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TAC DONG CUA CHiNH SACH TIEN TE DEN HOAT DONG
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Bai viét nay danh gid tde dong cia sy
thay ddi trong chinh sach tién té ti nam
2008 - ddu ndm 2009 dén hoat dong kinh
doanh ciia cac ngan hang thuong mai va
doanh nghiép VN. Bai viét dwgc tién
hank dua trén két qua diéu tra va phéng
vdn sGu ciia Dién dan phat trién VN
(VDF) ¢ 20 ngan hang thuong mai va 196
doanh nghiép ¢ Ha No¢i, Hdi Phong va
thanh phé H6 Chi Minh. Trén co sd cia
két qua phén tich, bai viét danh gia
nhitng chinh sach cia chinh phu dugc
thuwe hién gdan déy va dua ra mét sé
khuyén nghi.

1. Dién bién chinh sach tién té trong giai doan
2008 - dau nim 2009

Nzm 2008 1a mot nam c6 nhiéu bigén dong kinh
t& vi mé doi v6i VN. Trong 6 thdng du n&m, chi
s6 lam phdt ting cao va hdu qud cua su tang
trudng tin dung qud néng cia nam 2007 bude
Chinh phid phai tién hanh thuc thi khdn cdp
chinh sdch tién té thit chat. Ngdn hang Nha nu6c
(NHNN) da c6 nhiing bién phdp thit chit tién té
nhim kiém ché& lam phat nhu ning ty 1é du tri
bdt budc, mua tin phiéu bat bujc cia NHNN,
khong ché ty 1& cho vay dau tu ching khoén,
khong ché ting trudng tin dung ¢ mic 30%, déc
biét NHNN da 3 14n lién tiép tang 1ai sut co ban
tir 8,75% lén 12% va 14% trong nhitng thing dau
nam 2008. Viéc qui dinh lai sudt co ban la
14%/mam duge coi 1a tin higu t8t dé hit tién tir
luu théng vé va han ché ting trudéng tin dung
néng trong nira ddu nam 2008.

Tuy nhién, dén nhitng thdng cudi ndm 2008 va
ddu nam 2009, viéc diéu hanh chinh sé4ch tién té
cia NHNN da dién ra theo chiéu huéng ngugc lai
khi nhitng d4u hiéu clia suy thodi kinh t& b4t dau
xuit hién do nhitng 4nh huéng cta cudéc khing

hodng tai chinh lan ra toan cau. Chi trong khoéng
thoi gian hon 2 thang, NHNN da c6 4 quyét dinh
theo huéng néi léng chinh sédch tién té. Theo dé,
cdc loai ldi sudt, ty 18 du trir bit bude duoc diéu
chinh gidm manh. Riéng 1ai sudt co bdn tir mifc
12%/m&m ddu thdng 11 nidm 2008 dén dau thdng
2 ndm 2009 da gidm xuéng con 7%/mam, giam
manh so v6i mic dinh vao 14%/mam thoi diém
thdng 6 nam 2008. Ty 1é du trir bit budc cing
giam tir trén 10%/n&m xubng con 5%. Sau Nghi
quyét sd 30/2008/NQ-CP, ngay 11/12/2008 cua
Chinh phd, thi 1ai sudt co bdn gidm xuéng
7%/nam, 1ai sudt tdi cAp vén gidm xudng con
8%/nam va lai sudt tdi chiét khdu gidm codn
6%/mam. Lai sudt cho vay qua dém trong thanh
to4n b trir gidm xudng con 8%/mam. Lai suét tién
gtii du trit bat bugc tai NHNN gidm tir 8,5%/mam
xudng con 3,6%/mam.

Nhu vay, cd nam 2008 va nhitng thdng dau
nam 2009 1a khodng thdi gian c6 nhiing bién dong
trai chidu d6i véi hoat dong ngdn hang. NHNN
phdi linh hoat diéu hanh chinh sdch tién té,
chuyén tit chinh sdch tién té thit chat sang chinh
séch tién té néi long chi trong mét thoi gian qud
ngén. Su diéu chinh chinh sdch tién té dién ra
qud nhanh di gdy ra mot s6 tdc dong tiéu cuc
trudc tién 1a cho hoat déng ngan hang, sau dé la
dé&n hoat dong kinh doanh ctia cdc doanh nghiép.

