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PHAN MO PAU

1. TINH CAP THIET CUA PE TAL

Tién té ra ddi do yéu ciu khdch quan ctia sdn xudt va trao d6i hang
héa, x3 hoi cang phat tri€n thi vai trd cla tién té cing quan trong. Do d6 viéc
tao ra va st dung tién t& nhu th€ nao ludn 1a vadn dé quan tAm clia moi ngudi,
moi nén kinh t€.

O tdm vi md, Chinh phd ludn xem tién t& va chinh sdch tién t& (CSTT)
12 mot trong nhitng chinh sach kinh t€ quan trong hang dau d€ 6n dinh kinh t&
va thuc thi cdc chinh sich kinh t&€ khac.

Thoi gian gin day, NHNN da thyc hién viéc quan 1y tién té c6 hiéu
qui dugc thé hién bing viéc budc dau khong ché va ki€m soat dudc ty 1& lam
phdt. Tuy nhién, nén kinh t& 13 mot thuc thé ludn van dong va bi€n ddi khong
ngirng - dic biét trong bdi cdnh méi véi xu thé hdi nhap toan ciu - thi viéc
quin 1y tién té lai phdt sinh ra nhiéu van d€ méi va CSTT ciing cin dugc xem
xét trén nhitng khia canh mdi.

Viét Nam dang thuc hién cdc budc hdi nhap tir thap dén cao, tir khu vuc
dén thé gidi. Tié€n trinh hdi nhap kinh t&€ ctia Viét Nam dudc ddnh ddu cu thé
bing viéc Chinh phi Viét Nam di tham gia ky két cdc Hiép dinh sau:

- Hiép dinh khung vé viéc thanh 14p va phét trién viing tv do mau dich
Pong Nam A (AFTA) ngay 15/12/1995.

- Hi€p dinh thuong mai Viét — My ngay 13/7/2000.

- Tich cuc chuén bi cic diéu kién dé gia nhap vao T6 chic thuong mai

Thé giGi vao nim 2006.
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Pé ti€p tuc ddy manh ting trudmg kinh t& va 6n dinh xa hoi, xay dung
nén tdng d€n nim 2020, cd ban Viét Nam trd thainh mot nudc cdng nghiép
héa, hién dai hda va thyc hién hoi nhap kinh t€ & tat cd cdc linh vuc kinh t€,
thuong mai, dich vu, ngin hang... thi cdc chinh sich kinh t&, xd hoi phdi c6
nhitng budc hoan thién ding k€, trong d6, phdi ké dén vai trd vo cling quan
trong cia chinh s4ch tién t&.

Do d6, dé tai “Hoan thién chinh sdch tién t¢ Viét Nam trong qud trinh
hoi nhap qudc t&€” dugc chon lam luin 4n nghién citu. Qua d6, nghién cttu vé
mit 1y ludn va ng dung thuc t&€ cdc van dé vé tién té, danh gid thuc trang
chinh s4ch tién té trong thdi gian qua, nhitng thanh tyu, tén tai, tim ra nhitng
nguyén nhin y&u kém 1am co s§ d€ hoan thién CSTT, dong thdi ning cao vai
trd quan 1y tién t& cia NHTW trén tAm vi mo6 dé thic ddy ting trudng kinh té
va qué trinh hoi nhap quoc t€.

2. MUC PICH NGHIEN CUU CUA LUAN AN.

Luin 4n nhim lam séng té cdc ndi dung sau:

- Hé théng ly luan vé CSTT, bao gdm: Muc tiéu, cd ciu, cdc cong cu
ciia CSTT va vai tro cia NHTW trong viéc thyc thi CSTT.

- Panh gi4d ding din vé tinh hinh thyc hién CSTT cung véi viéc st
dung cédc cong cu cia CSTT tir nim 1990 dén nay, qua d6 rit ra mot s6 van
dé ton tai, thanh tyu trong viéc thyc hién CSTT trong thdi gian qua, 1am nén
tdng d€ hoan thién CSTT dé&n nim 2020.

- Pé xuat cdc gidi phdp nhim hoan thién CSTT d&n nim 2020 nhim
phuc vu cho qu4 trinh phat trién kinh t€ — xd hoi & Viét Nam, dong thdi thuc

hién qua trinh hdi nhap kinh t& trong linh vuc tai chinh - tién té.
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3. POI TUGNG VA PHAM VI NGHIEN CUU.

CSTT la mot chinh sdch kinh t& 16n, pham vi bao trum toan xa hoi, li€n
quan d&én nhi€u nganh, nhi€u linh vuc. Trong gii han clia luin 4n xin dudc
gi61 han trong pham vi nghién ctu sau :

“Nhitng van dé chi y&u vé CSTT va hoat dong cia NHTW, tir 46 dua
ra nhitng dinh huéng d€ hoan thién CSTT va ning cao vai trdo cia NHTW
trong viéc di€u hanh CSTT phit hdp véi diéu kién kinh t€ & Viét Nam va tirng
buéc thuc hién qué trinh hoi nhap kinh t& .

4. PHUGNG PHAP NGHIEN CUU.

Phuong phdp nghién ctu chli y&u cla luin 4n 12 dwa vao céc hoc thuyét
kinh t&€ vé tién t&, ngin hang, k&t hdp véi chinh sdch ddi mdi clia Viét Nam
trong qu4 trinh hoi nhap qudc té.

Luin 4n ding phuong phap duy vat bién chitng, 1y thuyét hé thong dé
phan tich, thong k&, tong hop, so sdnh, thu thip so liéu, k€t hdp 1y ludn vdi
thuc tién d€ rit ra nhitng k&t luan va nhitng gidi phdp chi yéu.

5.Y NGHIA KHOA HQC VA THUC TIEN CUA PE TAL

Trén cd s phan tich vé mit khoa hoc cdc van dé tién té, CSTT, hoat
dong clia NHTW trong viéc diéu hanh CSTT, nhitng 4nh hudng cda chinh
sich nay doi véi nén kinh t&. Tir d6, tng dung 1y thuyét vao thuc t€ d€ xem
xét thuc trang vé tién t&, CSTT va hoat dong cia NHTW trong thdi gian qua.

Qua nhitng ndi dung khoa hoc va thyc tién trén, ludn d4n chd y€u nhin
manh vao phin dinh huéng d€ hoan thién CSTT va cling ¢d vai trd clia
NHNN Viét Nam trong sy nghiép phdt trién ctia dit nuSc va trong bdi cidnh

mdi cia khu vuc va thé gidi.
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CHUONG 1

LY LUAN CO BAN VE NGAN HANG
TRUNG UGNG VA CHINH SACH TIEN TR
TRONG QUA TRINH HOI NHAP QUOC TE.

1.1.QUA TRINH TOAN CAU HOA VA HQI NHAP QUOC TE.

1.1.1.Toan ciu héa.

Toan cau héa (Globalization) 13 mot pham trix lich st va tdn tai khdch
quan cing vdi xu th& phat tri€n ctia xa hoi, né xuat hién dau tién & Anh vio
nim 1961 va dudc st dung phd bién trong khodng cudi thap nién 1980 dén
nay.

Toan cdu héa la qud trinh xd@ hdi héa ngay cang séu sdc su phdt trién
nhiéu mdt cia xa hoi trén pham vi toan cdu, lam gia tang vé quy mé va miic do
phu thudc nhau gita cdc nudc trén moi linh vuc va di dén thanh ldp thi truong
thé gidi théng nhat.

Qua khdi niém vé toan ciu héa, ta rit ra nhitng van dé chung ctia n6 1a:

Toan cau héa dudc ti€n hanh trén co s& phin cong lao dong, chuyén
moén héa & tiing nuéc hay khu vuc & mot mitc dd nhat dinh, tir d6, d€ day
manh phat tri€n, cdc nudc sé lién k&t nhau, tao thanh sy phat trién thi trudng
khu vire va thi trudng toan cau.

Toan ciu héa lam ting nhitng lién k&t chung trong quan hé qudc t&, vi
viy, lam ting sy phu thudc 1an nhau trén nhiéu mit cia ddi song xa hoi, tr

kinh t&, chinh tri, vin héa... d€n mdi trudng clia cic nudc.
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Toan cAu héa tao ra moi trudng canh tranh gay git, do d6, dé ton tai
dugc trong mdi trudng canh tranh toan ciu budc cic nude, cic td chitc kinh &,
cidc doanh nghiép phai hét strc tAn dung 1¢i thé, lién két kinh t€ va st dung
hdp 1y cdc ngudn luc d€ tao ra hiéu qua cao nhit va d6 ciing 13 dong luc dé
xa hdi phét trién [2, tr.18-19].

Toan ciu héa 1a xu hudng phdt tri€n tit yé€u mang tinh thdi dai hinh
thanh trén co s§ su phat trién kinh t&, thi trudng cia mdi nudc vudt ra ngoai
pham vi qudc gia, din dé€n sy thoi thiic cdc nuSc phdi m§ clra kinh t&, diy
manh ngoai thuong, dau tu ra nuc ngoai va lién k&t véi cdc nu6e khic trén
moi linh vuc. T d6, né sé€ tao ra su phan cong, chuyén moén hdéa & mitc do cao
hon, sy phat trién kinh t& va lién két qudc t€ ciing tir d6 ma ting 1én vuot bac.

Qua4 trinh toan cau héa cé nhitng tinh chat cd ban sau day:

- Toan cAu héa diéu ti€t cic giao dich qudc t&€ trén cd sd lién két, hgp
tdc trén pham vi todn cau.

- Toan cau héa dugc hinh thanh trén cd s& phan cong lao dong, cic
quan hé kinh t& giita cdc nudc mang tinh xa hodi héa cao.

- Toan cau héa tit y&€u din dé&n sy hinh thanh va phat trién nhitng cong
ty da qudc gia.

- Toan cAu héa tAt y€u dan dé€n sy hinh thanh cdc dinh ché, cic td chifc
qudc t& dé€ thong nhat quin 1y cic hoat dong va giao dich qudc t&.

Trong qud trinh toan ciu héa, su gia ting cdc giao dich hing héa va tai
chinh giffa cdc nudc, tit y€u hinh thanh nhitng dinh ché, td chic qudc t& dé
thong nhat quan 1y theo tiéu chuin chung, ddm bio quyén 1gi binh ding cla
cdc bén tham gia va phat trién cdc giao dich qudc t&. P6 ciing chinh 13 nhitng

yéu cau clia hdi nhap qudc t€.
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1.1.2. H)i nhap quodc t&.

