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ON DINH KINH TE Vi M0,
THUC DAY TANG TRUONG KINH TE,
NGAN NGUA LAM PHAT CAO TS. NGUYEN VAN GIAU

Uy vién Trung uong Pang,

VA D!NH HU()’NG DIEU HANH Théng déc Ngan hang Nha nudc VN

1. Chinh sach tién t& nim 2010: 6n dinh kinh
té vi mé, thic ddy tiang trudng kinh t&, ngin
ngua lam phat cao

Niam 2010, kinh t& thé& gisi hdi phuc nhung
khong déng déu gitta cac khu vuc, ting truéng
kinh t& du kién dat 4,8% so véi mic -0,6% nim
2009, cht y&u do dong luc tif cdc nudc méi ndi va
dang ph4t trién. Thuong mai thé& gidi héi phuc
dang ké, dat mdc ting 11,4% so vé6i -11% nam
2009; ludong von vao cédc thi trudng mdi néi gia
tang, dat 339,6 ty USD so vé6i 234,8 ty USD cuaa
nam 2009. Tuy nhién, lam phét tai nhiéu nuéc va
gid cd cdc mit hang thi€t yéu ting nhe do kinh
t& toan cAu hdi phuc ciing nhu tdc dong cla céc
bién phép kich thich kinh t&. Thi trudng tai chinh
tién té thé gidi bién dong phic tap do 4nh huéng
cua khing hoang ng ¢ Hy Lap, nguy co xdy ra
chién tranh tién té gitta My va mot s6 nudc chau
A @& canh tranh lgi thé thuong mai quéc t&, tac
dong tiéu cuc d&én da hdi phuc kinh t& thé gidi.

Thuc hién chi dao cia Chinh pht tai Nghi
quyét s6 03/NQ-CP ngay 15/1/2010 vé nhiing gidi
phdp chi yé&u chi dao, diéu hanh thuc hién ké&
hoach phat trién kinh t& - xa hoi va du todn ngan
sdch nha nuéc nam 2010 va Nghi quyét s6 18/NQ-
CP ngay 6/4/2010 vé nhiing gidi phdp bdo ddm 6n
dinh kinh t& vi md, khong dé lam phat cao va dat
toc do tidng truéng kinh té khodng 6,5%, Ngan
hang Nha nuéc (NHNN) da diéu hanh chinh sach
tién té chu dong, linh hoat va than trong, gép
phan quan trong vao viéc 6n dinh kinh t& vi mo,
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kiém sodt lam phat & mic hop 1y, duy tri ting
truéng kinh t&€ & mdc khd cao (6,7%). Cac gidi
phdp diéu hanh va dién bién tién té, hoat dong
ngin hang co ban phi hgp véi chi dao cia Chinh
pha nhu sau:

Mot la, diéu hanh linh hoat cdc cong cu chinh
sdach tién té dé tang lugng tién cung ing hop ly
cho luu thong, tdc dong 6n dinh thi trudng tién té
va dap ang phuong tién thanh toan phu hgp véi
yéu cau phat trién kinh té&; diéu chinh linh hoat
cac loai lai suat trén thi trudng tién té phu hop
v6i nhu cau von kha dung cla cdc t6 chic tin dung
(TCTD); thuc hién hd trg von cho cdc TCTD thong
qua hinh thic cho vay tdi cdp von dé hd trg thanh
khodn va hd trg von tin dung nong nghiép, nong
thon theo Nghi dinh s6 41/2010/ND-CP ngay
12/4/2010.

Hai la, cong cu lai suat duge diéu hanh linh
hoat, phit hop véi dién bién thi truong va chi dao
cia Chinh pht, tao diéu kién cho cdc TCTD mé
rong huy dong von va cho vay déi véi nén kinh
t&. Cdc muc 1di sudt diéu hanh dugc duy tri 6n
dinh trong 10 thang dau ndm va diéu chinh ting
thém 1% ké ti ngay 5/11. Cu thé la: Lai suat co
ban 1én 9%/mam, 14i suat tdi cAp von lén 9%/mniam,
l1ai suat tdi chiét kh&u lén 7%/nam; thuc hién
trién khai co ché& cho vay theo 14i sudt thod thuan
tit thang 4/2010; quy dinh mic 1ai sudt tién gui
t6i da bang USD ctia t6 chiic kinh t& tai TCTD la
1%/m#m, thu hep chénh léch giiia 14i suat VND va
ngoai té; dong thoi phoi hop véi Hiép hoi Ngan
hang trong qua trinh thanh tra, giam sat viéc thuc
hién co ché 14i suat cho vay thoa thuan va tao su
dong thuan trong viéc thong nhit mat bang lai
suat huy dong va cho vay.

