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Thuc hién chinh sach tién té that chat
dudc diéu chinh linh hoat theo dién bién
kinh té vi md trong va ngoai nuéc

Khi phéan tich vé diéu hanh chinh séch tién té va
hoat dong ngén hang khéng thé khéng xem xét dién
bién kinh t& — xa hoi & ca trong va ngoai nude. Béi vi
day 12 nhan té tdc dong manh nhat dén xay dung
cting nhu diéu hanh chinh s4ch tién té hay thuc hién
chién luge kinh doanh cua cdc ngdn hang thuong
mai. Diéu hanh chinh sach tién té va hoat dong ngan
hang n&am 2008 trong béi canh bi tdc dong manh béi
nhing dién bién kinh t& qudc t& va trong nudc sau
day:

® Béi canh quéc té:

+ Cude khing hodng tai chinh toan cdu dién ra
vGi mite do tdi té nhat trong vong 80 nam qua. Cudc
khing hodng bat dau tir khing hoang tin dung thi
cdp nha & tai My, da lam cho gan 20 ngan hang quy
md 16n nhoé khédc nhau tai My bi phd sdn, bi thon
tinh, phai bdn lai, sap nhép, chinh phi My phai
trién khai k& hodch trg gitp tai chinh tri gia 700 t§
USD va bom thém 800 ty USD dé citu nén kinh t&.
Nhiéu ngan hang khac tai chau Au, cia Anh, Bic,
Phép, Bi, Ha Lan, ciing ¢ trong tinh trang tuong tu.
Céc qudc gia chau Au phai dua ra khoén cdu tro ca
g6i lén t6i trén 2.500 ty USD. Tai chau A, mdt tap
doan bao hiém lau doi clia Nhat ciing bi ph4 san.
Chinh phti cdc¢ nuée: Nhat, Han Quéc, ciing tung ra
cde khoan ctu trg thi trudng tai chinh va kich thich
kinh t& tri gia hang chuc, tham chi hang tram ty
USD.

+ Trong nita ddu nim 2008 lam ph4t trén thé gigi
ting manh, 1én mic cao nhat trong khoiang gin 20
nam qua. Hau hét NHTW cdc nude thue hién chinh
séch tién té thét chat, tdng 1ai suit chi dao va ting
t§ 1& du trit bt buoe. Nhung tir théng 9/2008 do lo
ngai suy thodi kinh t& béi cude khing hoang tai
chinh, ngan hang TW cac nuéc nhanh chéng chuyén
~ sang thuc hién chinh sach tién té néi léng, dong loat
cat giam manh lai suat chi dao, giam ty 1é du trit bat
budc va dua ra cdc gidi phdp tai chinh manh mé khac
dé thac ddy su phat trién nén kinh t&.
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+ Thi trudng ngoai té, thi trudng hang hoa dién
bién phic tap. Trong 7 thiang diu nam 2008, USD
giam gi4 manh so véi Euro va céc loai ngoai té chi
chot khéc, lae xuéng thap nhat 1 Euro déi duge trén
1,6 USD, nhung tir thang 8/2008, USD tang gi4 trd
lai va dén cudi thdng 10-2008, 1 Euro chi con ddi
duge hon 1,4 USD. Tuong tu gia dau thé 1én cao nhét
thang 7/2008 dat t6i 147 USD/thung, nhung dau
thang 12/2008 gidm con khodng 44-46 USD/thiing,
thap nhat trong gin 4 nim qua. Gid vang ldc cao
nhAat tdi 940 USD/ounce cudi ndm giam con hon 700
USD/ounce. Gia gao lic cao nhat téi 1.200 USD/tan,
cu6i nam cdn hon 400 USD/tan. Gid gas, thép, cao su,
ca phé, ciing c6 dién bién tuong tu, ting cao trong
hon 7 thang ddu ndm va gidm manh trong nhimg
thang cudi ndm 2008.

® Vé béi canh trong nudc:

+ Thién tai dién ra trén dién rong. Dac biét dau
nim xay ra dgt rét ddm nhat va kéo dai trong lich st
hang chuc ndm qua & cdc tinh phia Bic, giy thiét hai
16n vé mua mang, gia ste, gia cAm. Lii lut, dich bénh
gia stic, gia cAm x4y ra ¢ nhiéu noi.

+ Do dién bién cha gis ca thi truong té gidi, do
bién dong cta USD, gid vang, thi truong ching
khodn toan cau, cong véi modt sé yéu t6 khéc, nén
trong 7 thdng dau nam 2008, gia luong thuc, dac biét
la gid gao; gid vang, gid xing diu, gia sit thép, cao
su, hat diéu, ca phé, xi mang ting manh, chi s6 gi4
tang cao nhat trong 16 nim qua. Tir thang 8/2008 gia
cdc miat hang dé gidm din tham chi ¢6 mit hang
giam manh. Chi s CPI ciing tang cham lai, tham chi
gidm trong thang 10 va thang 11/2008. Gid thu mua
cdc mat hang néng san, luong thue,.. xuat khiu &
trong nudc cing giam manh.