1.1.2.1. Khai niém.

Hoi nhap qudc t&€ (integration) 13 su k&t hop gilta qué trinh toan ciu
héa va viéc chl dong phat trién nén kinh t& qudc gia theo xu thé thdi dai dé
mang lai 1gi ich cho qudc gia va xa hoi. Thuat ngit nay xuat hién gin lién vdi
qud trinh toan ciu héa trén th€ gidi, trong khodng tir cudi thip nién 60 d&n
nay, khi cdc nudc tich cuc thyc hién chinh sdch da dang héa cdc quan hé qudc
t& va tham gia vao cdc t6 chiic kinh t€ khu vyc va th€ gigi. Pd c6 nhiéu khai
niém vé hodi nhap qudc t€ dugc dua ra nhu sau:

- Theo B0 Ngoai giao Viét Nam: “Ho6i nhap quoc t€ thuc chit chinh 1a
st chli dong tham gia vao qud trinh toan ciau héa vdi nhitng nd luc vé hoan
thién chinh sdch va ti€n trinh thuc hién d€ tham gia vao cdc dinh ch€, cic td
chite kinh t&€ khu vuc va toan cau.”

- Theo Vu Quan hé qudc t&€: “Hoi nhdp qudc t€ 1a qua trinh hgp tdc trén
co s§ “c6 di c6 lai”, trong d6 cdc nuSc thanh vién danh sy doi xit wu dii cho
nhau dua trén cd sé tudn thd cdc nguyén tic cla td chic, chap nhan cdc luit
1, tAp quin qudc t&.”

T nhitng nhan dinh trén ta c6 thé dua ra khdi niém vé hoi nhiap qudc
t& nhu sau: Hoi nhdp quéc té la qud trinh chii dong phdt trién nén kinh té& quéc
gia theo xu huéng toan cdu héa, nhdm tao lién két nhiéu mdt vdi cdc nude
trong khu vice va thé gici dé hinh thanh khu vyc kinh té& hay cdc t6 chitc kinh té
quoc té.

Hoi nhap qudc t&€ 1a qué trinh tit y&u khich quan, khi ma cdc diéu kién

san xuit va tiéu thu trong nudc da c6 kha ning vugt ra ngoai lanh thd qudc
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gia, tir d6, viéc hdi nhap qudc t&€ s& tao diéu kién k&t hgp va khai thic cic
ngudn lyc trong va ngoai nudc véi hiéu qua cao hon.

1.1.2.2. Pic diém cd ban clia qua trinh hdi nhap quédc té.

Hoi nhip qudc t&€ 1a qua trinh chii dong phat trién kinh t€ qudc gia theo
xu huéng toan ciu, bao ham nd luc cla cic chinh phi va cdc chi thé kinh t&
trong nuéc d€ tham gia vao cdc td chiic kinh t&€ khu vic va qudc t& [2,tr.30].
N6 bao gdm nhitng dic di€m cd ban sau:

- Qud trinh hdi nhdp quéc té ciia cdc nudc luén dién ra & micc dé tix thdap
dén cao.

Tuy theo diéu kién kinh t€ — xa hdi & mdi nudc, qua trinh hdi nhip
quoc t€ 1udn dién ra véi miéc do tr thip dén cao, tr don phuong dén da
phuong.

O mic do don phudng, cdc nudc chii dong md cira kinh t€, trudc tién 12
mé§ ctfa xudt nhap khidu hang héa mot s§ linh vuc nhit dinh ma ho thdy can
thi€t vi nhu ciu ting trudng kinh t&€ cda qudc gia, & day thudng 12 cdc doanh
nghiép tv di tim doi tdc theo quan hé thuong mai va ngoai giao giita cidc nudc,
chinh pht céc nuSc chua ¢6 nhitng cam k&t 16 rang, chi tiét.

3 mic do song phuong, hai nudc ti€n hanh dim phédn va ky k&t nhitng
hiép dinh quan trong vé thuong mai, dau tu, giao dich qudc t&... xu huéng nay
thudng dién ra sau khi cdc nudc thuc hién hdi nhap don phuong hoic thit bai
G vong dam phéan da phuong.

O mic do da phuong, cdc nudc cung nhau thanh 13p hodc tham gia vao
nhitng dinh ché, t6 chitc kinh t€ khu vuc hoidc toan cau, trong d6, ho sé& ti€n
hanh dam phan, di d€n cam k&t chung thdng nhat, t§ chic cang 16n thi qud

trinh dat d€n cam két chung thong nhat cang khé vi phdi ddm bao 1gi ich qudc
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gia thong nhit véi 16i ich qudc t&€ cho nén qué trinh ddm phdn hét stc gay go,
mat nhiéu thdi gian va sy diéu chinh thich hgp. K&t qua clia qué trinh nay 13
su thanh 14p cédc to chitc kinh t€ khu vuc hoic toan cau. Nhitng dinh ché, t6
chitc kinh t&€ khu vyc bao gdm cdc nuSc thanh vién trong cling mot khu vuc
dia 1y (Li€én minh Chau Au — EU, Khu miu dich tv do Bic My — NAFTA,
Dién dan hgp tic kinh t€ Chau A — Thai binh duong — APEC, Khu méu dich
tu do Pong Nam A — AFTA). Nhitng dinh ché, t6 chidc toan ciu bao gém cic
thanh vién tir nhiéu khu vuc khic nhau trén thé gidi (T8 chitc Thuong mai thé
giGi — WTO).

Vé mic dd hoi nhap, cdc nha kinh t€ dua ra nim mo hinh tir thap dén
cao, trong d6, trudc tién cdc qudc gia s& thong nhit d€ thanh 1dp Khu mau
dich ty do, ti€n dé€n lién minh thu€ quan, hinh thanh thi trudng chung, lién
minh kinh t&€ va cudi cliing 1a lién minh toan dién. Trén thyc t&, nhiéu qud
trinh hoi nhap khong di theo ding trinh ty trén ma cé thé bd qua mot sd bude
khi da dat nhitng thda thuin thuong mai.

- Hoi nhdp quéc té tdt yéu dua dén viéc hinh thanh cdc khu vuc kinh té&
hodic cdc to chirc kinh té toan cau.

Hoi nhap kinh t€ qudc t& 1a thuc hién viéc md clra kinh t€, cho phép
céc yé&u t6 kinh t€ cdc nu6c hop tdc, thaim nhap 1an nhau. Do dé, tAt y&u chinh
phli cdc nuSc phai hinh thanh cdc t6 chitc kinh t&€ d€ xdy dung cdc quy dinh
chung va thuc hién cdc cam két qudc t&€ ddm bdo quyén 1gi clia cdc bén tham
gia, thic ddy thuong mai va dau to qudc t& phat trién. Tuy theo tinh trang kinh
t€, trudc tién cdc nudc s& cho ra ddi cic td chitc thuong mai khu vyc va khi
kinh t&€ khu vuc phat tri€n, mic d6 hdi nhiap cao hon, cdc nuc s& tham gia

N 2, R P . ~ N A
vao cac to chtc kinh t€ toan cau.



17

- Chinh phil cdc nudc tién hanh cdi té toan dién cdc mdt hoat dong cliia
nén kinh t& phit hop véi yéu cau hoi nhap.

Khong ¢c6 mot cong thiic chung nao cho qua trinh hdi nhip & cac nudc,
tlly theo diéu kién kinh t& - xa hoi & mdi nudc, qud trinh md clra thudng thuc
hién tirng phan vdi nhitng buéc di than trong, tirng budc diéu chinh va thyc
hién cdi ciach nhitng van dé qudc gia theo muc tiéu va 19 trinh cam két cla
qud trinh hoi nhap qudc t&, bao gdm:

+ Hoan thién hé thdng luit phdp, cdc chinh sdch kinh t€, cdc vin ban
phdp 1y tirng buéc phi hdp véi thong 1& qudc t€ theo huéng rd rang, minh
bach, tao diéu kién gidi phéng ngudn luc, ddy manh trao ddi hang héa, dich
vu, ludn chuyén von, lao ddng, cong nghé véi ciac nude khic.

+ Piéu chinh cd cAu kinh t&€ theo hudng tu do héa, md ctra kinh t&, phat
huy 1¢i thé so sdnh clia qudc gia trong moi trudng canh tranh qudc t€ nhim
tao ra cd cAu kinh t€ cin d6i, c6 kha ning canh tranh cao, phdt huy nhitng 1gi
th& clia dit nudc trong qud trinh hoi nhip qudc t€, dic biét viéc ning cao
ning luc canh tranh cta cdc doanh nghiép trong nuéc luén dudc xem la cai
cach diu tién trong qud trinh hoi nhap qudc té&.

+ Thyc hién md cta trong linh vyc dao tao, ti€p nhan cé chon loc
nhitng linh vuc dao tao can thi€t &€ chuidn bi ngudn nhan luc cho qua trinh hoi
nhdp, dic biét 1a nhitng nha quan 1y gidi, cdn b6 khoa hoc ky thuidt va cong
nhan lanh nghé ... phit hop vé6i yéu cAu hdi nhip qudc t€.

1.1.3. Hi nhap quéc t& trong Iinh vuc tién té - ngan hang.

1.1.3.1. Sy can thiét.

Hoi nhap quoc t€ 1a xu hudng phat tri€n tit y&u clia kinh t&€ thé gidi,

nhi't 13 ddi vé6i cdc qudc gia dang phat tri€n. Hoi nhap qudc t€ nhim md clra
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nén kinh t&, thyc hién ty do héa thuong mai, dich vu dé gia nhap vio cudc
canh tranh qudc t& binh ddng va ciing phat trién trén tit cd cdc linh vuc. Ciing
nhu cdc linh vyc khdc khi mé clra va hoi nhap, linh vuc tién t& - ngin hang
ciing phdi chuin bi dé tham gia vao thi trudng chung nay, diéu d6 doi hdi
chinh phti cdc nude phai bi€t tAn dung co hoi va ludng trude nhitng thach thitc
dé ludn chii dong trong qud trinh hoi nhap kinh t€ néi chung va trong linh vuc
tién té — ngin hang néi riéng [38, tr.40].