2. Tdc dong ciia chinh sach tién té dén hoat
déng ciia NHTM

Tée dong dén huy déong vén cua NHTM

Trong giai doan chinh sach tién té thét chat,
hoat déng huy dong von cia cdc NHTM chiu su
téc dong ro rét nhat. Tai thoi diém cang théng
nhat, khodng théng 3- 4/2008, hoat dong huy dong
vén clia cdc NHTM khong phai dé phuc vu viéce
giai ngan, cho vay cdc dy 4n ma chi yéu dé dam
bao tinh thanh khodn cho chinh cdc NHTM. Viée
NHNN yéu cdu mua tin phiéu bdt bude cang lam
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cho lugng tién mit clia cdc NHTM thém khan
hiém. D4 xdy ra hién tugng tién gii tirt NHTM nay
chay sang NHTM khdc do chénh léch 1ai suat. Chi
can lai sudt thoi diém cta cdc NHTM chénh léch
0,2% - 0,5%/mam, la ngudi gli tién sdn sang rit
tién tirf NHTM nay dé sang giti § NHTM khéc. Do
vay, cac NHTM phai chéng d& véi véi viée tién bi
rit ra bing cdch téng l4i sudt. Tham chi 14i suat
thuc cao hon rat nhiéu so véi 1di sudt danh nghia
do cdc hinh thite dy thudng, khuyén mai, x3 s6,
hay tra lai truGe. Diéu nay din dén chi phi huy
dong clia cdc NHTM tang 1én rat cao. Vi du nhu
SeABank da c6 thoi diém huy dong véi “siéu 1ai
suat” 21,2%/mim hay c6 NHTM huy déng 1ai sudt
tuan lén dén hon 12%/Mmiam. Mot thue t& ¢6 thé
thay trong thoi ky nay la cde NHTM tim moi cach
dé huy dong dugc tién, NHTM no canh tranh vdi
NHTM kia, lam cho “cudc chién lai suat” tudng
chiing khéng ¢6 kha ning cham dut.

Tir cudi nam 2008 cho dén 2 thdng ddu nim
2009, chinh sdch tién té cia NHNN da dugc néi
léng rdt nhanh nhdm d6i phé véi cdc nguy co suy
giam kinh t& dang dén gin. C4c NHTM da phai
dot ngdt chuyén trang thdi tir chay dua 1ai sudt
huy dong, v6i muc lai sudt cho vay ra ¢ mic rat
cao, sang gidm lién tuc cdc muc 1ai suat huy déng
va lai suat cho vay. Lai suat huy dong von va lai
sudt cho vay dén nay da giam thap hon cdc mic
trude khi thue hién chinh sdch tién té thdt chat.
Khong nhitng vay, day la mic 1ai suat thap nhat
trong hoat déng ngan hang trong hang chuc nam
qua & nude ta. Lai sudt huy déng von dong VN cla
cdc NHTM gidm xudng cdn 7 — 8%/mam; huy dong
von USD con 4 — 4,5%/mam.

Trong giai doan ndi long, bén canh viéc giam
cde mie 1ai sudt cia thi trudng, ndi dung néi long
con duge thé hién & géi hd trg lai sudt 4% cia
Chinh phi d6i véi cdc doanh nghiép vay vén ngan
hang. Pong thdi cta cdc ngan hang déi véi géi hd
tro nay cia Chinh pht ¢6 nhiéu chiéu huéng khac
nhau. Véi cdc NHTM lén, dic biét 1a NHTMNN,
thi sy hé héi duge thé hién ro thong qua viée tich
cuc trién khai géi hd trg bing cdc hoat dong t6
chic hoi nghi khach hang, giti théng bdo cho cdc
khdch hang, ding ky vén gidi ngian véi NHNN.
Tuy nhién, cdc NHTM nhé con té ra e dé véi géi
hé trg nay. Cdc NHTM nay cho hay ho cdn nhiéu
vuéng mac trong viée tién hanh géi hd tro lién
quan dén déi tugng duge hudng hd tro, kiém soat
viée st dung von sau gidi ngan, ciing nhu nhimg
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rii ro vé 1ai sudt doi véi ngan hang trong truong
hgp ngan hang khéng kiém soat duge muc dich sit
dung vén cia khdach hang vay von.