Nhin chung Chinh pht, B Tai chinh va NHTW
c4c nuéc trén thé gisi dang tir chd thue hién nhiéu
giai phdp manh me, dac biét thuc hién chinh sach
tién té thit chat dé chong lam phéat trude “con bao
gia” lan rong trén toan cdu, da nhanh chéng chuyén
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sang thuc hién chinh séch tién té néi léng dé phong
chdng 4nh huong ciia cude khiing hodng tai chinh bit
ngudn tit khiing hoang tin dung thi cap nha ¢ tai My.

Theo thong 18, muc tidu cha chinh sdch tién t¢ la
kiém soat lam phat, 8n dinh gia tri déng tién, thac
d4y tang truéng kinh t&. Tuy nhién trong thuc tién
diéu hanh khong phai lic nao ciing dat duge ca 2 muc
tidu trong cing mdt lic ma trong timg thoi diém hay
titng giai doan phai tam thai hy sinh muyc tiéu nay dé
dat dugce muc tiéu kia. Tai VN trude nhimg dién bién
néi trén, diéu hanh chinh sich tién té trong nam
2008 ciing da kip thoi tich ¢ng vdi tinh hinh va duge
phén thanh 3 giai doan 16 rét:

- Thét chat trong 8 thang diu nim nhim kiém
ché lam phat.

- Linh hoat trong 2 thang tiép theo d€ vita kiém
sodt lam phét, ddm bao an sinh xa hoi, thic ddy san
xudt phéat trién.

- Néi 16ng din trong nhitng thang cudi nam cung
nh¥m muc tiéu ti€p tuc kiém sodt lam phdt nhung
phai ngan chén nguy cd suy gidm kinh t& do tac dong
clia khiing hodng tai chinh toan cau.

Phén tich cu thé c4c giai doan diéu hanh chinh
séch tién té trong ndm 2008 c6 thé thay rdo nhu sau.

1. Thuc hién chinh sach tién té that chat

e Cdc bién phap thdt chdi:

Mot trong s6 tam gidi phép “ Kiém ché lam phat,
#n dinh kinh t& vi md, bdo ddm an sinh xa hoi va
tang truéng bén vimg” duge Chinh phi dua ra ngay
tir gitta th4ng 3/2008 d6 la thuc hién thét chit chinh
s4ch tién té. P& thuc hién muc tidu thit chat do,
NHNN théng qua céc cong cu diéu hanh chinh sach
tién té clia minh da téng lai suat trong nén kinh t&
d8 kich thich tigt kiém, han ch& dau tu, rat bt tién
tir luu thong vé NHNN, han ché tang truéng tin
dung. Pidu nay c6 thé thay ro qua céc bién phap da
duge Ngan hang Nha nuéc Viet Nam trién khai thuc
hién trong céc thoi diém cu thé sau day:

Théng 1/2008, NHNN quy&t dinh mé rong thém
pham vi phai thuc hién ty 1 dy trit bat budc ddi v6i
tién gii trén 24 thang, thay vi chi co téi 24 thang
nhu truée day. Ngay 1/2/2008 NHNN, ban hanh quy
dinh t8ng du ng cho vay, chiét khau gidy t c6 gid dé
dAu tu va kinh doanh ching khodn khéng vugt qua
20% vén didu 18 cha t6 chie tin dung. Ké tir thang
2/2008 NHNN quyét dinh tang thém 1% dbi vdi céc
mife du trit bit bude. Cing tir thang 2/2008, lai suit
co ban tang tir 8,25%/mam lén 8,75%/Mm#m; lai suit

tai cdp von tang tir 6,5%/Mmam lén 7,5%/mam va lai
suat chiét khau ting tir 4,56%/Mmam lén 6,0%/mam. Céc
muic ldi suat trudec dé duoc thuc hién tir thang
12/2005, én dinh trong hon 2 nam dén thoi diém nay
méi didu chinh ting trude 4p luc gia ting lam phét.

Ngay 17/3/2008, c6 téng s6 41 t6 chie tin dung
phai mua 20.300 ty déng tin phiu NHNN bat budc,
trong d6 3 NHTM nha nudc mdi ngan hang phai mua
3.000 ty dong. Ngay 10/4/2008 NHNN quyét dinh
thu hep doi tuong duge vay von ngoai t@.