1.1.3.2. Noi dung hoi nhap trong Iinh vuc tién té — ngan hang.

Hoi nhap qudc t& trong linh vuc tién t& - ngan hang thuc chit 13 qué
trinh titng budc thuc hién ty do héa tai chinh - tién té - ngan hang [11, tr.32].
Nhitng ndi dung cd bdn cda qud trinh hdi nhap qudc t€ trong linh vuc tién té -
ngin hang bao gdm:

1/ Tu do héa tai chinh - tién té.

Tu do héa tai chinh - tién t& 12 qud trinh diéu ti€t hé thong tai chinh -
tién té trong nudc mot cach linh hoat biing cdc cong cu gidn ti€p duwa trén cic
y€&u t6 thi trudng phi hgp v6i hé thdng luat phdp va thong 1€ qudc t€. Trong
d6, cdc rao chin ngin cdch vdi hé thdng tai chinh - tién t& cda khu vuc va thé
gidi s& dudc dd bd dan, c6 rat it sy can thiép truc ti€p clia chinh phd va cic cd
quan chifc ning vao hé thong tai chinh — tién t&. Ty do héa tii - chinh tién té
gdm céc ndi dung chi yé&u sau:

- Mot 13, thuc hién tuy do hoa 1di suat.

Tu do héa 14i sud't 12 ndi dung quan trong hang dau clia tv do héa trong
linh vyc tién té — ngdn hang bdi vi nhd d6 ma cidc ngudn von trong xa hoi
dugc van dong mot cach thong sudt. Tuy nhién, d€ 14i suat dude hinh thanh ty

do theo tin hiéu thi trudng doi hdi nén kinh t€ phdi ¢6 nhitng cd s& sau day:
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+ Moi trudng kinh t€ vi m6 va ting trudng kinh t&€ 6n dinh.

+ Cdc khudn khé phdp 1y cho hoat ddng tién t& — ngan hang da
twong d6i hoan chinh.

+ Hé thong ngan hang hoat ddng 6n dinh va cé hiéu qua.

+ Thi trudng tai chinh da ra ddi va hoat dong hitu hiéu.

+ Céc codng cu gidn ti€p clia CSTT dudc sit dung budc dau c6 hiéu
qua d€ NHTW diing tic dong gidn ti€p vao ldi suat thi trudng.

- Hai 1a, thyc hién ty do hda ty gid hoi dodi.

Thuc hién ty do héa ty gid hdi dodi 1a qué trinh hinh thanh ty gid theo
quan hé cung ciu ngoai t& trén thi trudng, han ché& sy can thiép truc ti€p cla
chinh pht hay NHTW, thay vao d6, cdc cong cu gidn ti€p sé& dugc si dung dé
tdc dong dén cd ch€ hinh thanh ty gid. Cu thé, tv do héa ty gid hoi dodi sé&
dugc tién hanh theo trinh ty sau day:

+ N6i rong va ti€n t6i x6a bd bién do giao dich ty gid trong kinh
doanh ngin hang.

+ X6a bd viéc cong bd ty gia chinh thic.

+ Ty gid dugc hinh thanh theo cung ciu ngoai té trén thi trudng, khi
can thi€t NHTW chi ding nhitng cong cu gidn ti€p tdc dong.

Thuc hién tu do héa ty gia sé& tic dong manh d&€n xud't nhap khiu, gid
tri ndi té&, ty 1& lam phdt va cdc giao dich tai chinh khic. N6 gin lién véi viéc
ndi 16ng va di d&€n x6a bd cdc gidi han vé ngoai hdi, cic giao dich ving lai va
cac dong di chuyén ctia von. Pay thong thudng 13 budc ti€p theo cla tu do
héa 13i suat, qué trinh ty do héa ty gid chi mang lai hiéu qué khi nén kinh t&

da dat dugc nhitng diéu kién sau:
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* Hoat dong tién t& - ngan hang &n dinh va dudc ki€m sodt tdt, cic
cong cu gidn ti€p ciia CSTT dudc sit dung phd bi€n va c6 hiéu qua trong viéc
diéu ti€t cung tién.

* Thi trudng hoi dodi da hinh thanh va hoat dong tot.

* Dy trit ngoai hdi qudc gia ddi dao, cdn cin thanh todn thudng xuyén
thing du.

Khi da dat dugc nhitng diéu kién trén, viéc thyc hién chinh sich tu do
héa ty gid 1a cAn thi€t d€ tao su thong thodng cho qud trinh Ivu thong von diy
nhanh qu4 trinh ting trudng kinh t€ va sy hdi nhap.

- Ba 13, huéng d€n ty do héa trén cdn can thanh todn qudc t€.

Hudéng dén tu do héa trén cdn cin thanh todn qudc t& s& gitip cdc ngudn
von trong va ngodi nudc tu do luan chuyén, tao ra sy hap thu cdc ngudn von
tir bén ngoai d€ phat trién kinh t€, qua d6 md rong giao luu kinh t&, tai chinh,
ngan hang trong qua trinh hdi nhap qudc t€.

Tuy nhién, 10 trinh nay phai hét sic thin trong va c6 nhitng budc di
thich hdp vi né lién quan dé€n an ninh tai chinh — tién t& ca qudc gia. Vi vay,
tr do héa trén cdn cin thanh todn qudc t€ chi dudc thuc hién khi nén kinh t&
dat dugc nhitng di€u kién sau:

* Nén kinh t& ph4t trién dn dinh vdi co cdu hgp ly, stic canh tranh cao
dé c6 thé hap thu hiéu qua ciac dong von nudc ngoii.

* Hé thdng tai chinh vitng manh, qud trinh ty do héa tai chinh ndi dia
thuc hién c6 hiéu qua (bao gém tu do héa 1di suat, ty gid hdi dodi, ndi 18ng
ki€m sodt tin dung), von trong nudc dugc luu chuyén thong sudt.

* Dy trit ngoai t& doi ddo, cdn cin thanh todn thudng xuyén thing du.
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Tuy theo thuc trang kinh t&€ — tai chinh clia mdi nudc, ti€n trinh huéng
dén tv do héa trén cdn cin thanh todn qudc t€ s& dugc thuc hién tirng phan
phlt hdp véi chinh sdch phat trién kinh t€ trong giai doan hoi nhap.

Trong giai doan tao da, cdc nudc thudng ti€n hanh tv do hda céc trén
cdn cin ving lai vdi cdc budc di ban dau 1 cit gidm thu€ xud't nhap khiu,
gidm din va ti€n d€n x6a bd han ngach, thuc hién tv do héa ngoai thuong va
ty gia hoi dodi.

Tu do héa trén cdn cin von dudc ti€n hanh khi nén kinh t& dat mic
phat tri€n cao va sau khi thuc hién c6 hiéu qua qué trinh ty do hda tai chinh
ndi dia va cdc giao dich ving lai. Cdc dong di chuyén vén FDI dudgc thyc hién
tr do héa trudc cdc khodn von gidn ti€p va vay nd, trong do, cdc khodn vay
ngin han ludn phdi dugc ki€m sodt than trong [39, tr.46].

2/ Hoi nhdp qudc té trong linh vuc ngdn hang.

Hoi nhap quoc t€ vé ngin hang 13 qud trinh md ctta dé dua hé thong
ngin hang trong nudc hdoa nhiap véi hé thong ngan hang khu vuc va thé gidi
phu hgp véi thong 1& qudc té.

Thuc hién hoi nhap qudc t€ trong linh viic ngan hang doi hdi chinh phi
va NHTW phii x6a bd nhitng wu dii, ti€n tdi canh tranh binh ding giita cdc
ngin hang trong va ngodi nudc. Do d6, mitc do hoi nhap qudc t€ trong linh
vuc ngan hang c6 mdi quan hé chit ché véi mitc do tu do héa tai chinh, tién
té. Viéc thuc hién tu do héa tai chinh — tién t& cing siu rong va c6 hiéu qui
thi viéc thyc hién hdi nhap ngdn hang cang thuan Igi.

Viét Nam da tham gia ky k&t cdc Hiép dinh vé hoi nhap qudc t€ trong
linh vic ngan hang nhu Hiép dinh thuong mai Viét — My, Hiép dinh khung vé

hgp tdc va thuong mai dich vu clia Asean (AFAS) va dang chudn bi cic diéu
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kién d€ gia nhap vao T8 chitc thuong mai Thé gidi (WTO). Yéu ciu cla qud
trinh cam k&t md cita cta thi trudng dich vu ngin hiang bao gdm nhitng ndi
dung chii yéu sau:

- Chinh phi hodc cdc ¢d quan hitu quan khong han ché cdc ndi dung:

+ S8 luong nha cung cAp dich vu ngin hang.

+ Téng gid tri cac dich vu ngin hang.

+ S8 lugng dich vu ngan hang.

+ S8 nhan lvc dude tuyén dung trong mdt ngan hang.

+ Su tham gia gép vOn cda nuGc ngoai dudi hinh thitc: Ty 1€ toi
da von c¢d phan nudc ngoai, tdng gia tri tirng khodn diu tr hoic tong s& dau
tu.

+ Thanh todn va chuyén tién qudc t& cho cdc giao dich ving lai
(trr tinh hu6éng dic biét).

- Céc thanh vién dudc ti€p can hé thong bu trir, thé thitc cAp von, tdi
cAp von trong qud trinh kinh doanh.

- Cé4c thanh vién c6 quyén dugc thanh 1dp, md rong hoat dong ké ca
mua lai cdc doanh nghiép hay t3 chifc thuong mai.

- Céc thanh vién dugc d6i x& cong bing.

1.1.3.3. Co hoi va thach thitc trong qua trinh hoi nhap vé tién té-
ngan hang.

Viéc thuc hién hoi nhap qudc t€ néi chung va trong linh vuc tién té-
ngin hang néi riéng déu ham chira trong dé cd nhitng c¢d hdi va thach thic.
Viéc nghién citu chiing s& gitip chiing ta ¢6 cdch nhin khdch quan dé tin dung
co hdi va chudn bi nhitng diéu kién t6t nhat ddi dau v4i thi thach [6, tr.45].

® Co hoi:
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- Thidc ddy sv ting trudng do gia ting mic dd diu tu va ning cao
ty suat sinh 10i clia dau tu, thong qua viéc ti€p cin kinh nghiém qudn 1y hién
dai, cdc thanh qud khoa hoc trén th€ gidi va thi trudng canh tranh c6 hiéu qud
trén toan th& gidi.

- Cho phép moi c4 nhan nhin ra va ty bido vé chong lai sy phat
trién khong cin d6i trong nén kinh t& biing cich da dang héa cic danh muc
dau tu va khai thac thi trudng toan cau.

