Vlf;c diéu hanh cac cong cu cua
chinh sdch tién té mic du da tuong
d6i linh hoat nhung chua kip thai dap
tng nhitng bién dong cua thi truing,
¢ mic do cAn thiét do hiéu qud sd
dung cdc cong cu chua cao. Nguyén
nhan 1a do mt s6 nghiép vu cham
trién khai nhu:

+ Poi vdi nghiép vu thi trugng
md:

Thue chat cua nghiép vu nay la
NHTW thue hién cung (ng tién cho
luu thong hay rdt tién tir luu thong vé
c6 nghia la cic NHTM thuc hwn
nghiép vu mua ban cdc gidy ti cé gid
ngin han: tin phiéu kho bac, thuong
phiéu chu'ng chi tién gdi, tin phiéu
Ngéan hang Nha nude va t]mng qua
viée mua ban dé dé bom tién ra luu
théng hay rit tién tir luu thong vé.

Déi véi cac nude e6 nén kinh té
phdt trién hién nay, ngudi ta stf dung
cong cu nay la cong cu chi yéu nhat
va c6 hiéu qua trong viée diéu hanh
chinh sdch tién té. Rleng a nude ta
cho dén bay git cong cu nay van chua
duge s dung phé bién, tit d6 ching
toi xin dé xuat :

- Can phai phat hanh lugng
hang hod thém bing nhiéu cdch nhu
phét hanh thém trdi phidu kho bac
nha nude, trai phiéu chinh phu, tréi
phiéu va ky phiéu ngan hang, trdi
phiéu doanh nghiép.. duge thu béng
VND hoic cdc loai ngoai té khéc, ma
ddi tuong la cac NHTM, duge NHNN
cho vay.

- Viée diéu hanh mua bén cdc
gidy t& c6 gid cia NHTW duge si
dung mét cdach nhay bén va dé tao
diéu kién cho van dé chuyen ner{Ing,
mua bdn cdc ching tir ¢ gid . hinh
thanh cdc giao dich hgp phip trén thi
trucing ma, nha mude ean <om ban

hanh khung luat phap ve vige phat

hanh va luu thong cdc ching tir ¢6
Zid.

+ D6i vai du trit bt bude:

La s tién duge trich theo maot ty
I¢ nhat dinh ma cic NHTM va cac
TCTD can phai gitr lai tit tién huy
déng duge cia cdc NHTM va céc
TCTD, khéng duge su {lung dé cho
vay theo yéu u‘flu muc tiéu cua chinh
sach tién té qum. gia. Theo thong 1¢
quéce t&, so tién DTBB nay cé thé gcﬂ
tai NHTW du6i hinh thirc phong toa
ho#ic dé tai NHTM du6i hinh thiec
khang phong toa .Theo qui dinh cua
NHNN Viét Nam hién nay, so tién
duge trich cua du trit bit bude thue t&
cua cac TCTD dUa trén co sd so du
tién gdi binh quan tai NHTW. S6 tlen
mat tai gay hodic g:a tri cua cdc gidy
tir ¢6 gi4 ngdn han cia NHTM khong

khoan tién géicé ky han tir 12 thdng
trd 1én dp dung ty 16 DTBB 0%, tién
gdi khong ks' han va e¢é ky han dugi
12 thang ap dung ty 1é DTBB la 6%
(déi véi cde NHTMQD, NHTM c6
phan dé thi, chi nhanh NH nudc
ngodi, ngan hang lién doanh, cong ty
tai chinh) va ty 1¢ DTBB 4% ddi vdi
NHTM c6 phan nong thén NH hop
tdc, quy tin dung nhan dan TW va
khu vie giam 1% so vdi trude.

+ Poi vdilai suat tdi chiét khau: -

Day chinh la hinh thdce 1ai suat
tai cap von duge 4p dung khi NH NN
tai chiét khau thuong phiéu va céc
gidy td c6 gid ngan han khéc (nhutin
phiéu trdi phiéu, thuong phiu thei
han dudi 1 nam) cho cdec TCTD. La
bién phap cia NHTW thuc hién déi
vdi NHTM trong viéc khuyén khich
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duge tinh vao sd tién dy triv bﬁt. bude
thuc t& néu trén gide do tao tién, cic
TCTD sé khong tao ra duge boi s6
tién 16n hon s6 tidn mat tai quy hoac
gid tri clia cdc gidy to cé gid néu cé.
'I‘u dé dé nghi :

- Ngoai tién gdi cia NHTM tai
NHTW phai tinh thém tén qay tién
mat cia NHTM va gid tri cdc gidy to
c6 gid ngdn han ma NHTM nim
trong tay dé tinh vao so tlen duge dua
vao du trir bat bujc, chu y&u phal c6
mot ty 1& nao dé hodc tat ca chi
khéng nén khong c¢6 (Ngay
11.07.1999 Thong déc NHNN c6
Quy#&t dinh so 135/1998/QD-NHNN
didu chinh ty 1¢ co cau dy trir bét buge
vGi ty 1& 1a 10% trong téng sé tién
gdi cé ky han dudi 12 thdng). Ké dé
dé tiép stc cho hoat dong cia ngin
hang, ké tir ngay 01.03.1999
NHNNVN ra quyét dinh ha ty lé
DTBB ctia cdc TCTD _tis 10% xuéng
7% trén tong s6 tién gdi dudi 12
thang. Tién goi trén 12 thang khong
phai gdi DTBB, d4y chinh 1a tin hiéu
tot, va gdn nhat la ngay 01.06.1999
'l"hfmg dac NHNNVN da ban hanh
quyét dinh vé viéc diéu chinh ty l&
DTBB ctia cde TCTD.Theo dé cdc
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ho#c han ché kho: lugng tin dung cua
NHTM cho nén kinh t&, eo nghia la
khéng ché khéi lugng cung ing tién
té vao luu thong trong timg thoi ky
nhat dinh.

Thue ra tif trude dén nay NHTW
da thuc hién déi véi cac thuong phiéu
ky  phiu, trai phiéu. Ngay
29.05.1999 Théong déc NHNN ban
hanh quvet dinh 190/1999!QB~
NHNN 1 vé diéu chinh tran lai suat
tdi cAp vén cua NHNN dsi vdi cdc
TCTD, theo dé lai suat tdi cap von
cua NHNN tir 1%/ thang xudng thong
nhat mot muc 1 0,85%/ thang nham
khuyén khich cdec NHTM vay von ti
cdic NHNN dé dadu tu mé rong tin
dung gép phan ting trudng kinh t&.
Riéng USD van giir nguyén tran lai
sudt cho vay va tién géi toi da.

Chinh phi nén sém dua héi
phiu thuong mai vao luu thong dé
thue hién lai suat chiét khau va tdi
chiét khau cuia NHTM va NHNN, dé
Ia cong cu tai chinh phé bién trong
nén kinh te thi truimg. O nudc ta
hién nay tién dé cho viée ra doi Luat
hodc Phdp lénh hoi phigu da sén
sAng, hy vong sé duge Quéc hai duyst
ban hanh sém =
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