Ti ngay 19/5/2008, 1ai sudt co ban tang tir
8,75%/m#Am lén 12%/Mmam va cdc NHTM quy dinh 1ai
sudt cho vay khong qué 150% lai suét co ban. Tiép
d6, ngay 11/6/2008 1ai sut co ban tang lén 14%/mam,
lai suat chiét khdu tang tir 11% lén 13%/mam, lai
suit tai cdp von ting tir 13%/mam lén 15%/mam.
Ngay 11/7/2008 NHNN ban hanh quy ché& dai 1y thu
ddi ngoai té, chan chinh hoat dong cha cac dai ly thu
ddi ngoai t&, chii yéu 1a cic cong ty vang bac va clia
hang vang bac tu nhén.

® Chinh sach tién té thdat chdt tac dong dén
lai sudt, ty gia va thi trudong tién té:

Ngay tir ddu nam 2008 va dac biét 1a tu gita
thang 2/2008, Ngan hang Nha nuéc trién khai cdc
bién phép thit chat chinh sach tién té dé thyc hién
muc tiéu kiém ché lam phat theo chi dao ciia Chinh
phit. True béi canh nhu vay, cdc NHTM thudng
xuyén phai linh hoat diéu chinh lai suat huy dong
von, nhim ting cudng huy dong von trén thi truong;
ddng thoi thit chat viée cho vay doi véi khéch hang.
Trong thoi gian tir gitta thang 2/2008 dén cudi thang
8/2008, 1i sudt huy déng von cta cdc ngln hang
thuong mai canh tranh véi nhau thudng xuyén tang
lén, kem theo dé l1a 1ai suat cho vay cing tang. Hay
néi cich khéce, tdc dong 16n nhat cta cic quyét dinh
thit chit tién té trong nhitmg thang dau nim 2008
d6 12 cude dua canh tranh tang 1ai sudt huy déng von
ctia cdc NHTM. Pién hinh nhat xin dua ra mdt méc
thoi gian cu thé, dé 1a n&u nhu thoi diém 19/5/2008,
14i sudt huy dong von ndi té - VND caa cac NHTM
cao nhét ciing chi ¢6 12%/mam, thi sau dé tang lén
14% - 15%mam. Nhung tir ngay 11/6/2008, céc
NHTM dong loat t4ng cao 1ai suat va thi trudng lién
tuc x4c nhan mat bing mdi vé 1ai sudt huy dong vén
¢4 ndi té va ngoai t&. Ngay tai thyi diém 11/6/2008
lai suat huy dong von ndi té cia cac NHTM da téing
lén t6i 17% - 17,56%mam. Tuy nhién mat bang lai
sudt dé chi duy tri trong it ngay, khong lau sau dé
hang loat NHTM da tang lai suat 1én 17,6% -
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18,0%/mam, rdi 18,1% - 18,1%/mam. Bén canh lai
sudt tang, cic NHTM con dua ra nhiéu hinh thie
khuyén mai khac nhau nham téng tinh hap dan, thu
hit khédch hang giii tién, nhat 1a khédch hang gt tién
cac mén 16n va on dinh.

Lai sudt huy dong von ngoai té - USD ciing & mtc
rat cao, binh quan 1én t6i 6,5% - 7,0%/mam, Lai sudt
cao nhat thugc vé NHTM c6é phan Nha Ha Noi, véi
ky han 12 thang, l1én téi 8,0%/mnam. Ngin hang
TMCP Ngoai thuong VN ph4t hanh chitng chi tién
gii ngoai té véi mic cao nhat déi véi USD lén t6i
7,2%/Mmam.

Lai sudt trén thi truong lién ngin hang trong
khodng thdng 3 va thang 4/2008 ca biét c6 thoi diém
lén téi 40%/mém, hay trén 30%/mam; khodng thoi
gian tir gita thang 5 dén gitta thang 6-2008 cling
tang khd, ky han 1 thdng lai sudt VND tang lén t6i
19,85%/m#am, ky han 2 tudn 1a 19,0%/mnam va ky han
1 tuan la 9,29%/mam,.. Trude dién bién nay, Ngin
hang Nha nuge tang cuong hoat dong cia nghiép vu
ngan hang trung uong, thue hién can thiép thong qua
thi truong mé. Theo do, tan suit hoat dong, quy mo
giao dich, pham vi giao dich cta thi truong md duge
gia téng, véi 1ai suat duge kiém ché. Véi nghiép vu
nay mot mat dp ing nhu ciu thanh khodn, dam bao
von kha dung cho cdc NHTM; méat khéac gop phan
kiém ché 1ai suat trén thi trudng theo muc tiéu diéu
hanh chinh séch tién té cia NHNN.