Tac déng dén tinh thanh khodn ciia
NHTM

Viée tdng du tri bdt budc va mua tin phidu
NHNN da lam gidm lugng tién trong luu théng,
tir dé tdc dong tryc ti€p dén kha nang tao tién cia
cdc NHTM. Khéi dau l1a cdc NHTM nhé va cdc
NHTMCP mdi thanh lap, khi cang dén gin thoi
diém mua tin phi€u bit budc cia NHNN (thdng
3/2008), thi cdc NHTM cang rdo riét gom tién
trong luu thong. Pong thdi ting ldi sudt ciing duge
khoi mao tit chinh cdc NHTM nay. Tu dé6, céc
NHTMNN va cdc NHTMCP 16n ciing phai ting
lai sudt theo d€ gitt chan khdch hang, mic du
trang thdi tién mit cia ho c6 thé van da dé dap
ting nhu cdu mua tin phiéu bit bude. Cé dén 70%
cdc NHTM duge hoi trong diéu tra trd 1i ho roi
vao tinh trang khan hiém trong thoi ky dé, con
lai 30% tra 161 1a tam dad, khéng ¢6 NHTM nao du
thira vén hay roi vao tinh trang rat khan hi€m.
C6 thé néi, chua bao gis hé théng NHTM VN lai
roi vao tinh trang dé bi tén thuong nhu thoi diém
nay. Viéc chay theo muc dich duy tri thanh khodn
da khién cho nhiéu NHTM mat di nhitng co hai
kinh doanh tét.

Tinh trang khan hiém tién mat trén cia cdc
NHTM da duge gidam bdt khi NHNN bit dau thue
hién nhitng bién phdp ndi léng. Luc nay, khong
con NHTM nao khan hié€m nita, ma bit diu
chuyén sang trang thai du thita. Nhung day chua
chdc da la tinh trang t6t cho cac NHTM. Ngudn
von huy dong véi moi ky han véi moi mie 1ai suat
uu dai trude day chi dé théa man nhu ciu rit tién
la chinh, chit khéng phai cin ¢ vio nhu cau vay
vén. Do vay, cdc NHTM khong sém thi mudn sé
rai vao tinh trang « dong vén, khéng cho vay duoc,
ma van phai trd lai cao cho cdc nguén tién da huy
dong trude day. Va trong béi cdnh nén kinh t& suy
giam nhu hién nay, viéc gidi ngdn vén vay lai
cang trd nén khé khin, vin dé ¢ day la NHTM
khong thiéu von ma la doanh nghiép thidu du 4n
kha thi.

Tac dong dén hoat déng tin dung cia
NHTM

Mot trong nhiing tdc dong ré nét va ciing la
muc tiéu cia chinh sdch tién té thit chit 1a gidm
bdt su tdng trudng tin dung ctia cdc NHTM. Do
vay, c¢6 thé thay, trong giai doan nay cdc NHTM
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déu theo dudi chinh sdch tin dung thdt chat. C6
dén 72% cdc NHTM duge hdi trong giai doan nay
déu thuc hién chinh sdch tin dung thit chat hodc
thdt chit manh, chi c6 28% cdc NHTM la khéng
thay déi chinh sdch tin dung. Cang theo diéu tra,
du ng tin dung trong giai doan nay hidu hét & cdc
NHTM déu roi vao tinh trang khéng ting, hoac
gidm, chiém dén 67% cdc NHTM duogc héi. Mot
tdc dong quan trong nita ctia chinh sdch tién té la
lam cho chét lugng tin dung duge cai thién ro rét.
Trong khi du ng ngén han va trung dai han déu
tdng 1én do NHNN thyc hién chinh sdch tién té
thdt chit, ty 1& ng x4u cia cdc NHTM c6 xu huéng
gidm din so v6i nam 2007, trong dé, ty 1& ng x4u
trung dai han gidm manh nhat. Thuc t&, vé phia
ngin hang, trong khi vAn mé réng cho vay dé€ ddp
ting nhu ciu cia doanh nghiép thi phai tang cudng
cdc bién phdp kiém tra, giam sdt von vay dé giam
thiéu rdi ro cho ngan hang.