Theo thdng ké & cdc nudc, chi phi st dung von trong nudc trude khi hodi
nhap thudng rat cao so vdi chi phi st dung vén qudc t€. Sau khi hdi nhap, von
s& chdy vao co hoi diu tu c6 ty suat sinh 1di cao nhat, lam hiéu qué st dung
von dudc ning cao. Do d6, c6 thé néi, hoi nhiap qudc t€ di thic ddy luan
chuyén va diéu ti€t von trén pham vi toan cau.

- Thiic ddy thi trudng tai chinh phdt tri€n va ning cao tinh canh
tranh clia hé th6ng ngian hang trong nuéc, gitp cho cdc ngidn hang trong nudc
vuon 1én va thAm nhap vao thi trudng qudc t€.

® Thach thuc:

Qua4 trinh hdi nhap qudc t€ trong linh vuc tién té- ngAn hang mang
lai nhiéu cd hoi cho cdc quoc gia n€u dugc chudn bi tdt. Tuy nhién, nhitng
thich thic clia qud trinh nay 13 khong nhd, cu thé:

- Luon tiém 4n nguy co khing hodng tai chinh-tién té.

0 giai doan dau clia qud trinh hoi nhap, viéc thu hit dong von tu nhian
vao cdc nudc dang phdt tri€n thé hién rat ro vi 1di sudt & nhitng noi nay
thudng cao hon Idi sut th€ gidi, mit khdc, ngudn luc véi gid ré, thi trudng
diy tiém ning chua dugc khai thdc ludn hdp din cdc nha dau tu. Tuy nhién,

sy gia ting hoi nhip qudc t&€ va viéc qud trong cdy vao dong vdn tu nhin,
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trong khi co ciu kinh t€ chua dat mitc hoan thién cin thiét, cdc chinh sich
kinh t€ vi mo chua that sy 6n dinh. T4t ci nhitng diéu nay c6 thé lam cho thi
trudng mdi ndi d& mA't 6n dinh din d&n sy ddo ngugc 16n clia dong von.

Su rit von dot ngdt lam chao ddo thi trudng tdi chinh trong nudc va
cudc khiing hodng déng Peso Mexico nim 1994 ciing nhu cudc khiing hodng
tai chinh-tién t& & Pong Nam A nim 1997 dugc xem nhu nhitng hdi chudng
canh tinh vé tinh ba't 6n clia qua trinh ty do hda tai chinh-tién té.

- Khé tranh khdi hién tugng dau cd, mua ban khdng trén thi trudng
tai chinh din dén viéc d6 v& hang loat cdc nha diu tu, hé thong ngin hang
trong nuéc trong giai doan diu thudng c6 sic canh tranh kém, do dé, c6 nguy
co phd sdn hoic bi thon tinh bdi cdc tAp doan ngan hang th€ gidi.

V&i nhitng co hdi va thach thic néu trén, trong giai doan chuin bi,
st dn dinh cda tinh trang kinh t&, cia hé thong ngan hang, cda cdc chinh sich
kinh t&€ vi md -dic biét 1a CSTT ma chd thé diéu ti€t 1a NHTW- 1a hét stc
quan trong.

1.2. Ngan hang trung uong (NHTW).

1.2.1. Khai niém.

NHTW la mot dinh ch€ quén 1y nha nuSc vé tién té - tin dung, né nim
trong bd may quyén luc qudc gia. Hién nay, cdc nudc trén thé gidi du 16n hay
nhé déu c6 NHTW, né c6 thé dudc xay dung ngay sau khi hinh thanh qudc gia
ciing c6 th€ c6 ngudn goc tir cac ngan hang thuong mai tw nhian dugc qudc
hiru héa [8, tr.46].

-0 Anh, cdc nha kinh t& dua ra khdi niém vé NHTW nhu sau : NHTW
12 ngin hang ddc quyén phat hanh tién, ki€m sodt dy trit vang, tin dung va

di€u hoa thanh todn cho c3 hé thdng ngin hang trong nuéc.
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- Kh4i niém vé NHTW & Phdp dugc néu ra nhu sau: NHTW 13 co quan
phat hanh tién, quan 1y du trit qudc gia cho chinh quyén Nha nudc, cung ng
diu ti€t tién t&, bdo vé gi4 tri ndi té, quin 1y hoat dong ngin hang.

NHTW ctia Phdp va Anh déu Ia nhitng NHTW 16n véi nhitng dich vu
da dang va kiém c4 chic ning thanh todn qudc t€ cho cic NHTM.

- Theo Trung Qudc: NHTW 13 mot dinh ché phat hanh, diéu ti€t va
quan 1y luu thong tién té, ddong thdi dai dién Chinh phi d€ giao dich vdi cic td
chttc trong va ngoai nudc.

- Theo Luat NHNN Viét Nam ban hanh vao nim 1997: NHTW la cd
quan cia Chinh phd thuc hién chiic ning quin 1y nha nu6c vé tién té va hoat
d6ng ngin hang; 1a ngdn hang phdt hanh, ngdn hang ctia cic TCTD va ngin
hang 1am dich vu tién t& cho Chinh phd. Hoat dong cia NHTW nhim 6n dinh
gid tri dong tién, gép phian bdo ddm an toan hoat dong ngin hang va céc
TCTD, thiic ddy phat trién kinh t€.

- Theo tic gid luan an: NHTW la dinh ché qudn Iy nha nudc vé tién té,
ngdn hang; giit doc quyén phdt hanh tién, la ngdn hang ciia cdc ngdn hang
trung gian va ngdn hang cua chinh phii.

0 Viét Nam, NHTW la Ngin hang Nha nudc Viét Nam (NHNN), 1a
thanh vién cia Hoi ddng chinh phii. Co quan 1anh dao cao nhat cia NHNN 1a
Hoi dong quén tri gdm mudi thanh vién. Chi tich 12 Théng doc, phé chii tich
12 Phé Thong d6c NHNN, bon ty vién cdp thit trudng dai dién cho Bo Tai
chinh, Bd Thuong mai, Bd K& hoach va Pau tu, cic Gy vién khic dugc chon
trong sO cdc chuyén gia kinh t& - tién té. Ngoai cht tich Hoi dong quan tri 12

Théng d6c dudc bd nhiém nhu thanh vién khic ctia Chinh phd, con cdc thanh
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vién khic do Thi tuéng Chinh pht bd nhiém theo dé nghi cia Thong doc
ngin hang, nhiém ky ctia Hoi ddng qudn tri 1a 5 nim.

DPiéu hanh cong viéc hang ngdy cia NHNN 1a Théng d6c va mot s6
Phé Thong ddc cing véi bd mdy hoat dong cip trung wong va cap tinh, thanh
phé truc thudc trung wong [28, tr.56].

O mdi qudc gia c6 nhitng tén goi khdc nhau cho NHTW:

* Anh, Phdp, Nhat ban, Thdi lan, Pic 14y tén nu6c dit cho NHTW, do
do6, cac NHTW nay goi 12 Ngan hang NHTW Anh qudc, Ngan haing NHTW
Phdp Qudc, Ngan hang NHTW Nhat Bdn, Ngan hang NHTW Thai Lan, Ngan
hang NHTW bDiic.

* O M§ NHTW dugc goi 1a Ngan hang du trit li€n bang (Cuc du tri
li€n bang) MJ.

% 0 Trung Qudc, NHTW dudc goi 12 Ngan hang Nhin nhin Trung
Qudc.

* Singapore, NHTW dugc goi 1a Co quan tién té Singapore.

* Viét Nam, NHTW dugc goi la NHNN Viét Nam.

1.2.2. Chic ning cia ngan hang trung uong.

Khdc v6i tinh chit quin 1y nhi nu6c cia cic Bo, NHTW c6 thé thuc
hién viéc quan 1y nha nudc qua cdc nghi€p vu mang tinh kinh doanh. Song
tinh kinh doanh chi 1a phuong tién ning cao hiéu suit clia cong tic quan ly,
ma khong phai la muc dich hoat dong cia NHTW [7, tr.67].

Muc dich hoat dong cia NHTW 13 cung ng tién t& cho nén kinh té&,
diéu hoa luu thong tién t& va quin ly hé thdng ngin hang, nhim bio ddm luu

thong tién té Sn dinh, tir d6 tao diéu kién ting trudng kinh t€&, ting viéc lam
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va kiém ché& lam phat. Mudn vy, NHTW phai thuc hién ba chifc ning cd ban

sau day :

1.2.2.1. Chiic niing ddc quyén phat hanh tién.

NHTW nim doc quyén phat hanh tién gidy va tién dic. Trong thdi dai
ngly nay, viéc phat hanh tién gidy khong con dya trén co s§ du trit kim loai
quy, dic biét l1a du trit vang. N6 dugc thuc hién dua trén c¢d sG uy tin cia Nha
nudc va stic manh ctia nén kinh t€. Nhd nim doc quyén phat hanh gidy bac,
NHTW c6 thé tic dong manh d&€n hoat dong kinh t& - xa hdi, bing nhitng
cong cu diéu hanh qud trinh luu thong tién té.

Lugng tién phat hanh tién tit NHTW dudc dua vao nén kinh t€ qua cdc
ngo sau:

- Phat hanh tién qua ngd Chinh phu.

Viéc phdt hanh tién nay dudc thuc hién thong qua viéc Chinh phi vay
tién clia NHTW hoic vay nuSc ngoai.

+ Khi Chinh phd vay tién cia NHTW, ludng tién nady sé& dugc
dua vao nén kinh t&€ thdng qua chi tiéu ctia Chinh phi.

+ Khi Chinh pht vay nudc ngoai, lugng vay dudc thudng la ngoai
t&¢ hodc vang, luong nay thong thudng ciing s& dudc ky quy § NHTW dé
chuyén thanh ndi té.

Trong c4 hai trudng hgp trén lugng tién tirt NHTW sé& qua Kho bac nha
nudc, tir d6, di vao nén kinh t& thong qua chi tiéu cda ngin sach Nha nudc.

- Phat hanh tién qua ngd ngan hang thuong mai.
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Viéc phdt hanh tién nay dudc thuc hién thong qua viéc cic NHTM dén

vay von d NHTW. NHTW c6 thé cip von cho cac NHTM duéi hai hinh thic:
+ T4i chi€t khau cdc chitng tr ¢ gia.
+ Thé& chap hay tng trudc.