Lai sudt huy dong von va lai sudt lién ngdn hang
tang, tat yéu lai sudt cho vay ciing ting, gidi han cao
nhat téi 21%/mam, cong véi vide cde NHTM thit chit
tin dung, c4 hai dién bién dé budc cdc doanh nghiép
ciing nhu khéch hang néi chung phai cin nhic dén
kha nang chiu dung 1ai suat vén vay va kha ning
vay, diéu chinh chién luge kinh doanh, tam dung
trién khai nhiéu du 4n. DAy ciing 12 cdch gép phéan
kiém ch& lam phét theo chi truong chung ctia DPang
va Chinh phu.

Vé ty gi4, trong 8 thang ddu nam 2008 dién ra
hay tinh huéng trai chiéu nhau: cudi thang 2 va dau
thang 3/2008 ty gid xudng qu4 thap, xuat hién tinh
trang thita USD, doanh nghiép khé ban cho NHTM,
hoic kém theo ty gia thap phai chiu phi ban ngoai té.
Tir cudi thang 5 dén gitta thang 6/2008, ty gia ting
cao, doanh nghiép khé mua ngoai t&, hodc ngoai ty
gid cao phai tra thém phi mua ngoai té. Song vdi cdc
bién phdp diéu hanh, quéan ly cia NHNN, ty gid va
thi trudng ngoai té da di dan vao én dinh.

Tuy nhién, doi v6i so0 doéng doanh nghiép néi
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chung, trong dé ¢ cac doanh nghiép xuat nhap khau
noi riéng, nhat la doanh nghiép nhé va vira thi viée
khé vay dugc von hay vay von véi lai sudt cao cin
duge nghién cdu, rat ra bai hoe trong diéu hanh co
ch& va chinh s4ch khi xdy ra cc dién bién kinh t& vi
mo tuong tu trong tuong lai.

2. Tiép tuc diéu hanh chinh sach tién té that chat
nhung linh hoat ddm bao von cho doanh nghiép va
san xuét kinh doanh

e Cac bién phap

Phu hgp véi dién bién kinh t& vi mé, cu thé 1a dén
thang 8 va thang 9/2008, chi s6 CPI da tang cham
lai, lam phét da c6 dau higu duge kiém ché va san
xuét kinh doanh dang thuc su gip khé khan,... Do dé,
cung v6i viée kién tri thue hién muc tiéu thit chit
tién t@, theo chi dao cia Chinh ph vé thuc hién linh
hoat trong diéu hanh, Ngan hang Nha nuée da c6 cac
quyét dinh cu thé sau day:

- T ngay 1/9/2008, lai suat tién gii du trir bat
budc bing ndi té tang tir 1,2%/mam lén 3,6%/Mmam.

- Tir 1/10/2008, 1ai suat co ban van giit nguyén la
14%/mam, nhung 1ai suat tién gii du trit bat bude
tang tir 3,6%/mam lén 5,0%/mam,

- Ngay 25/9/2008, Thong doc cho phép tin phiéu
NEHNN bt buge phat hanh tir thang 3/2008 duge
diéu chinh bé sung 1a duge phép cam cb dé vay von,
chigt khau tai NHNN, dugce sit dung lam céng cu cho
nghiép vu thi truong mdé cia NHNN.

- K& tir ngay 21/10/2008 NHNN giam lai sudt co
ban bing VND tir 14%/mam xuéng 13%/mam; thanh
todn trude han 20.300 ty déng tin phiéu NHNN bit
bude phat hanh ngay 17/3/2008 cho cdc t6 chie tin
dung ¢6 nhu ciu rit truée han; diéu chinh gidm lai
sudt tai cdp von tit 15%/Mmim xubng 14%/Mmam; lai
suat tai chiét khau tir 13%/Mmam xudng 12%/nam; lai
suat cho vay qua dém trong thanh todn dién tu lién
ngan hang va cho vay b dap thigu hut trong thanh
todn bu trir cia NHNN déi véi cdc ngan hang ciing
giam tir 15%/Mmam xudng con 14%/Mmam. Piéu chinh
tang lai suat tién gui du trir bat bude tir 5%/mam lén
10%/Mmam.

® Muc tiéu diéu hanh chinh sach tién té giai
doan nay va dién bién cua thi truong tién te
hién nay sau cac bién phap diéu hanh linh
hoat

Muc dich diéu hanh chinh s4ch tién té van la thit
chat dé kiém ché& lam phat. B&i vi cho t6i thoi diém
nay, mac du chi s6 CPI thang 10/2008 da giam,



nhung tinh chung 10 thang ddu nam va nhin rong ra
la 12 thang qua van cao. Do vAy trong diéu hanh
chinh séch tién té, NHNN van that chat ¢ chd duy tri
ty 1 du trir bt bude cao dé han ché viée md rong tin
dung ciia cac NHTM trong nén kinh t& va dé thu hat
bét tién tir luu théng vé thong qua cong cu du trit bit
budc. Song linh hoat ¢ chd ting lai suat tién gui du
trir bat budc dé gép phan giam chi phi hoat dong tin
dung cho cac TCTD; dong thoi bat ddu giam mot loat
lai suat dé tao diéu kién cho cac TCTD giam lai suat
cho vay ddi véi nén kinh t&, dap tng t6t hon cdc nhu
cau vay ctia khach hang véi 1ai suat thap hon, Mat
khéc tang thém tinh thanh khoan cho TCTD théng
gra thanh toan truéc han tién mua tin phiéu NHNN
b#t budc; sit dung tin phidu nay dé tiép can cac kénh
cho vay tdi cdp von, nghiép vu thi trubng mé cta
NHNN.