Chuyén sang giai doan chinh sdch tién té& néi
léng, theo k&t qua diéu tra, cdc doanh nghiép déu
khéng dinh hién nay khéng c6 khé khin vuéng
méc gl trong quan hé tin dung d6i véi NHTM. Né&u
dd diéu kién thi viéc ti€p can vén clia doanh
nghiép dé& dang va NHTM ludn tao diéu kién cho
doanh nghi&p. Van dé cdc doanh nghiép dit ra la
mong muén cdc NHTM diéu chinh giam lai sudt
cdc hgp déng vay vén trude day véi lai sudt cao
(20-21%/m&m) chua dén han diéu chinh. Tuy
nhién, ding trén géc doé ctia cdc NHTM, tran lai
sut ngay cang ha thdp din dén chénh lénh giita
lai suat huy dong va lai suat cho vay cia NHTM
ngay cang thu hep do chi phi dau vao van ¢ mdec
cao vi con dnh hudng tir ede dot huy dong vdi lai
suat cao trude day.

Tae déng dén kha ndng sinh loi ciia cde
NHTM

Chinh sdch tién té thit chit cia NHNN nhu
mdot liéu thude khdng sinh manh, lam dit con sét
lam phdt mét cdch rat hiéu qua, nhung kém theo
ddy la nhiing tdc dong bat 1gi, ma ngay lap tic hé
théng NHTM phdi hing chiu. Hiu hét k&t qua
hoat dong cho vay cia cdc NHTM bi sut gidm so
v6i n&m 2007. Piéu nay c6 thé duoc giai thich mét
cach dé& hiu la do hau hét cdc NHTM VN hién
vén chi y&u kiém lgi nhuan tir hoat dong tin dung,
hoat dong nay chiém tir 70%-90% tong lgi nhuan.
Do vay, khi hoat dong tin dung bi thit chit, chi
phi ddu vao tadng, tat yéu lgi nhuan cia NHTM bi
anh hudng, trit mét s6 NHTM c6 thé manh vé
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dich vu nhu kinh doanh trén san giao dich vang
nhu ACB hay Sacombank hodc cdec NHTM cé
ngudn tién déi dao cho vay lai trén thi trudng lién
ngan hang trong giai doan chinh sach tién té thit
chat. Hon nita, do tdc dong cla viéc cit gidm toc
dé tédng trudng du ng, mot loat NHTM da phat
sinh nhitng khodn du phong rii ro tin dung do céc
khodn cho vay dau tu ching khodn hay cho vay
dau tu bat dong sdn, dén thai diém thdng 2/2009,
hau hét cdc khodn dy phong nay chua duge kiém
todn, do vay, chua chic s6 liéu vé lgi nhuan do cde
NHTM cong bd da bée tdch khodn dy phong nay
ra khoi lgi nhudn cia NHTM.

DPén nay, khi chinh séch tién té chuyén sang
giai doan néi léng, hang loat ngdn hang dang
“khéc dé, méu dé” vi cdc s tiét kiém c¢6 ky han 1
ndm hay nhiéu hon vin phai tra 1ai ciia giai doan
“dua lai sudt”, trong khi 1ai suat huy dong hién
chi bing mot ntra. C6 ngan hang con “ép” khach
hang dén linh sé truéc han nhim gidm lai phai
trd, gay bat binh cho khdch hang. Hodc c6 khdch
hang da vay ndéng trén thi truong tin dung den,
dem ddo ng ngan hang trude han, dé tra mén ng
vdi lai sudt cao, rdi vay lai v6i 1ai sudt thap hon,
lam cho lgi nhuédn cia cdc NHTM cing bi dnh
huéng do nguén vén cho vay van phai tra vdi lai
suat cao.

3. Tac dong ciia chinh sich tién té dén doanh
nghiép

Tac déng dén kha ndng tiép cdn vén tin
dung

Vén luén la y&u t§ quan trong ddi véi cace doanh
nghiép trong viéc mé réng va ning cao ning luc
sdn xudt, ning luc canh tranh, do d6é kha ning
tiép cdn von c¢6 ¥ nghia sdng con ddi véi doanh
nghiép. Giai doan thdt chit tién té 12 giai doan
khé kh#an nhédt déi véi cde doanh nghiép trong
viée vay von. K&t qud diéu tra cho thay 63,1%
doanh nghiép cho réing khé va rat khé trong viée
ti€p c4n von trong giai doan nay. Cdc ngan hang
qud chd trong dén midc dd an toan va tuan thi cdc
y&u cdu tit Chinh phti nén thi tuc vay vén la hét
sife thiéu minh bach va rat phic tap déi véi doanh
nghiép. Phai thita nhdn mét thye t& 13, tir bai hoc
ctia cude khiing hodang tin dung cho vay du6i chudn
mua nha ¢ tai My dd din dén khiing hodng tai
chinh toan cdu, nén cdc NHTM & VN ciing khéng
ddm cho vay dudi chudn, khéng coi nhe bat ky
diéu kién vay v&n nao. Tham chi 1a trong b8i canh
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¢6 nhidu tiém 4n rii ro tin dung, nhiéu NHTM

