Tan Mdo

- C6 dinh ty g1a héi doal va
tu do hda cac luong vén trong
khi phai hy sinh tinh d6c lap
cia chinh sich tién t& - mot
cong cu quan 1y kinh té vi mo
rat quan trong ciia mbi qudc
gia. Ché do tién G nay hau nhu
khong duogc quoc gia nao ap
dung do d6 rii ro qua cao va cai
gia phai trd qua 16n. Nudc nao
theo dudi ché do tién té nay rit
dé roi vao khing hoang can can
thwong mai va tai khodn vén
song lai thiéu céng cu d&€ can
thiép hiéu qua khi khung hoang
Xay ra.

- Co ché kiém soat vén c6 the
di dbi v6i mét ty gia twong ddi
6n dinh va chinh sich tién té
doc 1ap. Ché do tién té nay
thich hop déi véi Viét Nam
trong giai doan phat trién hién
nay véi diéu kién ching ta lya
chon dugc cic bién phdp quan
1y vén phi hop véi muc tiéu
phét tri€n kinh t& cia Viét Nam
va trinh d& phat trién cda thj
trudng tai chinh tién té& trong
nuée d€ khong chi “khoi thong
cac dong song” ma con biét
“dip dap” ding chd, ding lic
trong qué trinh “boi ra bién ca”
tai chinh tién té toin cau.

Tuy nhién, trong thuc té gan
day, ching ta dudng nhu da lya
chon mét ché do tien t& “thit 3
ru4i” 14 tu do héa ludong vén do
thiéu co ché ki€m soat vén cé
higu qua, hon nita, mong mudn
lay thing du tai khoan vén d€
bu ddp tham hut can cin thuong
mai vd mait can déi gitta tét
kiém va dau tu, dong thoi lai
mudn c8 dinh ty gi4 hdi doai
gidng nhu ché d6 tién té thit hai
néu trén trong khi lai mong
mudn khéng phai hy sinh tinh
ddc lap va hiéu qua can thiép
cla chinh sich tien t& nhu ché
d% tién t& thi hai néu trén yéu

HOAT DONG CUA NGANH NGAN HANG VIET NAM NAM 2010 VA DINH HUONG NAM 2011 <

ciu. K&t qua tit yéu 1a 1ai suat
dang va s€ tro thanh “con ngua
bat kham” déi v&i riéng chinh
sach tién t& cho dén khi ching
ta dit khoat lva chon lai ding
ché db tién té co ban cia minh.

Bén canh dd, wu tién hing
dau cia chinh sich tién té
phai 13 &n dinh kinh té vi mo
va ki€m soat lam phat thong
qua on dinh sitc mua cda
VND thay vi wu tién muc tiéu
ting trudng kinh té, nhat la
khi ting truéng kinh té lai
dua chi yéu vao ting von dau
tw nhw hién nay.

Chi ¢6 trong digu kién nhu
vay ching ta méi cé thé tiép tuc
dieu hanh chinh sich tién té
mdt cach than trong, chu ddng
va linh hoat, theo nguyén tic thi
truong, on dinh lai sut va ty
g1a héi do4i nhr mong mudn
cia NHNN nhim dat muc tiéu
dit ra trong nim 2011 13 t8ng
phuong tién thanh toan tang 21 -
24% va tong tin dung d6i véi
nén kinh té ting khoang 23%,
gop phan tich cuc 6n dinh kinh
t¢ vi mé va ki€m soat lam
phat.m

(1) www.vneconomy.vn ngay
2/472010.

(2) www.laodong.com.vn
ngdy 6/10/2010.

(3) www.vneconomy.vn ngay
25/12/2010.
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