Té4c dong tich cuc ctia cc bién phdp diéu hanh
linh hoat néi trén, dé la tir dau thang 9/2008 dén dau
thang 11/2008, thi truong tién t& va hoat dong ngan
hang thuong mai da cé nhiing dién bién theo huéng
ha nhiét. Cac NHTM diéu chinh giam dan lai sudt
huy déng von, trong dé gidm nhiéu nhat 14 1ai suat
tién gl ndi t&, v6i midc giam tir 1-2%/mam trong mbi
thang, hay mdi dgt diéu chinh lai suét, diéu chinh ty
1& du trit bat bude cia NHNN so véi trude dé. Lai sudt
tién giti VND ky han 1 nam dén diu thang 11/2008
phé bién chi con 11% — 14,8%/mam so véi dinh cao
trong thdng 6-2008 14 16 - 17%/mam; ky han 3 thang
va 6 thang con phd bién la 13% - 15%/mam so v6i ldc
dinh cao 1a 18 — 19%/mam , lai sudt tién gui USD ky
han 1 nam phd bién ciing 1a 5-5,8%/Mmam. Lai sudt
cho vay cting giam binh quan 1,5-2%/mam, tham chi
¢6 NHTM giam 1ai suat cho vay ndi té véi mic giam 3
-4%/mam. D&n diu thang 11/2008 1ai suit cho vay
VND giam xudng con 14%/mam — 16,5%/mam so véi
dinh cao 1a 21%/mam. Lai suat cho vay USD cing
giam xudng con 6,5% - 8,5%mam. Dong thoi céc
ngin hang thuong mai cing chua dong hon trong tim
kigm khach hang vay vén, dic biét la canh tranh thu
hit khach hang tiém n#ng, khdch hang ¢6 thi truong
xuét khdu én dinh. Tuy nhién dén diu thang 11/2008
1ai suat cho vay van con cao. Lai suat cho vay ndi té
phé bign 1a 19%/m#m, thap nhat duge cong b 1a
15,5%/Mmam, nhung khong phai khach hang nao cing
vay duge.

Trong giai doan nay nghiép vu thi trudng md van
duge t6 chitc hoat dong tét, déng vai tro quan trong
trong can thiép vao lai suat va thanh khoan cho céc

NHTM. Ty gid va thi truong ngoai t& nhin chung
dién bién én dinh hon giai doan 8 thang ddu nam
2008.

3. Diéu hanh néi long chinh sach tién té

® Muc tiéu va cac bién phap thue hién

Muc tiéu didu hanh chinh sdch tién té giai doan
nay la mdt mit van kiém sodt lam phat, sau hai
thang (10 va 11/2008) chi s6 CPI da gidm, nhung
nhin chung ¢4 nam 2008 van con cao; dong thai goép
ngan chin nguy co suy giam kinh t& do tdc dong cia
khing hoang tai chinh thé& gi¢i va thién tai trong
nude, thiec ddy san xuat kinh doanh phat
trién,...Khéc véi céc bién phép diéu hanh linh hoat,
vige didu hanh néi 1éng chinh séch tién té duge thuc
hién dong thoi ca cit giam manh tat ca céc loai lai
sudt két hop v6i vide gidm manh ty 18 du trir bit
bude, tang khai lugng cung dng vén cho nén kinh té,
tao diéu kién cho cdc ngdn hang thuong mai va té
chitc tin dung néi chung mé rong tin dung véi lai suat
thap cho cdc nhu ciu vay vén cta khach hang. Theo
dé chi trong vong mot thang, tir ddu thang 11 dén
dAu thang 12/2008, Ngan hang Nha nuéc da thuc
hién t6i 3 14n cét gidm cac loai 1ai sudt chi dao, 2 1an
cét gidam ty 18 du trit bdt budc,... thong qua dua ra mot
loat quy&t dinh theo huéng néi trén; cu thé nhu sau:

K& tir ngay 5/11/2008, 14i suit co ban biang VND
giam tit 13%/mam xudng 12%/mam. Lai suit tai cap
von giam tir 14%/mam xudng 13%/nam; 1ai suat chiét
khau giam tit 12% xudng 11%/nam; lai sudt cho vay
thanh todn bit trif gidm tir 14%/mam xudng 13%/mam.
Ty 1& du trit bt bude bing noi té gidm 1% va tién gui
du trit bt bude ngoai té giam 2%.