th&m dinh chat ché hon, xem xét ky ludng bdo cdo
tai chinh, ddc biét la bdo cdo chu chuyén tién té,
lich sit thanh todn, khd ning tiéu thu hang hoa
va dich vu, thu nhap tuong lai.

Tuy s6 lugng doanh nghiép gép khé khin trong
tiép can von da giam manh tir giai doan thét chat
sang giai doan ndi léng, van con dén 20,8% doanh
nghiép khé khin trong ti€p cdn vén trong giai
doan chinh séch tién té thyc sy duge néi long. Két
qué diéu tra cing cho thdy, nhiing nhan t6 chinh
tdc dong dén kha nang tiép cdn von cia doanh
nghiép la 1ai suat, diéu kién cho vay, thi tuc, diéu
kién vé thi han cho vay, tuy nhién mic do tdc
dong ciia cdc nhan t8 nay c¢6 sy khédc nhau va thay
d8i qua céc giai doan. Trong giai doan thdt chat
tién té, 1ai sudt la yéu t6 khé khin nhat dai véi
doanh nghiép, tiép dén la diéu kién thé chap va
thii tuc. Thue t&, 1ai suat cao luén 1a nguy co doi
véi cde doanh nghiép. Lai suat trung binh thap
nhat ma cdc doanh nghiép ti€ép cén duge la
15,65% va cao nhat 1a 20,35%. Giai doan néi 1éng
tién té, 1ai suat da gidm manbh, lai suat trung binh
ma cdc doanh nghiép di vay trong giai doan nay
1a 12,55% va thap nhat 10,89%. Trong giai doan
nay diéu kién thé chdp da dugc cdc doanh nghiép
dat 1én hang dau. C6 mot thue t&€ nia gay khé
khin cho cdc doanh nghiép 1a khi lai sudt tang
manh cdc ngan hang ngay lap titc dé nghi doanh
nghiép ting 1ai sudt d6i véi cdc khodn da vay véi
lai suat thap true day cia doanh nghiép. Nhung
khi lai sudt da gidm manh trong giai doan ndi
16ng cdc ngan hang lai khong muén ha lai sudt
v6i cde khoan vay véi 1ai xudt cao trong thoi ky
thdt chit. Nhin chung doanh nghiép van la déi
tuong chiu thiét thoi nhat.

Nhimg khé khin vé tiép cdn von trong giai
doan thdt chiat da din dén khé khidn hoat dong
trong sdn xuat — kinh doanh cta doanh nghiép
trong cac giai doan sau va két qua la kéo theo tinh
trang sa thai lao dong tang. Theo két qua diéu tra,
ty 18 doanh nghiép c6 sé lugng lao dong bi sa thai
ting dan, & trong giai doan néi 16ng tién té la
33,2%, cao hon nhiéu so véi thoi ky thdt chat, chi
24%.

Tac dong dén kha nang sinh loi

Xét trén géc ddo doanh nghiép, chi phi lai vay
]a mét trong nhimng chi phi tai chinh ddng ké cua
doanh nghiép, ty 1é thuan véi lai sudt cho vay cia
cdc NHTM. Trong diéu kién nén kinh t& ¢6 nhiéu
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bién dong vira qua, rd rang, lai suat thi trudng la
y&u t6 quan trong ddy chi phi vay von cida cdc
doanh nghiép lén. Bén canh 1ai suat danh nghia
ghi trén hgp dong tin dung, cdc doanh nghiép con
phai trd cdc khoan phi khdc nhu phi thdm dinh
hd so, phi cong ching, phi giai ngén... lam cho 1ai
sudt thue ¢6 khi lén dén 21-22%. Piéu nay c6
nghia la, cdc doanh nghiép phai sk dung vén vay
ngin hang dé ddu tu vao cac du 4n c¢6 khd néng
sinh 16 t6i thiéu khoéang 15 -16%, bing chi phi ng
vay sau thué. Song, trong béi canh chi phi dau vao
gia tang, thi trudng dau ra bién dong thi viéc tim
ki€m cdc du 4n c6 kha nang sinh 1oi trén 15% la
con s8 “mo uGe” cia khéng it doanh nghiép. Tham
chi, ¢6 doanh nghiép con chdp nhén dau tu vao
nhimg du 4n c6 kha ndng sinh 131 thap hon ca chi
phi von chi s& hitu € duy tri san xudt con hon dé
du 4n dang dau tu dang dé.

