Giai phdp thuc hién cd hiéu qua
CO CHE LAI SUAT CHO VAY THOA THUAN BANG
VND GIUA TO CHUC TiN DUNG VA KHACH HANG

ghi quy&t Hoi nghj lan thir
N nam BCHTU Dang Khoa IX

vé ddy manh céng nghiép
hoa, hién dai hoa néng nghiép,
noéng thén thdi ky 2001-2010 da dé
ra chi trugng: "Cac td chirc tin
dung (NHTM qudc doanh, ngan
hang c& phan..) hoat déng dudi
nhiéu hinh thitc da dang ¢ néng
thén vdi [ai suat thda thuan...". Cha
truang nay dat ra yéu cau bd co
ché diéu hanh |ai suat cd ban hién
nay, chuyén sang cd ché lai suét
thda thuan hay con goi la cd ché
I&i sudt thi trudng. Day la van dé
I6n, mang dau an c¢b tinh budc
ngo#t trong diéu hanh chinh sach
tién t&, tac dong dén thi trudng tai
chinh - tién t&, can c6 sy nghién
cltu, trao déi nhdm tao nén sy
déng thuan va dé xuat giai phap
thich hdp.

1. Mt s6 vdn dé vé lai suét
va kinh nghiém cua céc nudc

Nguyén Béng Tién *

thyc hién co ché 1ai sudt thi
fruéng

Trong nén kinh té thi trudng, 13i
sult 1a gia ca cla tién té, dugc
hinh thanh chl yéu do quan hé
cung - cau van trén thi trudng. Dai
vdi céc t8 chifc trung gian tai chinh,
lai suat 1a y&u t6 "dau vao”, "dau
ra” va la céng cu canh tranh trén
thi trudng tién té. DB&i vai hoat dong
kinh t€ vi md, 1ai suat la mét trong
nhitng céng cu kiém soat va diéu
tiét thi truang nham én dinh va thic
ddy nén kinh t& phat trién, thé hién
d vai trd cla nd: (1) Tao déng luc
kich thich tist kiém, phan bd cac
ngudn van tai chinh, gbp phan gilr
virng cac cén déi kinh té chi yéu
trong nén kinh t&, kiém ché lam
phat, én dinh tién t& vé gia tri ddi
ndi va doi ngoai; (2) Tao diéu kién
cho su phat trién clia cac TCTD,

Doanh nghidp chii déng tinh todn higu qué véh vay theo co ché i3] susl cho vay thoa thudn

Annh: Manh Hing

hudng cac khoan van tin dung vao
céc linh vue hoat déng c6 hiéu qua
va ty suat lgi nhuan cao nhét,
dam bao cho cac TCTD trang trai
dudc chi phi hoat déng, bu dap ri
ro va co Igi nhuan; (3) Gép phan
tao nén can déi cung - cau tién té,
kiém ché& lam phat, 8n dinh tién té
vé gia tri d6i ndi va ddi ngoai.

Lai suat 1a mét pham tr kinh t&
téng hop, chiu tac ddng clia cac
nhan td chd yéu: Quan hé cung -
cau vé von, mic dd i ro; lam
phat; ty suat Igi nhuan binh quan
cla nén kinh t& mirc bién dong
cla ty gia; 1ai suat thi trvang quéc
t&; chi phi quan ly kinh doanh binh
quan cua cac TCTD, bao gém ca
chinh sach thué ctia Nha nudc doi
vdi tién guri dan cur va hoat ddng tin
dung ngan hang. Pay la cac nhéan
t6 dudc luang hoa dé xac dinh tinh
hap ly va du bao chiéu hudng bién
déng cla lai suat thi trugng, tir d5
NHTU cé suf tac dang thich hgp

" théng qua viéc diéu hanh cac céng

cu chinh sach tién té dé hudng cho
1aj suat bién dong phl hap vdi muc
tiéu cha chinh sach tién té.