Tir ngay 7/11/2008 NHNN didu chinh bién do
mua bdn ngoai té giao ngay ctia cdc TCTD dbi vé6i
khéach hang tir +/-2% lén +/-3%.

Ngay 20/11/2008, Théng déc NHNN ban hanh
mot loat 3 quyét dinh giam lai sudt co ban tir
12%/Mmam xudng con 11%/mam; gidm lai sut tai cap
von tir 13%/Mmam xudng con 12%/mim; giam 1ai sudt
tai chiét khau tir 11%/mam xudéng con 10%/Mmam;
giam lai suat cho vay qua dém trong thanh toan dién
tir lién ngan hang va bu dédp thifu hut trong thanh
toan bi trir cia NHNN xudng con 12%/mam. Ty 1é du
trit bat bude bang VND khong k¥ han va c¢6 ky han
dudi 12 thang daéi véi caec TCTD do thi con 8%; cua
NHNoN&PTNT VN con 5%; cia NHTM CP nong
thén va Quy tin dung TW, ngin hang hgp tdc con
1%; tién gui tir 12 thang tré lén véi mic tuong (ng
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lan lugt con 2%, 1% va 1%.

Ngay 3/12/2008, Thong déc NHNN da ban hanh
5 quydt dinh c6 hiéu luc thi hanh ké tir ngay
5/12/2008. Theo dé, 1ai suit co ban gidm tir 11%/mam
xudéng con 10%/mam; lai sudt tdi cdp von giam ti
12%/mam xudng con 11%/mam; 14i suat tdi chiét khiu
gidm tir 10%/mam xudng con 9%/mam; lai suat cho
vay qua dém trong thanh todn dién tr lién ngén
hang va bu dap thiéu hut trong thanh to4n bu tri cta
NHNN gidm tir 12%/mam xudng con 11%/mam; lai
suat tién gui du trit bat bude bing VND dai véi cde T
chiic tin dung giam tir 10%/nAm xudng con 9%/mam.
Lai suat cho vay ciia Quy tin dung nhéan dén co s6 déi
v6i khach hang khéng vugt qua 165% mic 1ai suat co
ban.

K@ tir thang 12/2008, ty 1& du trir bat bude bing
VND khong ky han va c¢6 k¥ han dué6i 12 thang déi
véi cde TCTD dé thi giam 2% xudng con 8%, doi véi
ngoai t& 1a 7%; cia NHNo&PTNT VN cing giam 2%
xudng con 5% va doi v6i ngoai té 1a 6%; cha NHTM
CP néng thén va QTD TW, ngin hang hop tdc van &
miic 1%; tién gii tir 12 thang tré lén v6i mice tuong
{ng 14n lugt con 2%, 1% va 1%. T¥ 18 du trit bit bude
doi véi tién gl ngoai t@é tir 12 thang trd 1én cha cdc
TCTD db thi la 3% va cia TCTD nong thon la 2%.

Trong giai doan nay nghiép vu thi trudng md vin
hoat dong binh thuong theo huéng can thigp vao von
kha dung ctia cac NHTM va 1ai suat trén thi truong.
Tai giai doan nay von kha dung ctia cac NHTM da du
dat hon nhiing thdng dau nam. Ty gid va thi truong
ngoai té c6 mot s6 thoi diém bién dong nhe nhung
nhin chung 6n dinh hon cdc giai doan trudec cung
trong nam 2008.

4. Tong quan két qua diéu hanh chinh sach tién té
nam 2008

Mot L, nam 2008, NHNN thuc hién cac bién phédp
thét chat tién t8, kiém ch& lam phét,... theo 8 nhém
giai phap ctia Chinh pht, Tinh dén hét thang 10/2008,
tdng phuong tién thanh toan déi véi nén kinh t& tang
10,59% so véi cudi nam 2007, chi bang 1/3 so v6i mie
tang 32% cing ky nam 2007; dung cho vay tang 19,6%,
bing 56% so v6i mite tang 37% cing ky nam trude.
Trong 10 thang diu nam 2008 da rat bét tir luu thong
vé NHNN hon 35.000 ty dong. Bén canh dé quy du trix
ngoai hdi nha nude duge ting cudng, dén cudi nam 2008
udc tinh dat trén 23 ty USD.

Thue hién uwu tién kiém ché& lam phat, nhung
NHNN véan linh hoat trong diéu hanh va néi léng
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trong nhing thang cudi niam thich ing véi dién bién
kinh t& vi md trong va ngoai nude. Dong thoi NHNN
tang cudng quan 1y hoat dong ngin hang, niang cao
chit lugng tin dung néi riéng va chat lugng hoat
dong néi chung, han ché ng qui han, kiém soat du ng
cho vay dau tu ching khodn va dau tu bat dong sén,...