Trong ca hai trudng hgp trén lugng tién tr NHTW sé chdy vao cédc
ngan hang thuong mai, tir d6 di vao nén kinh té&.

- Phat hanh tién qua ngd thi trudng ma4.

Viéc phdt hanh tién dugc thuc hién thong qua viéc NHTW thuc hién
nghiép vu mua cdc chitng khodn (thudng 1a ngin han) trén thi trudng md
nhim muc dich bom tién vao luu thong.

- Phat hanh tién qua ngd thi trudng vang va ngoai té.

Viéc phat hanh tién dugc thyc hién thong qua viec NHTW dung tién dé
mua ngoai té hodc vang, 1am ting du trit qudc gia, dong thsi 1am ting lugng
tién trong nén kinh t€.

1.2.2.2. Chitc ning ngian hang cia cidc ngan hang.

NHTW chi thuc hién chifc ning ngan hang d6i v6i cac NHTM va cdc
TCTD, khong thyc hién tu cdch ngdn hang d6i v6i cdc doanh nghiép, ho gia
dinh. Qua d6, NHTW thé hién vai tro 13 ngudi cho vay cudi cling ddi v6i hé
thong NHTM va cdc TCTD. Chic ning nay dudc thé hién & hai ndi dung:

- NHTW mé tai khodn va nhén tién giti ciia cdc NHTM.

Cédc NHTM déu phdi md tai khodn tai NHTW theo luat dinh, dong thdi,
di€u d6 ciing mang lai 1¢i ich cho cdc NHTM trong qud trinh thanh todn. Tién
glii cia cdc NHTM § NHTW bao gom:

* Dy du trit bit budc: Khodn tién gii nay 4p dung bit budc doi

v6i cdc NHTM, mitc du trit cao hay thdp tuy theo quy dinh cia NHTW trong
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tirng thdi ky d€ phit hgp v6i muc tiéu cia CSTT. Muc dich ctia viéc bit budc
du trit nay 13 d€ han ché tin dung ctia cic NHTM, trdnh trudng hgp vi ham Idi,
cdic NHTM cho vay hét lugng tién huy dong, din dé€n mait khd ning thanh
todn, 4nh hudng dén quyén Igi khach hang va dén nén kinh t€ néi chung. Mit
khéc, thong qua viéc quy dinh ty 1& du trit bit budc da tdc dong dén kha ning
md rong cho vay clia cic NHTM, do d6, tic dong d&€n khdi tién trong nén kinh
t&€. Vi vay, quy dinh ty 1& dy trit bit budc khong chi don gidn ddm bdo khi
ning thanh khodn ctia cic NHTM ma con 1a mdt cdng cu di€u hanh CSTT.

* Tién giti thanh todn: Ngoai tién giti du trit bit budc, cic
NHTM con giti thém mot khodn tién giti thanh todn tai NHTW dé dap ting
nhu cAu thanh todn thudng xuyén giita cic NHTM vé6i nhau va dé diéu chinh
mutc du trit bit budc khi can.

- NHTW cdp tin dung cho cdc NHTM.

NHTW c6 thé cho cic NHTM vay tién d€ ddp tng yéu cau chi trd cho
khdch hang thong qua nghiép vu tdi chi€t khau, tdi cAm cd cdc ching tir c6
gi4. Trong trudng hdp nay, NHTW thé hién vai trd 12 ngudi cho vay cudi cling
ddi v6i cdc NHTM. Viéc cho vay nay phai dugc ciAn nhic k§ bdi hai ly do sau:

+ Viéc NHTW cho cdc NHTM vay la mdt hanh dong phat hanh
tién, do d6, sé d4nh hudng d&€n muc tiéu ctia CSTT.

+ N&u NHTW dé dii cap tin dung cho cdc NHTM sé lam cho
cdic NHTM y lai 8 NHTW va vi vay sé& khong tich cuc huy dong cdc ngudn
von nhan rdi trong xa hoi.

1.2.2.3. Chiic niing ngin hang cia chinh phu.

Trudc hé€t, NHTW nhian md& tai khodn va lam dai 1y tai chinh cho chinh

phu.
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Thit hai, thay mit nha nuSc quan 1y cdc hoat dong tién té, tin dung va
thanh todn d6i noi cling nhu ddi ngoai cla di't nudc.

Thit ba, 12 ngudi thay mit chinh phd ky két cdc hiép dinh tién té, tin
dung, thanh todn ddi v8i nudc ngoai va tham gia v6i cuong vi thanh vién cia
mdt s6 td chifc tai chinh qudc t&.

Thit tu, quin Iy quy du trit qudc gia.

Dy trit qudc gia bao gdm céc loai tai sdn chién lugc ma bat ky quoc gia
nao ciing phai c6 d€ d6i phé vdi nhitng bi€n cd, thong thudng quy nay bao
gdm cdc loai ngoai té manh va vang. Trong qud trinh hoat dong, NHTW giit
mtc du trit khong thap hon mic t3i thi€u ma luit quy dinh va sé& chii dong st
dung quy nay d€ phuc vu cho 1di ich quéc gia.

NHTW la mot dinh ch€ quin ly nha nudc vé tién t& va cdc hoat dong
ngan hang. Do d6, NHTW dai dién cho Chinh phi, sé& thuc hién phoi hdp véi
cdc Bo Tai chinh va cdc bd, nganh c6 lién quan khic, d€ xay dung va thuc
hién chinh sdch tién t& qudc gia.

1.3. CHINH SACH TIEN TE.

1.3.1. Khai niém.

Trong diéu kién cdc y&u t6 khic khong d6i, néu khdi lugng tién trong
luu thong thay d6i thi gid tri clia mot don vi tién t& sé& thay d6i. T d6, gid cd
hang héa, gid tri tai sdn, thu nhap clia dan ching va cd thu nhap qudc dan
ciing thay ddi theo. Do d6, biing cich tao ra cic thay ddi vé khdi lugng tién té
trong luu thong, NHTW c6 thé tic dong d&€n ddi sdong va hoat dong kinh t&
clia qudc gia. Tdng hgp nhitng phuong thiic ma qua d6 NHTW tao ra nhitng

thay ddi vé tién té néi trén hop thanh CSTT [10, tr.26].
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Hiéu theo nghia hep thi CSTT la viéc cung @ng tién ting thém trong
tirng thai ky (thudng 14 mot nim), phit hgp véi muc tiéu ting trudng kinh té&.

Hiéu theo nghia rong, CSTT 12 mdt bd phin trong tdng thé cdc chinh
sach kinh t&€ ctia Nha nu6c. P6 1a hé thong cdc quan di€m, chii truong va cic
bién phdp ctia Nha nuc nhim tdc dong va diéu chinh cdc hoat dong vé tién
té, tin dung, ngan hang, ngoai hdi tao ra sy 6n dinh cla qué trinh lvu thong
tién t&, thic ddy kinh t& — xa hoi phat trién.

boi v6i Vit Nam, ¢ Piéu 2 Luat NHNN Viét Nam ban hanh nim 1997
da quy dinh ro:

“Chinh s4ch tién t& qudc gia 12 mot bo phan clia chinh sach kinh t€ - tai
chinh cda Nha nuSc, nhim 8n dinh gid tri dong tién, kiém ch& lam phdt, gép
phin thic diy phdt trién kinh t€ - x3 hoi, bdo ddm qudc phong, an ninh va
nang cao ddi sdng ctia nhan dan”.

Ciing trong Dié¢u 2 Luat NHNN Viét Nam da néu nhitng ndi dung co
ban cda Chinh s4ch tién té clia Viét Nam, bao gdm:

“Nha nudc thong quin 1y moi hoat dong ngan hang; cé chinh sich dé
ddng vién cdc ngudn luc trong nudc 1a chinh, tranh thd t6i da cdc ngudn luc
ngoai nudc, phat huy siic manh tdng hgp clia cic thanh phan kinh t&; bdo dim
vai tro chli dao va chii luc clia cdc t§ chifc tin dung nha nu6c trong linh vuc
tién té va hoat dong ngin hang; gilt vitng dinh huéng xa hoi chli nghia, chd
quyén qudc gia; m§ rong hop tdc va hoi nhap qudc t&; ddp &ng yéu cau phat
tri€n kinh t& xd hoi, gép phan thuc hién cong nghiép héa, hién dai héa dat
nudc” [50, tr.45].

g 7z . A 2z
Theo quan di€m cla tdc gid Lun dn:
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CSTT la tdéng hop cdc hoat ddng ciia NHTW nhdm thuc hién cdc muc
tiéu kinh té — xa hoi ciia quéc gia trong mot thoi ky nhdt dinh.

Do d6, CSTT ctia NHTW 1a mdt bd phan quan trong trong hé thong
céc chinh sich kinh t€ - tai chinh vi m6 ctia Chinh phu.

DP&i véi Viét Nam, viéc td chitc va thuc hién CSTT dugc quy dinh cu
thé trong diéu 3 ctia Luat NHNN nhu sau:

- Qudc hoi quy€t dinh va gidm sdt viéc thuc hién CSTT qudc gia, mifc
lam phat du ki€n hang nim trong mdi tuong quan véi mic ting trudng kinh t€,
can d6i Ngan sach Nha nudc.

- Chd tich nudc thyc hién cdc nhiém vu, quyén han do Hi&€n phédp va
Phap luat quy dinh trong viéc dam phén, ky két, tham gia, phé chuin diéu u6c
qudc t&, thda thuan qudc t&€ nhan danh Nha nuéc Cong hoa xa hoi chli nghia
Viét Nam vé linh vuc tai chinh, tién t& v hoat dong ngan hang.

- Chinh phii xdy dung du 4n CSTT qudc gia, mitc lam phat du ki€n
hang nim trinh Qudc hdi quyét dinh, t& chitc thuc hién CSTT qudc gia, quyét
dinh luong tién cung ng bd sung cho luu thong hang nim, muc dich si dung
s0 tién nay va dinh ky bdo cdo Uy ban thudng vu Quéc hdi, quyét dinh cdc
chinh sich cu thé khdc va cdc gidi phdp thuc hién.