Ba la, tiép tuc trién khai co ché hd trg 14i suat
2% d6i v6i cac khodn cho vay trung, dai han dé
thuc hién dau tu ph4t trién sin xuit kinh doanh
va cho vay d& mua may méc thiét bi, vat tu phuc
vu sdn xuat ndng nghiép va vat liéu xay dung nha
¢ khu vuc nong thon; stta déi va ban hanh céc quy
dinh huéng dan cho vay ho tro 1di suat trong nim
2010 phu hgp véi cdc quy dinh ctia Tha tuéng
chinh pha.

Bén la, diéu hanh ty gi4, thi truong ngoai hoi
va thuc hién cdc bién phdp quén ly ngoai hoi
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nhim gidm nhép siéu, cdi thién cdn can thanh
toan quoc té& thong qua diéu chinh tang 5,52% ty
gia binh quin lién ngidn hang lén 18.932
VND/USD, két hgp thuc hién cac bién phéap chong
gam gilf va dau co, can thiép ban ngoai té cho céc
nhu cAu nhap kh4u mét hang thiét y&u; thuc hién
két hoi ngoai té déi v6i 7 tap doan, tdng cong ty
nha nuéc; quy dinh mic 14i suat tién gui to6i da
biing USD 1%/mam cia t6 chic kinh t& tai TCTD,
dong thoi phéi hgp v6i Bo Cong thuong va cac B9,
nganh c6 lién quan x{ 1y kip thdi cdc vuéng méic
khé khén ctia hoat dong ngan hang lién quan dén
xuit nhap kh4u, kiém soat nhap siéu, gép phan
gidi tod tAm ly gdm gilt ngoai té.

Nam la, trién khai dong bo cac gidi phap binh
on thi trudng vang, kiém tra, thanh tra viéc chap
hanh cdc quy dinh cta phdp luat va chi dao ctaa
Chinh pht vé hoat dong kinh doanh vang: Chi dao
quyét liét viec dong clia cdc san giao dich vang,
cho phép mot s6 doanh nghiép va NHTM nhap
kh&u vang nguyén liéu v6i khoi lugng va thoi gian
phit hop, tao tdm 1y 6n dinh trén thi truong; dé
nghi cac NHTM gidm lai suat huy dong vang; ban
hanh Théng tu 22/2010/TT-NHNN ngay
29/10/2010 quy dinh vé huy dong va cho vay von
bang vang cia TCTD theo huéng thu hep huy
dong va cho vay vang ctua cdac TCTD.

Sau la, chi dao cac TCTD mé rong tin dung
c6 hidu quéd di doi véi kiém sodt chit ché chat
lugng tin dung, tdp trung cho linh vuc néng
nghiép, nong thon, xudt kh4u, doanh nghiép nhé
va vira; ti€p tuc kiém so4t tin dung d6i véi linh
vuic phi sdn xuét.

Bay la, trién khai cac bién phap bdo ddm 6n
dinh va an toan hé théng ngan hang, yéu cau cic
TCTD tiép tuc co cau lai tai sdn va nguon von theo
huéng an toan, bén viing. Gidm sat chit ché thi
trudng tién té va hoat dong kinh doanh cia céc
NHTM; ban hanh Théong tu 13/2010/TT-NHNN
ngay 20/5/2010 va Thong tu 19/2010/TT-NHNN
ngay 17/9/2010 quy dinh cdc ty 16 bdo ddm an
toan trong hoat dong cia cdc TCTD; yéu cau céc
TCTD ddm bao miic von diéu 1é theo quy dinh tai
Nghi dinh 141/2006/ND-CP ngay 22/11/2006.

Tam la, ting cudng cong tac truyén thong,
thong tin day da, kip thoi vé cac gidi phdp diéu
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hanh chinh séch tién té va hoat dong ngan hang
theo chi dao cda Thi tuéng chinh phd, phoi hop
trong diéu hanh chinh séach tién té véi chinh sach
tai khoa va cac chinh sach khiéc, coi day la nhiing
yéu td quan trong trong diéu hanh chinh sach tién
té va hoat dong ngan hang.

Thuc hién dong bd va hiéu qui céc gidi phap
trén day, viéc diéu hanh chinh sdch tién té va
hoat dong clia hé thong ngan hang da gép phan
bdo ddm céc can d6i 16n cta nén kinh t&, kinh t&
vi mo c¢6 budce cdi thién va ting truéng kha cao du
kién dat 6,7% va kiém sodt lam ph4t.