Cac NHTM dép tng t6t hon nhu ciu vén cho nong
nghiép, néng thén, ho néng dan, cho linh vue xuat
khéu va cdc du 4n quan trong dang trién khai d&
dang. Dic biét 1a tinh dén hét thang 10/2008, du ng
cho vay linh vue ddan doanh tang téi 35% so v6i cudi
nam 2007, trong khi du ng cho vay doanh nghiép
nha nuéc tang chi cé 12,8%. Du ng cho vay san xudt
tang 34%, riéng linh vue xuat khiu tang 37%. Dung
cho vay néng nghiép, néng thén va hé nong dan tang
27%. Dac biét du ng cho vay ho ngheo, ho gia dinh
chinh sach xa hgi dat 27.000 ty dong, ting 34%, v6i 9
trieu ho ngheo va gia dinh chinh sach duge vay von
trong 5 nam qua va hién ¢6 6 triéu ho dang dung, tao
viéc lam cho khoang 1,9 triéu ngudi ¢ néng thon.
Riéng linh vue tin dung hoc tdp, dén nay c6 trén
800.000 sinh vién trong toan qudc dang du ng 6.061
ty dong. Bén canh d6 von tin dung cia ngin hang
chinh sdch xa hoi tao diéu kién xdy dung dugc
820.000 cong trinh nudce sach cho céc ho gia dinh §
néng thon.

Dén hét thang 10/2008, da ¢6 29 NHTM c6 toc do
tang truéng du ng trén 30% so véi cudi nam 2008. Du
no cho vay chiing khodn giam tir 25.200 ty dong thoi
diém thang 6/2007 xudng con 6.200 ty dong dén hét
thang 10/2008. Tai TP.HCM, du ng cho vay bat dong
san trong 10 thdng dau nam 2008 da giam duge
85.090 ty dong; trong s6 dung 61.000 ty dong dau tu
bét dong san hién nay thi c¢6 18.000 ty déng la cho
vay tin chap theo luong ctua can bd, cong nhan, vién
chiie,...

Hai la, xit 1y 1ai suat hai hoa ddm bao quyén loi
ngudi gii tién, ngadn hang thuong mai va nguoi vay
von. Tit ngay 19/5/2008, NHNN chuyén sang co ché
diéu hanh lai suat méi phit hgp v6i Luat NHNN va
mdt s& diéu chia bd Luat dan su. Riéng tién gii tiét
kiém cta dan cu dén hét thang 10/2008 tang 34%,
cao hon so véi mic tang cing ky nam trude chi cé
31%.

Ba la, xem xét lai viée thanh 1ap NHTM ¢6 phan
méi va ddm béo an toan hé thdng ngan hang. Trong
nam 2008, cic NHTM c¢6 phan: Lién Vigt, Tién
Phong, Nam Viét da dugc cip gidy phép thanh lap va
da khai truong hoat dong. Pén cudi quy III — 2008,
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NHNN da tam dimg viée cdp gidy phép thanh lap
méi, dang stra déi, bo sung mot s6 tiéu chi thanh lap
méi NHTM CP theo huéng chat ché hon.

Théng 8/2008, Comommwealth Bank of
Australia da khai truong chi nhdnh tai TP.HCM, tr¢
thanh ngan hang nudc ngoai dau tién khai truong
hoat dong chi nhdnh sau khi cdc cam két m¢ ctra thi
trutmg dich vu tai chinh gia nhap WTO cia VN
chinh thic ¢é hiéu lue.

Trude dé dau thang 3/2008, NHNN cip gidy phép
chdp thuan vé mat nguyén tic cho phép thanh lap 2
ngan hang 100% von nudc ngoai tai VN dé la The
Hongkong and Shanghai Banking Corporation va
Standard Chartered Bank.

Nhimg dién bién néi trén cho thay céc tap doan
tai chinh ngan hang nudc ngoai nhin nhéan tuong lai
nén‘kinh t& VN tiép tuc sdng sta, ho khéng lo so rui
ro, manh dan ti€p tuc gia tang s6 von dau tu theo cdc
huéng khéc nhau, bam tru lau dai véi nén kinh t&
nudc ta.

Bén la, NHNN ciing ting cudng thanh tra, kiém
soat hoat dong ngin hang. Trong 3 thang gitra ndm
2008, NHNN tap trung thanh tra chat lugng tin
dung tai Ha Nboi va TP.HCM. Tinh dén hét thang
9/2008, ty 18 no qua han trong ca nuée la 2,92%,
tuong duong véi 35.000 ty déng. Cac NHTM da trich
du phong rti ro 22.000 ty dong.