Paéi v6i NHTU cac nudc, viéc
stf dung céng cu |ai suat déu trai
qua qua trinh tr can thiép bang
quy dinh mang tinh hanh chinh -
kiém soat 1ai suat truc tiép, rai tién
16i tu do hoa Iai suat hay co ché 1ai
suét thi trudng. Trong nhing thap
ky cudi thé ky XX, nén kinh 1€ thé
gi6i co su phat trién vugt bac, hau
hét cac nudc thuc hién chinh sach
kinh t& "md" theo xu huéng toan
céu hoa; thi trudng tai chinh - tién

* Vu tudng Vu Chinbl sdgch tién ta,
NHNN
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té phat trién theo huéng tu do hoa
nhim héi nhap va khai thac kha
nang dap (g nhu cdu phat trién
nén kinh t&€, NHTU & nhigu nuéc da
chuyén sang diéu hanh theo co
ché fai suat thi trudng va coi do 1a
gidi phap quan trong, c¢6 tinh "hat
nhan" dé thic ddy su phat trién thi
trudng tai chinh theo chiéu sau.

Vé budc di tién tdi co ché lai
suat thi trudng, méi nudc tuy thudc
vao diéu kién kinh t€ - xa hoi va
kha nang, muc tiéu phat trién nén
kinh té& thi trudng dé Iva chon budc
di nhanh ho#ic budc di dan dan
theo 16 trinh da vach ra tr trudc,
nh&m tranh cho thi trudng tai chinh
nhimg t8n thuong c6 thé xay ra,
cac doanh nghigp, t8 chirc tai
chinh trong nudc cé thdi gian dé
thich nghi, diéu chinh hoat déng
kinh doanh phl hop véi su thay ddi
cla thi trudng.

Trinh tu thyc hién co ché lai
sudt thi trudng tuy c6 su khac nhau
gitta cac nudc, nhung phan 18n cac
nudc ap dung co ché& 1ai suat thi
truang d&i voi lai suat cho vay
trude, rdi dén lai suat tién gl ma
trudc tien 14 130 sudt dai han, tiép
dén 1a 13i suat ngin han nham
tranh cac thay déi 1dn vé cd ciu
dau tu va én dinh lai suit tang
cudng su phan bd ngudn Iusc tai
chinh nhanh hon. M6t s6 nudc thuc
hién co ché |ai suat thi trugng theo
trinh tu c6 phan nguoc lai, nghia |a
ap dung cd ché 1ai suét thi trudng
d6i vai 1ai sudt tién gl trude, roi
dén 1ai suat cho vay.

Van dé quan trong, cd tinh ly
luan va thuc tién dugc rit ra tir kinh
nghiém cla cac nudc khi quyét
dinh chuyén sang co ché |ai sust
thi trugng |a can xem xét, can nhac
cac didu kién chu yéu:

(1) Méi truding kinh t& vi md 8n
dinh s& lam gidm ap Iuc tang Iai
sudt, khi khéng con bi khéng ché,
dam bao cho nén kinh t€ chiu dung
dugc cac tac déng & bén trong va
tir bén ngoai ddi vai nén kinh té;

(2) Hé:thdng tai chinh lanh
manh, an toan dé dam bao hoat

déng cla cac TCTD duge vimng
vang trddc su canh tranh trén thi
truéng tién té& khi thuc hién 1ai suat
thi trudng;

(3) NHTU cé kha& nang giam sat
va diéu hanh chinh sach tién t& dé
phan {tng kip thdi trudc bién dong
bat thudng cla thi trudng tai chinh
- tién té do viéc thuc hién ¢co ché Iai
suat thi trudng, tao 1dng tin dai vdi
cdng chung va cac nha dau tu dai
vdi thi trudng tai chinh;

(4) Tai chinh céng manh thé
hién 8 tham hut ngan sach Nha
nuéc & gidi han cho phép va Chinh
pht khéng st dung tién phat hanh

«" dé chi tieu;

(5) Chinh sach ty gia linh hoat

va sur 8n dinh clia thi truding tién té
thé gidi: Co ché lai suat thi truding
gén lién vdi ché dd ty gia linh hoat,
lam cho quan hé& Iai suat ndi t& va
I4i suat ngoai té khéng bi bép
méo, tranh tac ddng xau dai vdi thi
trudng tién té trong nudc.