4. Mét sé danh gia va khuy&n nghj chinh sach

T4c dong ciia chinh sdch tién té dén hoat dong
kinh doanh ctia cac NHTM va doanh nghiép trong
trong thyi gian qua da duge minh ching ring bat
k¥ mot chinh sdch nao cia Chinh phii nham diéu
tiét nén kinh t& ciing c6 nhiing tdc dung phu bat
loi. Viée sit dung cdc céng cu chinh sdch tién té
thdt chdat nham rit bt tién trong luu théong. va
han ché tdng truéng tin dung la mot liéu phdp
ding. Tuy nhién, viéc dinh lugng cdc gidi phdp
néu duge tinh todn mét cdch ¢6 co sé khoa hoc,
chinh xdc hon sé gitip giam bdt duge cdce tdc dong
bat lgi. Khéng nén c¢6 quan diém tiéu cuc cho rdng
cho riing vi ¢6 cdc tdc dung phu nén khong thé si
dung cdc lidu phdp manh. Nhung néu theo quan
diém chii quan cho ring phdi chdp nhéan cdc tdc
dung phu dé€ gidi quyét muc tiéu trude mat thi sé
phai gdnh chiu hau qua sau nay. Bai hoc kinh
nghiém trong diéu hanh chinh sdch tién té la can
phai tién lugng duge ca y&u té dinh tinh va dinh
lugng cia cdc gidi phdp chinh sach. Cac gidi phdp
chinh sdch can dung hoa dugc lgi ich cta cdc bén
lién quan, tranh tinh trang “trdm dau dé dau
tdm”. Bén canh dé, nhing nha quan ly ngan hang
phai linh hoat, chii dong diéu hanh mét cdch khon
khéo d& han ché toi da nhitng bat lgi nay.

Viéc thuc hién kich cau théng qua géi ho trg
lai suat 4% cho doanh nghiép 1a mot giai phép tot,
tuy nhién né lai duge thuc hién trén quy mé cd
nude va c6 doi tugng rong nén can phadi tién liéu
duge tinh hiéu qua va phai cé sy diéu chinh do cdc
y&u t& sau: Thit nhat, ban chat cia kich cau thong
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qua hd trg lai suat 1a st dung céng cu chinh sdch
tai khod dé thuc hién chinh sach tién té. S8 tién
dung d€ bu 4% lai suat 1a tit ngan sdch va trong
béi cdnh suy thodi kinh t& thi ngudén thu ngan
sdch lai gidm. Do vy, nguy cd bi chi ngan sdch
1a rat 16n. Tir gée dé vi md, chinh sdch hé tro lai
sudt s& c¢6 thé€ lam gidm hiéu luc cda chinh sdch
tién t& von da it phat huy tac dung trong thyi gian
qua. Hon nita, von dau tu dé dai néu duge sir dung
kém hidu qua c6 thé 1am lam phdt trd lai, nhat 1a
khi kinh t&€ VN va thé gidi phuc hdi tré lai.

Thu hai, hién tugng ddo ng khé tranh khai khi
ma nhiéu doanh nghiép muén duge vay hd trg lai
suit dé tra nhimg khodn vay trude dé véi lai suat
cao. Thuye t&, hoat dong ddo ng ¢6 thé dién ra theo
nhiéu kiéu, nhiéu cdch va ngin hang ciing khé
ki€m sodt duge. Do vay, xét dudi géc do lgi ich clia
g6i hd trg 1ai sudt 1a hé trg cdc doanh nghiép thi
thay vi cho phép ddo no, ngdn hang nén xem xét
diéu chinh lai 1ai suat cho cdc khodn ng vay truge
day ctia doanh nghiép c¢é 1ai sudt cao hodc cho
phép cdc khodn no¢ ci cia doanh nghiép thude
dién duge hd trg ciing duge hd trg lai suat. Khoan
lai sud't hd trg nay sé chi duge hoan lai khi doanh
nghiép tra duge ng day di va ding han cho ngan
hang theo cam két trong hgp déng tin dung.