Vé hiéu qué hoat dong va két qua kinh doanh,
cing tinh dén hét thang 9/2008, tat cd cac NHTM
déu c6 86 thu 16n hon chi, cao hon cing ky nam trude,
nhung du kién dén hét nam 2008 thi s6 trich du
phong rii ro téang lén, mic chénh léch thu chi sé
giam di, nhung du bdo khéng ¢6 NHTM nao bi thua
16. Tinh dén cudi thang 11/2008 con 9 NHTM CP quy
mbd nhd, c6 s6 von didu 18 dudi 1.000 ty dong, dang
ndp hd so lén NHNN va Uy ban Chimg khoan Nha
nuée dé lam tha tuc ting von diéu 18 dam bao theo
ding quy dinh cGa Chinh phu.

Nam la, vé ty gid, duge NHNN diéu hanh theo
huéng bam sit quan hé cung cau ngoai té trén thi
trudng. Chinh sdch didu hanh ty gid 18y viée khuyén
khich xuét khdu 12 dong luc. Nam 2007 khi USD mat
gid trén thi trudng thé gisi, nhung diéu hanh ty gia
ctia VN van dé cho VND giam gid so v6i USD dé hé
trg xuat khéu, con trong 10 thang ddu nam 2008 diéu
hanh ty gid cia NHNN cing theo huéng dé VND
gidm gid 6% so v6i USD ciing 1a dé khuyén khich
xuét khau. Trong nam 2008 c¢6 mdt s6 thoi diém dau
nam xay ra tinh trang thigu USD dé 1a do nhép siéu

tang nhanh vd NHNN diéu hanh ty gi4 theo chi dao
cia Chinh phu.

5. Du'bao nam 2009 va giai phap cho thdi gian téi
Du bdo, trong nam 2009, 1ai suat trong nén kinh
té sé c6 xu huéng giam nhe so v6i mat bing 1ai suat
thang 11/2008, sau d6 6n dinh. Vén tin dung ngan
hang cho dau tu ph4t trién va san xuit kinh doanh
clia cdc thanh phan kinh t& sé linh hoat va c6 tinh
canh tranh cao hon gitta cadc NHTM va TCTD. Ty gia
ciing sé &n dinh, méc du c6 thé sé tang nhe theo
huéng ¢6 chii § dén khuyén khich xuat khau.

Theo du béo cha tdc gia bai viet, NHNN sé tiép
tuc diéu hanh linh hoat céc ¢dng cu chinh sdch tién
té, cing nhu nghiép vu NHTW. Viéc cap phép thanh
lap ngaAn hang méi sé dugt siét chit hon nita. Theo
quan diém nguwi viét, muc tiéu didu hanh chinh séch
tién té thoi gian t6i can uu tién cho thic day ting
truéng kinh t& két hop véi ki€m sodt lam phat. Céc
cbng cu diéu hanh chinh sdch tién t& va nghiép vu
NHTW can duge linh hoat hon nita. Pong thoi téc gia
bai viét ciing cho ring, co ché didu hanh van cin
huéng t6i 6n dinh ty gid. Béi vi nén kinh t& VN van
12 nén kinh t& nhap khAu, 1a nén kinh t& nhap siéu,
vay ng¢ nudc ngodi, xuit khau nguyén lidu tho va
hang hoa gia cong,... Vi vy néu ph4 gid nhe VND
khéng nhimg it tdc dong dén tang trudng xuat khiu
ma lai 4nh huéng dén nhdp khdu vd ng nuée
ngoai,...Hoat dong ctia cde NHTM va TCTD ngay
cang di vao 6n dinh, chat lugng hon va nang cao
trinh dd quan tri diéu hanh hon, mdc d§ canh tranh
16n hon. Song theo téc gid bai viét, NHNN nén tang
cudng hon nita khau thanh tra dam béo chat lugng
tin dung, nhat la linh vue dau tu bat dong san, dam
béo an toan hoat dong, phong ngita rii ro, nhat 1a rui
ro cong nghe, rti ro dao dic va trong linh vuc mdi.

Du b4o, hé théng ngan hang sé déng vai tro quan
trong va tich cuc thic ddy tang truéng nén kinh t&
trong boi canh chung cia kinh t& thé gidi c6 nhiéu
kh6 khin béi cude khimg hodng tai chinh toan cau.
Céc chi tiéu chi y&u vé hoat dong ngén hang sé c¢b
mic tang truéng cao hon nam 2008 =

Tai ligu tham khao:

- www.sbv.gov.vn; Www.vcb.com.vn; mot s& trang web
khac clia cac NHTM trong nudc.

- www.reuters.com; www.bloomberg.com....

- Tra I6i chat van clia Théng déc NHNN tai ky hop cudinam
2008.
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