VA&n dé khdng kém phan quan
trong, can xem xét ti kinh nghiém
clla cac nudc la nhing hién tugng,
khd khan khéng ludng trudc dugc
cé thé xay ra khi thuc hién cd ché
1ai suat thi trudng, 46 1a:

- Ngay sau khi tu do hoa lai
suét, cac NHTM da bt dau canh
tranh 1ai su4t tién gui bang cach
dua ra |ai sudt cao, cac NHTM cd
quy md hoat ddng nhé gip kho

Bang 1: Di&n bién lai suat co ban va li suit cho vay
cua cac TCTD tirthang 8/2000 dén thang 5/2002
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khan vé thanh khoan, c6 thd mat
kha nang thanh toan;

- Cung thdi gian thuc hién cg
ché [ai suat thi trudng, thi nhu cau
vé vén 18n phuc vu cho tang trudng
kinh té& cao, cac diéu kién kinh té& bi
x&u di va 1ai sudt thi trudng bét dau
tang manh, dan tdi viéc NHTU phai
ap dung trd lai viéc kiém soat vé iai
sudt, tam thdi nging viéc thue hién
cd ché lai suat thi trudng.

2. Co ché diéu hanh lai suét
VND trong théi gian qua

T nAm 1991, hé thdng ngan
hang chuyén sang md hinh 2 cap,
trong hoach dinh va diéu hanh
chinh sach tién t&, NHNN sir dung
va diéu hanh finh hoat céng cu lai
sudt phtt hgp muc tiéu ngén han,
dai han va theo 18 trinh tién t6i ca
ché |ai suat thi trudng:

- Giai doan tIr 1991 - 6/1992:
Thuc hién co ché lai suat "am",
NHNN quy dinh cac mirc lai suét
tién gifi va cho vay, muc tiéu la
chéng khing hoang, chéng lam
phat.

- Giai doan tur thang 6/1992-
1995; Thuc hién co ché lai suat
thuc dugng, NHNN quy dinh san
I3i suat tién gt va tran |&i suat cho
vay, muc tiéu chl yé&u 13 kiém ché
lam phat, gép phan tang trudng
kinh té&.

- Giai doan 1996-7/2000: Tiép
tuc co ché 1ai suat thuc duong
nhung "ndi 1dng hon" bing viéc
thuc hién co ché tran 1ai suét cho

vay, c6 ap dung mét s6 mifc tran
khac nhau cho khu vie thanh thi,
néng thén,

- Giai doan tir thang 8/2000 dén
thang 5/2002: Chuyén sang co ché
lai suat co ban theo quy dinh cla
Luat NHNN Viét Nam "Lai sudt cg
ban la lai suat do NHNN cdng bd
lam cd sé cho cac td chdc tin dung
an dinh 1ai suat kinh doanh". Theo
do, tir thang 8/2000, NHNN cdng
bé& 1ai suit cg ban hing thang, cac
TCTD &n dinh iai sudt cho vay
khdng wvugt qua bién dé
0,3%/thang déi vdi cho vay ngén
han, 0,5%/thang ddi vdi cho vay
trung, dai han; viéc xac dinh va
cdng bd 1ai suat co ban dua vao
tham khao lai suat cho vay ngan
han théng thudng trén thi trudng,
di&n bién vé 13i sust va tién té d thi
truding trong va ngoai nudc; didn
bién kinh t& vi md.

Trong khoang thdi gian tif thang
8/2000 dén 5/2002, |ai suit co ban

diéu chinh tuong d&i phu hop vai
viéc thue thi chinh sach tién té "'ndi
I6ng" mdt cach than trong; vdi bién
dd kha rong, tao diéu kién cho cac
TCTD an dinh 13i sut cho vay phl
hop v&i quan hé cung - cau vén &
thi trugng & thanh thi va néng thén
{xem Béng 1, Biéu d& 1).

Cé thé thay ring cd ché diéu
hanh 1ai suat duge thue thi trong
thdi gian qua la qua trinh tién tdi
muc tidu co ché 1ai sust thoa thuan
vdi "budc di dan dan - ndildng timng
budc" va clng vdi qua trinh nay,
NHNN diéu hanh linh hoat hon Iai
suat tai cap vén, tai chiét khiu, ap
dung cdng cu nghiép vu thi trusdng
md va mdt s6 céng cu khac.

3. Tac déng tich cuc va finh
t&t y&u cla viéc thay déi co
ché lai suét theo hudng thi
trudng

D6i vdi cac nudc, viéc thuc hién
cd ché lai suét thi trudng la yéu td
¢d tinh "hat nhan" dé thac ddy thi
truding tai chinh phat trién theo
chiéu séu, lam tang tinh canh
tranh, thac ddy cac dich vu tai
chinh phat trién, gop phan 8n dinh
va phat trién kinh t& vi md, héi
nhap kinh t& qudc t& (thé hién &
chi tidu M2/GDP - phan anh mic
dd huy déng vdn trong nudc cla
khu vure tai chinh chinh thirc tang
I&n, nhu Thai Lan tang tir 52% lén
80% nam 1994, Singapore tang tu
58% lén 84,4% so sanh giua trudc
va sau thdi diém ty do hoa lai
suét..).