Pé tu van cho Chinh phd trong viéc quyét dinh nhitng vin dé thudc
nhiém vu, quyén han ctia Chinh phi vé CSTT, theo di€u 4 ctia Luat NHNN,
Chinh phti cho thanh 14p Hoi dong tu van CSTT qudc gia, bao gdm: Chi tich
12 Phé thé tuéng Chinh phd, Uy vién thudng truc 1a Thong d6c NHNN, cdc
ﬁy vién khdc 1a dai dién cia B Tai chinh, B6 Thuong mai, B K& hoach va
Pau tu, cdc bd, nganh hitu quan khic va cdc chuyén gia vé linh vuc ngin

hang.
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CSTT bao gdm:

- CSTT md rong : La chinh sdch Iam ting luong cung ng tién cho nén
kinh t&, do d6, s& md rong diu tu va ti€p von cho cdc nganh dé€ phat trién san
xuét kinh doanh, 1am ting tdng cau va gid tri sdn lugng quoc gia. Chinh sich
niy dic biét thich hop d€ chong suy thodi kinh t&€ va gidm thi't nghiép.

- CSTT thu hep : La chinh sdch han ch& (hoiic gidm mic ting trudng)
lugng tién cung Gng cho nén kinh t&. Chinh sich nay dudc st dung khi tdng
cau cao, lam phat dang de doa nén kinh t&.

1.3.2. Muc tiéu cua CSTT.

1.3.2.1. Muc tiéu cudi cung cta CSTT.

Vé muc tiéu ctia CSTT c¢6 rat nhiéu quan di€m khac nhau:

- Quan diém 1: Muc tiéu duy nh4't cia CSTT la 8n dinh gid ca.

- Quan di€m 2: Muc tiéu cia CSTT 14 6n dinh tién t&, gdm 6n dinh gid
tri d6i ndi (Sn dinh gid cd) va dn dinh gid tri d6i ngoai (6n dinh ty gid), trong
d6, 6n dinh gia c 13 muc tiéu hang diu.

- Quan di€m 3: Muc tiéu ctia CSTT 1a 6n dinh tién t& va thic diy ting
trudng kinh t&, trong d6, ting trudng kinh t€ 1a muc tiéu muc tiéu hang diu,
on dinh gid c4 13 thi yéu.

- Quan di€m 4: CSTT bao gdm 3 muc tiéu.

+On dinh tién t& (6n dinh ca gid tri ddi noi va ddi ngoai cia tién te).
+ Thiic ddy ting trudng kinh t&, toan dung ngudn nhan luc, trong d6,
toan dung ngudn nhan lyc 12 k&t qua truc ti€p cla ting trudng kinh t&.

+ Pam bao hoat dong an toan ctia cic TCTD.
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Céc quoc gia c6 thé chon quan diém vé CSTT thich hgp vdi tinh hinh
kinh t& — x4 hoi trong tirng thdi ky, nhat 1a phai gin lién véi muc tiéu kinh t&
vi md clia qudc gia d6 d€ phdt tri€n kinh t€.

Téng quét, CSTT & cdc qudc gia déu hudng t6i cdc muc tiéu sau:

1.Ting truéng kinh t&,

Tang trudng kinh t&€ 12 muc tiéu hang ddu va quan trong nhi't trong ba
muc tiéu cia CSTT. Vi NHTW Ia trung tim tién té, tin dung va thanh todn
trong nén kinh t€ qudc dan nén né déng vai trd quan trong trong viéc thuc
hi€n muc ti€u nay.

Tang trudng kinh t&€ thé hién & su gia ting cia GDP (hay GNP)/ hang
nim hoic GDP (hay GNP)/ ddu ngudi trong nim. Thic diy ting trudng kinh
t&€ con thé hién & viéc khai thiac va st dung c6 hiéu qua cdc ngudn luc clia
qudc gia. Thong thudng, mudn thic ddy ting trudng kinh t&, NHTW thyc hién
CSTT mé rong, v6i mdt mitc ciu tién khong thay d6i, khi cung tién té ting
1én, 14i sud't trén thi trudng sé gidm, 1am gia ting diu tu, tdng cAu va gid tri
san lugng.

2. Ki€m soat lam phat va én dinh gia tri dong tién.

Ki€m sodt lam phdt 13 mot muc tiéu quan trong ctia CSTT trong diéu
kién kinh t& thi trudng hién dai thudng xuyén c6 lam phdt. Trong diéu kién
nhu vay, toc do ting trudng kinh t€ chiu sy tdc dong cta lam phat. Tuy nhién,
trong mdt chirng muyc nhat dinh, lam phét lai 1a y€u t6 kich thich ting truéng
kinh t&, b&i vi, lam phat gin lién véi viéc dua thém khdi lugng tién ra nén
kinh t&, tir d6, tao diéu kién d€ cdc doanh nghiép md rong diu tu, thu hit

nhiéu lao dong, thic diy ting trudng kinh t&. Vi vay, NHTW phdi g6p phan
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duy tri sy ting trudng lién tuc nhung 6n dinh, ddng thdi triét tiéu nhitng nhan
td gdy nén sy gia ting nhu ciu gia tao hoic ddy chi phi 1én cao 1am ting lam
phat.

Ki€m sodt lam phdt gin lién vdi viéc dn dinh gi tri ddi noi clia ddng
tién. Gid tri d6i ndi clia dong tién phdn 4nh sitc mua cda dong tién, khi lam
phat cao thi stfc mua clia déng tién gidm va ngudc lai. Ngoai ra, NHTW con
phdi chd trong dén viéc &n dinh gi4 tri ddi ngoai ciia né. Gia tri ddi ngoai cla
dong tién gin lién v6i ty gid hdi dodi, ty gid hoi dodi lai chiu su chi phdi cla
cung, cau ngoai té, du trit ngoai hdi, tinh hinh lam phét trong nu6c va chinh
sach hoi dodi. P&n phién minh, khi ty gid hoi dodi thay ddi s& tic dong ngay
dé&n xuat nhap khau, d€n sitc mua ddng tién va tit cd cdc hoat dong trong nén
kinh t€. Do d6, viéc ki€m sodt lam phdt ludn gin lién vdi viéc 6n dinh gid tri
ddi ndi va ddi ngoai clia ddng tién.

3. Tao viéc lam.

Tao viéc lam 1a mdt doi hdi bic xic va thudng truc cia xa hdi. Viéc
lam nhiéu hay it, ting hay gidm chli y&u tiy thudc vao tinh hinh ting trudng
kinh t&€. Thong thudng, ting trudng kinh t& cao thi that nghiép thap vi ¢6 nhi€u
cd hoi nghé nghiép dugc md ra dé hap thu lao dong. Tuy nhién khi ting
truéng kinh t&€ dat dugc do két qua clia tié€n bd khoa hoc k§ thuit thi viéc 1am
khong ting ma c6 thé gidm, din dé&n that nghiép ting hoic c6 khi do nhitng
tic dong bat 1gi trong nén kinh t& lam gidm tong ciu, sic mua clia xa hoi
giam.

Tru6c tinh hinh @6, NHTW phai st dung cdc cong cu cia CSTT d€ gép
phan ting cudng ddu tr md rong san xudt kinh doanh, ddng thdi, chdng suy

thodi kinh t& theo chu ky, tao thé€ ting trudng lién tuc va 6n dinh, khong ché
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ty 1& that nghiép khong vudt qud ty 1& that nghiép tu nhién va 6n dinh cic
diéu kién kinh t&€ vi mo.

Su phdi hgp gitta ba muc tiéu ctia CSTT la rat quan trong b&i vi khong
phdi cling mot lic cd ba muc tiéu d6 déu thuc hién ma c6 khi giita chiing c6
st mau thudn. Khi tdng ciu cao, ting truéng kinh t&€ va lam phat déu cao
nhung that nghiép thap, tinh trang ndy ngudi ta goi 1a nén kinh t& phat trién
qud “néng”, néu khong dugc diéu chinh rat d& din d&€n khing hodng kinh t&.
Khi khiing hodng kinh t€ x4y ra thi ting trudng kinh t€ s& gidm va that nghiép
ting. Do vay, tiy tinh hinh kinh t€ & mdi thdi ky ma NHTW phéi chon 14y
muc tiéu vu tién. Pi€u quan trong 1a phdi luén nim bit dugc thuc t€ dién bi€n
ctia qud trinh thuc hién cdc muc tiéu d€ kip thdi diéu chinh [36, tr.35].

1.3.2.2. Muc tiéu trung gian cua CSTT

Ngoai viéc thuc hién cdc muc tiéu cudi cung néu trén, NHTW con phai
xdc dinh cac muc tiéu trung gian cia CSTT [46, tr.57]. NHTW s dung cdc
muc tiéu trung gian d€ nhanh chéng xét dodn tinh hinh thuc hién cdc hoat
dong ctia minh nhim phuc vu cho cdc muc tiéu cudi cing, hon 1a chd cho dén
khi nhin dugc k&t qua. Pay phdi 1a nhitng muc tiéu mang tinh dinh lugng, cé
thé do ludng, ki€m sodt va dodn trudc dugc tic dong clia ching ddi vdi viéc
thuc hién cdc muc tiéu cudi cung cia CSTT. Cdc muc tiéu trung gian clia
CSTT thuong la kiém sodt cdc khoi tien t¢é M1, M2, M3, ldi sudt, mitc ting
truong tin dung hodc lam phdt dy bdo....

Mic di c6 nhitng di€m tuong déng nhat dinh, song cich xdc dinh M1,
M2, M3 & tirng qudc gia ciing khong hoan toan giong nhau. Theo quan di€m

clia tdc gid Luan 4n, thanh phin cdc khdi tién la:
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M1 bao gdm : Gidy bac ngin hang, ngan phi€u, séc cic loai, tién gl
khong ky han.

M2 bao gom : M1, tién giti ¢6 ky han , tién ti€t kiém.

M3 bao gom : M2, thuong phi€u, tin phi€u Kho bac, ¢d phi€u va cic
loai trdi khodn khac.

Tuy theo diéu kién cu thé, NHTW c6 thé chon M1, M2, M3 hoic lii
sudt.. ]am muc tiéu trung gian uu tién d€ thuc hién muc tiéu cudi cling cda

CSTT.

1.3.3. Cd cau CSTT.

Trong co ché€ thi trudng, CSTT bao gdm ba thanh phin co bdn, dé la
chinh sdch cung tng tién, chinh sach tin dung, chinh sdch ngoai hdi [3, tr.20].