Thu ba, bién phdp hd trg 1ai suat khé dat duge
két qué mong dgi vi khé kh#n vé thi trudng tiéu
thu 1a khé khan phé bién cla cdc doanh nghiép.
B4t chap viée ha va hd trg 1ai sudt clia cic NHTM,
s6 lugng doanh nghiép ¢6 nhu ciu vay vén rat it.
Van dé chinh bay gis khong chi 1a 14i suat, ma do
thi trudng dau ra cho sdn phdm quyé&t dinh khién
cdc doanh nghiép e ngai vay von. Do vay, géi hd
trg 1ai sudt rat khoé dat duge muc tidu tao viée lam,
do nhiing ngudi m4t viée chi yéu tap trung vao
cdc doanh nghiép xudt nhip khau va cé vén dau
tu nude ngoai. Cdc doanh nghiép nay sa théi lao
dong khdéng phdi vi vAn dé thidu vén ma la thi
truding tiéu thu cia ho & My, chau Au va Nhat suy
gidm. Do d6, géi hd tro lai sudt ciing cdn phdi
huéng vao nhing doanh nghiép méi cé phuong dn
kinh doanh kh4 thi dé thu hiit s& lao dong da mat
viéc va tao ra cong &n viéc lam mdi. Dé ciing sé
la nhirng doanh nghiép sé& hoat déng hiéu qua hon,
duge quan ly tét hon véi nhitng con ngudi ning
dong hon nhim thay thé nhiing doanh nghiép da
phai bude ra khoi cude choi khang phai chi vi 4p
luc ctia cuge khing hodng toan cau va dp luc cta
ti€n trinh hoi nhap kinh t& ma con vi kha niang

qudn ly kém coéi, thiéu thén nguén nhan lue.

Thu tu, géi ho trg lai sudt cia chinh phi dutng
nhu chi chi trong dén kich cAu sdn xuat chi
khéng phai kich cau tiéu dung. Cdc trudng hop
cho vay tiéu dung, vay doi song, xdy dung nha
chung cu, nha 6, di xudt xudt khau lao déng... cling
can phai thude ddi tuong duge huéng chinh sdch
duge hd trg 1ai sudt. Hon nita, do tdc dong clia cude
khing hodng lao dong mat viéc ¢6 xu huéng quay
tré vé néng thon nén viéc kich cdu viée lam cho
khu vuc néng thon la hét sic can thiét. Chinh pha
cAn dua ra cdc géi hé trg cho cdc khu vue néng
thén dudi dang cdce cong trinh nhu trudng hoe,
tram x4, dudng x4, hé thong thuy lgi... tuy theo
nhu ciu va ddc diém cla ting ving.

Qué chi tdm hd tro 1ai suat nhu bién phap kich
cAu van nidng ma coi nhe cdc bién phédp khdc la
sai lam. Do vay, bén canh cdc giai phdp thude vé
chinh sédch tién t&, Chinh pht can trién khai phdi
hop chéat ché vdi cac chinh sdach tai chinh, chinh
sdch dau tu va chinh sdch thuong mai nhu: Thuc
hién chuong trinh xtc tién thuong mai dé thic ddy
xudt khdu; ddy manh hoan thién cdc du 4n va
cdng trinh dau tu xdy dung co bdn dua vao sdn
xuat dé gia tdng gid tri san xudt cdong nghiép; hd
trg lao dong mat viéc lam théng qua kinh phi du
phong dé dao tao va nang cao cdc chuong trinh
hoat dong cta Chinh phi; trg cdp cho ngudi
ngheo, ngudi c¢6 thu nhdp thap va ngudi that
nghiép... Thuc té&, trong béi canh suy thodi kinh
t& toan cau hién nay, VN khong thé chi trong cho
vao viéc téng trudng dua vao phuc héi thi trusng
& nudc ngoai, sy phoi hop chat ché, dong bo cde
chinh sdch 1a rdt quan trong dé kich thich tiéu
dung va dau tu trong nudce c6 hiéu quim
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