D4i vai Viét Nam, qua trinh thay
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ddi cd ché 1ai suat theo hudng thi
truding co nhimng tac déng tich cuc
ddi v&i kinh té€ vi md va thi trudng
tai chinh - tién té, biu hién nhu
sau:

M6t 13, viéc "ndi long” cd ché
diéu hanh Iai sut theo hudng thi
trydng da tac kha nang cho thi
treang tai chinh phat trién theo
chidu sdu, thé hién trong biéu dé
bién dong tang chi tieu M2/GDP
{xem Bi€u dé 2).

Hai la, . thay d8i cta chinh
sach 1ai suét 1& phu hgp véi dién
bién kinh t& vi md, nhung cing
chinh yéu cau phat trién nén kinh

t&, tién t& hod cac mdi quan hé-

kinh-t& va su hinh thanh cac nhan
t8 kinh té thi trudng da bude chinh
sach lai suat phai cé su "ndi Iéng"
d€ chuyén din sang co ché |ai
sudt théa thuan nham tao diéu
kien cho vidc huy dong tdi da
ngudn luc trong nudc phuc vu cho
dau tu phat trién va dong bd vai
t8ng thé chinh sach kinh t& - tai
chinh - d6i ngoai (vén huy dong va
tin dung ddi vdi nén kinh té tang
trudng trén 20%/nam; vén tin dung
cung ing cho nén kinh té tuy tang
trwdng mifc cao, nAm 1991 tuong
duogng 21% GDP, nam 2001 1A
40%) (xem Biéu d& 3).

Ba /3, viéc "ndi l1dng” co ché lai

suat, lam cho lai suat tu diéu chinh
linh hoat va phu hop hon véi quan
hé cung - cau vén thi trudng, cac
ludng vén duge Iuu chuyén dén
noi cb Igi nhuan cao vdi mitc rdi ro
thap, nang cao hiéu qua dau tu
thic day viéc cac NHTM phat trién
nhanh chéng mang udi chi nhanh
d thanh thi, néng thén, dua ra cac
mifc 1&i sudt, san pham dich vu
thich hgp cho cac khach hang.
Piéu nay sé rat han ché&, nhu thuc
té& nhimng nam 1991 - 1995, NHNN
kh&ng ché chat ché mitc trén Ia
suat cho vay 4 muc thdp da
khuyén khich su vay mugn long
vang trén thi trudng khdng chinh
thite, trén tranh sur kiém soat, lai
sudt tién glfi tAng, nhung lai suéat
cho vay lai khéng tadng dudc va
chénh léch 1ai suat chi di ba dap
chi phi kinh doanh, Igi nhuan réat
thap, khd nang tai chinh cla cac
NHTM bi yéu di, d& gay xao trén,
t8n thuong cho thi trudng tai chinh,

Bén Ia, qua trinh chuyén dan
sang cd ché 1ai suét thda thuan di
lién vdi qua trinh "ndi 16ng” kiém
soat ngoai hdi va thuc hién ché dé
ty gia linh hoat lam cho 13i suét
trong nudc bam sat hon 1ai suat
quéc té, viéc huy déng vén 8 trong
nudc va tir nude ngoai tang 1én dé
tai trg cho nhu céu tin dung trong
nudc.
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Nam 14, qua trinh chuyén dan
sang cd ché 1ai suat thda thuan
lam cho mifc bién ddng ngay cang
tang cla cac ludng vén dau tu,
NHNN phai stf dung va phat huy
nhiéu hon cac ¢dng cu gian tiép dé
diéu hanb chinh sach tién té, tang
cudng kiém soat rli ro tin dung va
phat trién déng déu cac bé phan
cla thi trudng tién té.

Sau /3, sau méi giai doan "ndi
long" co ché& diéu hanh 1ai suat,
vigc huy déng von va md réng cho
vay cla TCTD dugc thuan lgi hon,
ngudi san xuat va td chifc kinh t& &
ndng thén dugc vay von nhiéu han
do khéi lugng von chuyén vé dau
tv cho khu vuc néng thén tang lén
(tin dung d&i vdi khu vie ndng thon
05 nam gan day tang binh quan 23
- 25%/nam, lén hon mirc binh
quan chung).