1.3.3.1. Chinh sich cung @ng tién.

Chinh sich cung @ng tién 12 ndi dung quan trong nhi't cia CSTT, trong
d6, NHTW sé& 1am thay déi khdi tién trong luu théng va thanh phdn cia khéi
tién nay, thy theo muc tiéu tdng quat cia CSTT trong tirng thdi ky, thong qua
viéc st dung nhirng cong cu ciia CSTT.

Khi khéi tién trong lvu thdng thay ddi, tit ca nhitng chi tiéu kinh t& vi
md khdc, tir tiéu dung, dau tu, san lugng qudc gia, ty 1& lam ph4t, thit nghiép,
13i sudt, ty gia hdi dodi... cling thay ddi theo

Chinh sdch cung ¢ng tién hgp 1y khi né cung ng di phuong tién thanh
todn cho nén kinh t&, 1am cho viéc lvu thong, trao ddi dugc thuan Igi, dé dang,
ting trudng kinh t&€ cao, di doi v6i ty 1& lam phdt va thit nghiép chdp nhan
dugc.

1.3.3.2. Chinh sach tin dung .
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Chinh sdch tin dung gdm hai bd phan 12 chinh s4ch tin dung ddi véi nén
kinh t& va chinh s4dch d6i v6i ngan sdch nha nuéc.

- Chinh sich tin dung déi v6i nén kinh t&.

Thuc chat clia chinh sdch tin dung la cung &ng phuong tién thanh todn
cho nén kinh t& thong qua cdc nghiép vu tin dung ngan hang, dva trén cic qu¥
cho vay dugc tao 1ap tir cdc ngudn tién glti clia xa hoi, ng v6i hé thdng 1ai
sudt va phl hgp véi su van dong cia cd ch€ thi trudng.

Trong hoat dong tin dung, NHTW 1a cht thé quin 1y cdc hoat dong
kinh doanh tién t& ctia hé thong NHTM, 1a ctfu cdnh cho vay cudi ciing ddi
vdi hé thdng nay. Vi vay, cic NHTM cho vay bao nhiéu, 1di suat nhu thé nao
va viéc st dung cdc cu ca CSTT dé ki€m sodt tin dung cung &ng cho nén
kinh t€ ¢6 ¥ nghia quan trong ddi véi su thanh cong cia CSTT.

- Chinh sich tin dung ddi véi ngan sach Nha nudc.

Chinh sdch tin dung d6i v6i ngan sdch Nha nuéc nhim bdo ddm cung
trng phuong tién thanh toan cho Chinh phi trong trudng hgp ngin sdch Nha
nuéc bi thi€u hut. Theo thong 1€ qudc t&, mitc bdi chi ngin sdch khong dudc
qud 5% GDP va chi dudc chi dugc bodi chi cho chi ddu tu, cic khodn chi
thudng xuyén phdi ty can ddi biing cdc ngudn thu trong nudc.

Khi thi€u hut, Ngin sich c¢6 thé bu dip bing nhiéu ngudn vay sau:

- Vay dan chiing: biing hinh thic phdt hanh trai phi€u Kho bac.

- Vay NHTW: bao gém chinh sdch tam tng cho Ngin sich va chinh
sdch mua ban, chi€t khiu, t4i chi€t khau trdi phi€u Kho bac.

- Vay nudc ngoai

Trong cac hinh thic trén thi vay cia NHTW va vay nuGc ngoai sé tao

4p lyc manh dén cung tién té.
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Do d6, & mdi thdi ky, viéc x4c dinh mic cho vay va 1di sudt doi véi
ngan sach Nha nudc cling 1a mot ndi dung quan trong ctia CSTT vi nd s€ anh
hudng dén khdi tién trong nén kinh t&, dong thdi mic 14i suit xdc dinh trong
tin dung ddi v6i ngan sdch Nha nuéc ciing phu thudc va c6 dnh hudng dé€n
mc 1di sudt trén thi trudng tai chinh.

1.3.3.3. Chinh siach quan Iy ngoai hoi.

Chinh sach qudn ly ngoai hdi nhim muc dich bido vé gid tri ndi té, kich
thich ting trudng kinh t€. Mu6n vay, trong linh vuc ngoai hdi, NHTW phdi
quan 1y t6t cdc mit sau : Qudn ly dy trif ngoai hdi clia qudc gia, quin 1y cung,
cau ngoai hdi trén thi trudng, quan 1y ty gid hdi dodi... Nhitng ndi dung trén c6
lién quan va tdc dong 1in nhau trén thi trudng ngoai hdi néi riéng va nén kinh
t&€ n6i chung.

- Qudn Iy du trit ngoai hoi.

Dy trit ngoai hoi 1a lugng ngoai hdi dude luu gitt tai NHTW nhidm cin
bing cdn cin thanh todn qudc t&€ va can thiép vao cung, cAu ngoai hdi trén thi
trudng dé€ diéu ti€t ty gid hoi dodi. Do d6, mdi qudc gia déu phai c6 quy du
trit ngoai hdi, qu§ nay gin lién vdi sy sinh ton va phit tri€n cla qudc gia.

Viéc qudn ly du trit ngoai hdi ciing 12 mot ndi dung quan trong cla
CSTT. N&u ciu ngoai hdi cao, ty gid hdi dodi c6 xu huéng ting qud mic,
NHTW sé& ban ngoai hoi tir du trit ngoai hdi 1am khd niing cung ngoai hdi trén
thi trudng ting 1én, trong diéu kién cic y&u t6 khac khong ddi, ty gid hdi dodi
s& tir ti gidm xudng.

Ngudc lai, n€u ty gid hdi dodi c6 xu huéng gidm qud gidi han cho

phép, NHTW sé& mua ngoai hdi bing ddong noi té 1am ting cau ngoai hdi trén
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thi trudng, trong diéu kién cdc y&u td khac khong ddi, ty gid sé ting 1én va du
trit ngoai hdi ciing gia ting.

Thong qua viéc ting hay gidm du trit ngoai h6i, NHTW da tic dong
dé&n khoi tién trong luu thong bdi vi du trit ngoai hdi c¢6 dudce chli y&u bing
viéc mua ngoai hdi bing déng ndi té trén thi trudng ngoai hdi trong nudc, nén
khi dy trit ngoai héi cao, lugng cung ndi té trong nudc ciing cao va ngudc lai
khi ban dy trit ngoai hdi ra, lugng cung ndi té trong nudc gidm.

- Can thiép vao thi truong ngoai hoi.

Thi trudng ngoai hdi (con goi 1 thi trudng hdi dodi) 12 noi dién ra céc
hoat dong giao dich ngoai t¢ va cdc phudng tién thanh todn c6 gid tri nhu
ngoai té.

NHTW v6i tu cdach 12 ngudi diéu hanh CSTT c6 thé tic dong tryc ti€p
hay gidn ti€p vao thi trudng ngoai hdi thong qua cung, cau ngoai hoi. Téc
dong truc ti€p bing cdch thi€t 1ap qu§ binh 6n hdi dodi va qu§ du trif ngoai
hdi. Cu thé, khi NHTW diing nhitng qu§ nay d€ tic dong dé€n cung, ciu ngoai
h&i (da dudc trinh bay & phan du trit ngoai hdi). Tac dong gidn ti€p la thong
qua hé thong ngin hiang thuong mai d€ tic dong vio viéc mua bdn ngoai té
ctiia cdc doanh nghié€p nhu viéc quy dinh khung dao dong cta ty gia trén thi
trudng lién ngan hang, quy dinh 1di sudt tién gt ngoai t&, lugng ngoai t& dugc
phép mua, cdc quy dinh vé giao dich ngoai hdi clia cdc doanh nghiép va din
ching qua ngin hang... Viéc tic dong cia NHTW vao cung, cAu ngoai hdi
nhim muc dich diéu ti€t ty gia hdi dodi d€ thuc hién cidc muc tiéu ctia CSTT.

1.3.4. Cac cong cu cua CSTT.

Cong cu cia CSTT 1a cdc phuong tién cu thé d€ NHTW dung diéu tiét

khdi tién va thuc thi cdc muc tiéu clia CSTT trong tirng thdi ky. C6 thé phan
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biét cong cu truc ti€p va cong cu gidn ti€p d€ tic ddong dé€n cung ng tién nhu
sau:

1.3.4.1. Cong cu truc ti€p cua CSTT.

Cong cu truc ti€p cda CSTT dua vao viec NHTW 4p dit quyén luc vé
hoat dong cho cic NHTM va TCTD. Dva vao sy dp diat nay, NHTW da truc
ti€p tdc dong dén cung tng tién trong nén kinh té, cdc cong cu tryc tiép bao

gom:

- Han mi'c tin dung.

An dinh han mdc tin dung 12 viéc NHTW quy dinh mot khéi lugng tin
dung ma cdc TCTD dugc phép cung cAp cho nén kinh t& trong mot thdi gian
nhat dinh. Céng cu han mic tin dung ki€m so4t mic cung tién trén co sd hinh
thanh han mtc chung cho nén kinh t&. Sau d6, phdi phian bd lai cho cdc ngin
hang thuong mai trén cd sd von ty c6 clia ngan hang va s6 du ng tin dung ky
trude.

Khi NHTW mudn ting khoi tién té thi s& md rong han mic tin dung, tir
dé, cic NHTM sé md rong khdi lugng cho vay, ngudc lai, mudn gidm khdi
tién thi can han ché tin dung, gidm han mdc tin dung.

DPay 12 mot cong cu truyén thdng cda hé thdng ngan hang trong nhitng
thdi ky dau hoat dong, né ciing dudc sit dung rit ldu & cdc nudc xa hdi chd
nghia vi ngudi ta cho ring né dua ra mot k€ hoach chic chin vé khdi lugng
tién trong luu thong. Tuy nhién, trong diéu kién kinh t&€ thi trudng, viéc vay va
cho vay ludn bi quy luit cung cau vdn chi phdi, vi vy, cong cu nay hién nay
khong con tdc dung nhu trong c¢d ché k& hoach héa tap trung.

- Dy trit bit budc.
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Dy trit bat budc 132 phan tién glti ma cdic NHTM phdi dua vao du trit
theo luat dinh. Phin dv trit nay dugc glti vao tai khodn chuyén ding 8 NHTW.