Bén canh nhiing két qué dat dugce, trong boi
canh tinh hinh kinh t& vi mo, tai chinh thé gi6i
va trong nuéc lién tuc c6 nhiéu bién dong phic
tap, qua trinh thuc thi cac gidi phap diéu hanh
tién té cia NHNN chiu nhiéu stc ép:

(i) Lam phat chiu sdc ép gia ting do kinh t&
trong nu6c hdi phuc ciing nhu tdc dong cta dién
bién gi4 cd thé& gidi, do vay chi s gid tiéu dung
nam 2010 tuy dugc kiém sodt ¢ mic mot con sé
nhung khé cé thé dat muc tiéu dusi 7% ctia Quoc
hoi dé ra tir ddu nam. Nguyén nhan sau xa lam
lam phéat cia VN ludn ¢ mdc cao so vdi cdc nude
1a do co cdu kinh t& chua hgp ly, chat lugng ting
truéng va sidc canh tranh ctia nén kinh té& chua
cao, ha tang co sé yéu kém, chat lugng ngudn
nhan luc chua cao lam tédng chi phi trung gian,
hiéu qua st dung von thap, do mé clia nén kinh
t& 16n lam cho stc dé khang va kha ning thich
ing v6i bién dong cda thi trudng nudc ngoai con
yéu. Pay la nguyén nhan ngoai tAm kiém soat ctia
cac chinh sach kinh t& vi mé nhu tai kho4, tién
té;

(ii) Nhap siéu van 6 mic cao do co cdu kinh t&
cham thay d6i va dién bién phtc tap ctia nén kinh

t& thé& gidi. Nhap siéu cao lam ting d0 mé cda cta

nén kinh t& (ndm 2009 1a 150%GDP), kinh t& vi
md bi dnh huéng khi thi trudng thé giéi bién
dong, lam gidm du trit ngoai héi nha nudc, gay
khé khan cho diéu hanh chinh séch tién té, ty gia
va lai suét. Vi vay, gidm nhap siéu va tién t6i can
bing c4n cin thuong mai l1a yéu ciu c4p thiét ma
theo d6 cdc cdp, cdc nganh phdi thuc hién dong
bo cac gidi phap vé chinh sich kinh t& vi mo, tang
hiéu qua dau tu, phat trién thi trudng trong nuéc;

(iii) Méc du chinh sach ty gid da dugc diéu
hanh linh hoat, nhung ty gia van c6 stc ép tang,
nguyén nhan chi yé&u la tinh trang nhap siéu va
tham hut c4n can vang lai trién mién va cé thoi
diém téng cao, ngudn cung ngoai té dua vao thing
du can can vén bién dong va phu thudce vao tinh
hinh kinh t& thé& gidi, tinh trang d6 la hoa trong
nén kinh t& con qud 16n, 1am ting gam giit ngoai
té va han ché cung ngoai té trén thi trudng chinh
thiic, yéu t6 dau co va tam 1y dé bi dao dong trude
cdc tin don that thiét. Béi vay, dé c6 kha ning
kiém soat dugc ty gid theo huéng &n dinh, van dé
c6 y nghia quyét dinh 1a thuc thi cdc chinh sdch
nham 6n dinh kinh t& vi mo, gidm nhap siéu va
tién t6i cAn bang thuong mai, tilg buéc khic phuc
tinh trang d6 la ho4d trong nén kinh t& va lam t6t
cong tac truyén thong;

(iv) Lai suat thi truong tién té chiu téc dong
chii y&u cia yé&u t6 lam phét, cung cAu von clia céc
kénh tin dung ngidn hang, ngdn sach nha nudec,
thi truong ching khoan, b4t dong san, bién dong
cla ty gid va 14i sudt thi truong quoc t&. Trong
diéu kién kinh t& vi mé chua 6n dinh viing chic,
lam phét c6 stc ép ting va nhu cau von ting lén,
1ai suat phai diéu chinh theo huéng can bang giita
c4dc muc tiéu 6n dinh kinh t& vi mé, kém ché& lam
phat va ting truéng kinh té&;

(v) Thi trudng von chua c6 tinh minh bach cao,
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su phan bé cac ngudn luc chua hop ly, ty 1& von
ho4 con & mic thap so véi cdc nude trong khu vuc
va huy dong von cho nén kinh t€&, ti€p tuc gay ap
luc 16n vé ganh ning huy dong von cho nén kinh
t& d6i v6i cac TCTD va viéc diéu hanh chinh sach
tién té.

2. Djnh huéng diéu hanh chinh sach tién té nam
2011

Nim 2011 theo du bdo cia IMF, kinh té& thé&
gidi phuc hoi vé6i toc do cham (4,2% so véi 4,8%
niam 2010) va khong déng déu giita ciac khu vuc
va cdc linh vuc kinh t&. Kinh t& thé gi6i tiép tuc
ddi mit véi nhiéu rai ro tiém 4n nhu: ty 1& ng cong
cao, thAm hut ngan sach, nguy co lam phat, gia
hang hod, nguyén liéu ting cao va ty 1lé that
nghiép van ¢ mdc cao ky luc tai nhiéu nuéc. Pong
thoi, thi trudng tai chinh tién té c6 nhiéu bién
dong phic tap trude cudc chay dua gidm gid dong
noi té gitta My va mot s6 nuée chau A, cdc nude
phét trién dac biét 1a Ngan hang trung uong My,
Ngan hang trung vong Nhat tiép tuc thuc hién cdc
g6i kich thich kinh t&. Pay la nhitng yéu t6 lam
gia tang rdi ro va bat 6n kinh t&, tac dong t6i xuat
nhap kh4u, dau tu, chinh séch tai khéa va tién té
clia cdc quoc gia.