Bay 13, ngan sach Nha nudc co
diéu kién huy dong dugc tdi da
ngudn luc trong nudc dé ba dap
tham hut, thay vi di vay nudc ngoai
qua 1dn hoac sif dung tién phat
hanh.

Nhu vay, vdi didu kien kinh t& -
xa héi va thi trudng tai chinh - tién
té trong nhung ndm qua, viéc ap
dung cd ché diéu hanh tai suét
theo hudng thi trudng la budc di
thich hgp. Tuy nhién, nhin lai co
ché didu hanh ai suat cd ban thdi
gian qua c6 mét sé ton tai:

- V& thuc chat, cg ché 1ai suat
cd ban van con su can thiép hanh
chinh clia Nha nudc, thé hién g
viéc khdng ché bién dd. Trén thuc
t€, lai suat cho vay va huy déng
clia TCTD 0 dia ban thanh thi vé
cd ban da thuc hién theo co ché 1ai
suat thoa thuan; déi véi dia ban
néng thén [ai sudt cho vay da sat
bién dé, 1am cho 1ai suat nhiéu khi
khdng phan anh ding cung - ciu
vén thi trudng, cac TCTD gép trd
ngai trong viéc huy déng va cho
vay von.

- Do viéc khdng ché bién do

lam cho cac TCTD khdng thé

phan (ng kip thoi d& phang tranh
rQi ro vé& lai suat va thanh khoan
khi 1ai suat thi trudng tién té trong
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va ngoai nudc bign dong theo
huéng tang, chénh léch 1ai suat
cho vay va huy dang bi thu hep do
lai suat huy déng tang nhung lai
sudt cho vay khéng tang.

- Co ché |ai suat ¢6 su kiém
soat bang céng cu hanh chinh
khéng phu hgp voi yéu cau cla
viéc phat huy va khai thac nguén
v&n ndi luc dap ing yéu cau cdng
nghiép hoa va hién dai hoa dat
nudc, vi vdi tu cach la "hang hoa",
ndé van hanh theo quan hé cung -
cdu, néu lai suat thap viéc huy
dbng vén s& khd khan.

Nhimng tac dong tich cuc cla
co ché diéu hanh 1ai sudt theo
hudng thi trudng va han ché cla
co ché& lai suat co ban thdi gian
qua cho thdy ring viéc chuyén
sang thuc hién co ché 1ai suét cho
vay thda thuan [a diéu can thiét,

4. Vé viéc thyc hién co ché
I&i sudt théa thuan theo Nghi
quyét TW5

Co ché Iai suat thda thuén hay
cd ché lai suét thi trudng ma theo
dé, 1ai suat duge hinh thanh va
bién déng chi yéu do quan hé
cung - cau vén thi truding, su kiém
soat 1ai suat cla NHNN dugc thuc
hién théng qua viéc diéu hanh cac
cong cu cla chinh sach tién té tac
déng lén cung - cau vén dé huéng
lai sudt thi trudng bién déng phu
hop v&i muc tiéu cla chinh sach
tién t&. D& thuc hién thanh céng
budc chuyén ddi co ché& nay,
ching ta 4 xem xét, can nhic
mét sd diéu kién sau:

- Theo du bao, kinh té vi mé cé
chiéu huéng &n dinh, phat trién
trong nam 2002 va vai nam tdi day,
tao diéu kién tién d& quan trong
cho viéc thuc hién cd ché 13 suét
cho vay thoéa thuan (Nam 2001,
nén kinh t& tang trudng & mirc cao

6,8%; ké& hoach 5 nam t6i GDP
tang binh quan hing nam téi thiéu
7%, can can thanh toan quic té
khéng béi chi; bbi chi ngan sach,
lam phat, ng nudc ngoai dugc
kiém soat trong gifi han an
toan...}).

- Viéc chuyén sang co ché |ai
suét thda thuan tao ra kha nang
thuan Igi hon cho céng cudc cai
cach hé théng ngan hang theo
dinh huéng thi trudng. Hién nay,
NHNN c6 khad nang diéu tiét thi
trudng tién té thdng qua cac cdng
cu gian tiép, co ché thanh tra, giam
sat hoat déng clla cac TCTD va
dang tiép tuc hoan thién.

- Céng cudc cai cach hé thdng
NHTM dang dudc ti€n hanh thuan
lgi, d@m bao cho NHTM nang cao
dang ké ning Iuc tai chinh, kha
nang canh tranh, cac tiéu chudn
an toan va kha nang héi nhap véi
thi truding, cong déng tai chinh khu
vuc va qudc té.

- Xu thé& hdi nhap va toan cau
hoa, nhitng cam két quéc té vé tai
chinh - tién t& (Hiép dinh thudng
mai Vit - My..) budc Viet Nam
phéi ¢é budc di md clta thi trudng
tai chinh, trong dé ap dung cd ché
lai suét thoa thuan la can thiét,
déng vai trd quan trong.

- Lai suat ngoai té da dugc thuc
hién theo lai suét thda thuan tir
thang 6/2001, can phai thuc hién
cd ché |ai suét théa thuan VND dé
cung - cau vén thi trudng didu
chinh 2 loai lai suat nay sao cho
tim dugc mét diém can bang, gia tri
va slfc mua VND méi duge phan
anh dang.

Tuy nhign, khi chuyén d8i cg
ch& 13i suat thdi gian qua, chung ta
da ludng trudc mot s khoé khin co
thé xdy ra va chd dong cb giai
phap x ly cac tinh hudng phat
sinh, d6 la:

- Lam phat 5 thang dau nam
2002 14 2,8%, co thé du bao ca
nam c6 kha nang vuot chi tiéu 3%
-4% Qudc héi dé ra, tac dong lam
tAng nhe Iai suét thi trudng.

- & khu vic néng thén, cau vén
tin dung thuting 16n hon cung (huy
déng vén tai cac dia phuong mdi

dap (ng khoang 50% nhu cau), 1ai
suét cho vay @ khu vuc nay da sat

bién d6, khi thuc hién co ché thda
thuan, 1ai suét cho vay co thé tang,
s@ cd phan (ing khdng thuén lgi ti

mét s6 dia phuong.

- Thi trudng bat dong san, thi
truding ngoai héi khong chinh thixc
bién déng kha "that thueng”, &nh
hudng khdng nhd dén thi trudng
tién té.

- Theo cac du bao trong nhitng
thang tdi day Jai suét thi trudng
quéc t& dimg & mirc nhu hién nay
hoac tang nhe, cdng vdi chiéu
huéng tang cha ty gia VND/USD
c6 thé tao ap luc lam tang I4i sudt
VND.

Bé la nhing kho khan da duge
du bao va thuc tién hai thang qua
thi trudng da c6 mdt sé dién bién
xa vdi du bao dang tiép tuc dugc
theo déi. Dé thuc hién co hiéu qua
cd ché 1ai sudt cho vay théa thuan
trong nhimg thang ti€p theo, xin dé
xudt cac gidi phap theo hudng
NHNN tiép tuc chd déng thuc hién
cac bién phap dé tranh hoac giam
thi€u bién déng theo chiéu huting
béat Igi cla 13i suat thi trudng:

Tht nh&t: Lam ot vide gidi
thich, tuyén truyén trén cac
phutang tién théng tin dai chung dé
ngudi dan va t8 chirc kinh té hiéu
rd sy can thiét va tac dung cla
viéc TCTD cho vay theo lai sudt
thda thuéan.

Thir hai: Yéu cau cac TCTD
tiép tuc don gidn hoa thd tuc, md
réng cho vay dé ngudi san xuat va
t8 chire kinh t&, nhéat 1a & khu vuc
ndng thon thay dugc igi ich cla
viéc ap dung Ii suat cho vay thda
thuan la ho dugc vay v6n thuan lgi
han.

Ther ba: Chit d6ng du bao chiéu
hiténg bign dong cda 13i suét thi
trudng, cac tinh hudng c6 thé phat
sinh va ap dung cac bién phap
thich hop d& dinh huding I8 sust thi
trudng bién dong phid hgp vdi muc
tidu kinh t& vi ma.

The tr: Cang cf cac thigt ché
thi truding tién té dé c6 quy md dd

16n, phan anh dung tinh hinh cung

- c&u v6n thi trudng, d& NHNN c6
théng tin chinh xac va tac dong kip
thai d&i véi thi trudng tién tg. |
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