Bo6i canh kinh t& néu trén sé tao nhitng 4p luc
doi véi viéc 6n dinh kinh t& vi mo trong nudc, dic
biét viéc kiém sodt lam phat va cdi thién tinh
trang nhap siéu. Tai Ky hop thi 8, Qudc hoi da
thong qua cdc muc tiéu kinh t& nam 2011 1a: Tang
truéng kinh t& khodng 7%-7,5%, chi s6 gia tiéu
dung tang khong qua 7%, nhap siéu khong vugt
qua 18% kim ngach xuat kh4u; tdng von dau tu
phét trién toan xa hoi bing khoang 40% GDP, boi
chi ngan sach nha nuéc so véi GDP 1a 5,3%.

Bdam s4t dinh huéng cia Quéc hoi va Chinh
phd, NHNN xdc dinh muc tiéu va cdc nhiém vu,
gidi phap trong tdm trong nam 2011 nhu sau:

- Piéu hanh chinh sach tién té cht dong, linh
hoat va than trong theo nguyén téc thi truong dé
kiém soat mic ting téng phuong tién thanh toan
va tin dung ddi v6i nén kinh t& tang 21 - 24% so
v6i nam 2010. Tiép tuc hoan thién thé ché vé tién
té va hoat dong ngdn hang, ddm bdo an toan va
phat trién hé thong cic TCTD, nang cao ning luc,
hiéu qua quan ly nha nudc caa NHNN.

Tap trung xay dung, ban hanh hé thong vin
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ban huéng din Luat NHNN va Luat cac TCTD.
Tié€p tuc ra soat dé hoan thién hé thong phap luat
vé tién té va hoat dong ngan hang phu hop véi
thong 1é, chudn muc qudc t& va diéu kién VN, dic
biét 1a cdc quy dinh vé quan ly ngoai héi.

- Theo doi, gidm sat chit ché va nang cao chat
lugng phan tich, du bdo dién bién kinh t& vi ma,
thi truong tai chinh - tién té trong nuéc va quoc
t& dé c6 chinh sdch, gidi phdp thich hgp trong
diéu hanh hoat dong ngan hang.

- Piéu hanh cé4c cong cu chinh sach tién té phu
hop v6i muc tiéu kiém soat téc do ting téng
phuong tién thanh todn va du ng tin dung khodng
21%-24%, 14i sudt dién bién phu hgp v6i cung-cau
von va tao diéu kién phéat trién sdn xudt kinh
doanh. Khuyén khich cdc TCTD md rong hoat
dong ¢ khu vuc nong thon, phan diu tang truéng
tin dung phuc vu néng nghiép, néng thén cao hon
toc do ting truéng tin dung chung ctia nén kinh
t&. Piéu hanh ty gid phu hop v6i cung-cau ngoai
té, tdng tinh thanh khodn cho thi truong va thac
day xudt khau, han ché& nhap siéu. Phoi hgp véi
cdc BO, nganh lién quan quan ly chat ché thi
trudng va thi trudng ngoai té; gidm dan tinh trang
do6 la hoa trong nén kinh té.

- Tang cudng kha ning phdt hién, cdnh bdo
sém rii ro trong hoat dong ngan hang va déi méi
phuong phép thanh tra, gidm sat nhiam nang cao
hiéu luc, hiéu quéa quan ly cia NHNN, ddm bao
an toan hé thong. Tiép tuc co ciu lai hé thong céc
TCTD phu hgp vé6i thong 1&, chudn muc qudc t&
va yéu cAu phat trién an toan, bén viing; ting
cuong tinh cong khai, minh bach trong hoat dong
cua cac TCTD.

- Xay dung va trién khai c6 hiéu qua Dé an diy
manh thanh todn khong dung tién méit giai doan
2011-2015, nhim tao su chuyén bién manh mé va
rd rét vé thanh toan khong dung tién mit trong
nén kinh té&, gidm ty 1é tién mat trong luu thong,
lam thay déi mot budc tap quan thanh toan trong
xa hoi. Tang cudng cong tac thong tin, tuyén
truyén vé cac chu truong va gidi phdap diéu hanh
chinh sich tién té; ddy manh cong téc cai cich
hanh chinh, dic biét 1a viéc kiém sodt thud tuc
hanh chinhm