Ty 1& du trit bit budc do NHTW quy dinh 1a ty 1& trén lugng tién gt
ma NHTM huy dong dudc phdi dé dusi dang du trit. Nhw vady, NHTM chi
dudc cho vay so tién con lai sau khi da trir phan dy trit bit budc. Qua viéc
ting hoic gidm ty 1& dy trit bit budc, NHTW c6 thé han ché hoic banh truéng
kh&i tién té ma hé thdng ngin hang c6 kh3 ning cung &ng cho nén kinh t&.
Do d6, dv trit bdt budc khong chi don gidn 12 mot cong cu tdc dong dén kha
ning cho vay ctia caic NHTM ma con la cdng cu di€u hanh CSTT.

Khi NHTW ting ty 1& du trit bit budc, caic NHTM phdi gidm sit ngudn
von con lai d€ cho vay so vdi trudc kia. Do d6, han ch€ viéc md rong tin dung
va 1am gidm cung tién trong nén kinh t&. Ngudc lai, khi NHTW gidm ty 1& du
trit bt budc, qud trinh kinh doanh tién t& cia NHTM dugc tao diéu kién diy
manh hon vi cic NHTM c6 nhiéu v&n hon d€ cung tng tin dung cho nén kinh
t&, do do, ting cung ng tién.

Trong xu th& thdi dai, cdc nudc trong giai doan hdi nhap qudc t€ rat han
ch€ viéc stt dung cong cu truc ti€p trong viéc di€éu hanh CSTT, thay vao do,
NHTW hudéng dén cic cong cu gidn tiép.

1.3.4.2. Cong cu gidn ti€p cua CSTT.

Cong cu gian ti€p cia CSTT 1a nhitng cong cu dva trén tin hiéu thi
trudng, né tdc dong dén toan bd nén kinh t€ va hoat dong clia hé thdng ngin
hang, thong qua d6, gidn ti€p tdic dong d&€n cung tién trong nén kinh t&. Cédc
cong cu gidn ti€p bao gom:

- Lai suat.
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Lii suit 12 cong cu gidn ti€p d€ thuc hién CSTT trong viéc diéu tiét
kh&i cung tng tién ctia xa hoi bdi vi né chinh 1a gid cd cla quyén si dung
von, sy thay ddi 1di suit s& kéo theo su thay ddi clia chi phi tin dung, tir d6 tic
dong dén viéc thu hep hay mé rong khdi lugng tin dung trong nén kinh t&. Lai
sudt bao gdm céc loai sau:

& Ldi sudt tin dung.

Thong thudng 14i sudt tién gl va 1di suit cho vay thay d6i cling chiéu
nhung khodng cdch 12 bao nhiéu, quy dinh trin hay san ddi vdi 13i suit tién
glri va 14i suit cho vay phu thudc vao muc tiéu ctia CSTT trong mdi thdi k.

Pé€ 1ii sudt c6 thé 13 mot cong cu ot clia CSTT can tudn theo cic
nguyén tic sau :

- LAi sult tin dung binh quan phdi nhd hon ty suit 1gi nhuin binh quan.

- Lai suat thyc dudng :

Lai suat thuc = Lai suat danh nghia - Ty 1& lam ph4t

Muén 1di sudt thuc duong, 13i sudt danh nghia phdi 16n hon ty 1& lam
phdt d€ ngan hang c6 thé bio tdn von va ddm bdo phan 1di cho khich hang ,
tur d6, ngdn hang méi hoat dong binh thudng.

- Lai suat cho vay binh quan phdi 16n hon 1di suat huy dong binh quan,
hon nita khodng cdch chénh lIéch nay phdi bu dip dugc chi phi va c¢6 1di cho
ngan hang.

- Lai sudt ngdn han phdi nhé hon 14i suit dai han.

Trén th€ gidi, c6 hai quan di€m vé co ché hinh thanh 13i suit 1a:

+ An dinh 14i sudt : NHTW c6 thé &n dinh 14i suat tién gii va 1ai suat
cho vay cu thé theo titng ky han; hoic cé thé &n dinh san I4i suét tién gii,

tran 14i suit cho vay (hay ngudgc lai trin 13i suat tién giti, san 14i sudt cho vay)
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dé tao nén khung 1i sudt hoic cong bd ldi sudt co ban cong bién dod giao
dich...

+ Tu do héa 1di sudt : NHTW thuc hién tu do héa 13i suat theo cd ché
thi trudng c6 sy diéu ti€t cia NHTW. Lii suat dudc hinh thanh do cung, ciu
von trén thi trudng quyét dinh, NHTW sé tdc dong gidn ti€p vao 1di sudt thong
qua cic cOng cu sau:

* Cong bo 1di sudt co ban d€ huéng din 14i sudt thi trudng.
* St dung 141 sudt tdi chiét khau k&t hop véi 14i sudt thi trudng md
dé diéu chinh 14i suat thi trudng.

Hién nay, cdc nudc dang phat trién thudng st dung phuong 4n an dinh
14i sud't, muc dich 1A NHTW mudn han ché nhitng 4nh hudng xau dén dau tu
trong di€u kién CSTT chua vitng manh, nhitng diéu kién kinh t€ vi mo con
nhiéu bat dn. Tuy nhién, phdi chdp nhidn mot thiét hai 13 kinh doanh ngin
hang do c6 nhitng gi6i han bit budc nén khong thé phat huy hét nodi luc cla
minh trong qu4 trinh diéu ti€t von.

Trong xu th& hoi nhap kinh t&, vin dé tu do héa ldi sudt 1a mot tit y&u
khidch quan nhung phdi dugc ti€n hanh thin trong, trdnh néng voi dé cé thé
loai bd nhitng tdc dong tiéu cuc clia né ddi véi nén kinh t€. Thyc hién ty do
héa 13i sud't doi héi nén kinh t&€ phai c6 nhitng di€u kién can thi€t sau:

- M6i trudng kinh t&€ vi mo 6n dinh.

- Hé thong phap luit 6n dinh va hoan chinh.

- Hé thong ngin hang hoat dong c¢6 hiéu qua va sifc canh tranh cao.

- Céc cong cu gidn ti€p ctia CSTT dugc st dung c6 hiéu qud.

- Thi trudng tai chinh van hanh trdi chay.
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Céc nuSc c¢6 nén kinh t& phat trién, CSTT va cdc di€u kién kinh t& vi
mo 6n dinh rat it st dung phuong 4n 4n dinh 14i suat trlit nhitng trudng hop that
st can thiét, thay vao d6, NHTW sé& gidn ti€p tdc dong dén 1ai suat, thuc hién
quan 1y 1di sudt theo co ch€ thi trudng.

& Lai sudt co ban.

La 14i sudt do NHTW cong bd, 1am cd s§ tham khdo d€ cac TCTD an
dinh 1di sud't kinh doanh. Tuy tinh hinh cu thé, NHTW c6 thé thay ddi 1di sudt
tham khdo, tir d6, tic dong dén 14i suit kinh doanh cta cic TCTD. Piéu nay
vira tao nén thé& canh tranh va gidi quyé&t hdp ly mdi quan hé 1di ich giita cdc
chii thé tham gia, vira ddm bdo sy diéu ti€t cia NHTW d6i véi 1di suat thi
truong.

& Ldi sudt tdi chiét khdu.

Téi chi€t khiu 12 hoat dong ma qua d6 NHTW cung ¢ng von cho céc
NHTM thdng qua nghiép vu tdi chi€t khau hoic tdi cAm ¢d cédc gidy td c6 gid
cia cic NHTM.

Thong qua 1di sult tai chi€t khau, NHTW s& tdc dong dén kha niing
thanh khodn va cung ¢ng tin dung cia NHTM va do d6, tic dong dén cung
trng tién cda nén kinh t&.

Né&u mudn ting khéi tién t&, NHTW s& khuyé&n khich cic NHTM trong
viéc di vay bing cdch gidm 1ai suit tdi chi€t khau va nhitng di€u kién chiét
khau ciing dugc dé dang, ngin hang di vay it tdn kém hon nén ciing c6
khuynh huéng gidm 1di suit cho vay, din dén ting kha ning cho vay ddi véi
nén kinh t€, 1am ting cung tién té. Ngudc lai, khi NHTW muén gidm bét cd

hoi 1am ting khdi tién thi thuc hién ting ldi sudt tdi chi€t khau va thay ddi
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diéu kién theo huéng khé khin hon. Piéu nay sé& han ché nhu ciu di vay cla
cdic NHTM va gidn ti€p budc cic NHTM ting 1di sud't cho vay

Ngoai viéc gidn ti€p 1am thay ddi 13i sudt, chinh sich tdi chi€t khu clia
NHTW con gitip cic NHTM khai thong ning luc thanh todn. Cu thé, khi cdc
NHTM bi de doa phd sdn, NHTW sé& cap du trit cho ho thdng qua viéc tdi
chi€t khau, tdi cAm c6 gidy tJ c6 gid, tir d6, khdi phuc kh3 ning thanh todn
ctia ngan hang.

Tuy nhién, chinh sdch t4i chi€t khiu ciling c6 nhitng han ch€ nhit dinh:

- C6 thé tao cho cic NHTM tinh y lai vao NHTW ma khdng tich cuc
huy ddng c4dc ngudn von khic trong xa hoi.

- NHTW c6 thé thay ddi ldi suat tai chi€t khAu nhung khong bit budc
cdc NHTM phdi di vay, di€u d6 c6 nghia 1a NHTW bi 1& thudc vao nhu cau
cda NHTM, néu NHTM khong c6 nhu ciu vay von 8 NHTW thi cong cu nay
cling khong c6 hiéu qua.

& Lai sudt trén thi truong lién ngdn hang.

La 1ai sudt cho vay giita cic NHTM trén thi trudng tién té, thdng
thudng 14i sudt nay dudc 4n dinh hang ngay vao mdi budi sang. N6 phu thudc
rat 16n vio quan hé cung, cau von theo cdc ky han khdc nhau va nhitng du
dodn ting gidm Iai suit trén thi trudng.

- Nghiép vu thi truéng mg.

Nghiép vu thi trudng m& dudc ti€n hanh khi NHTW mua hoiic bdn cdc
chitng khodn trén thi tru6ng md.

Néu cdc cong cu trén tic dong dén qud trinh kinh doanh tién t& 4dnh

hudng dén viéc quay dong von clia cic NHTM thi cdng cu thi trudng mé lai
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lam thay ddi cd s& tién trong xd hoi gdm tién mit ngoai ngan hang va du trit
trong hé thdng ngian hang.

Khi NHTW bdn chitng khoén ra thi truSng md, cdc chii thé giao dich c6
thé mua bing tién mit hoic chuyén khoan. Khi viéc mua ban thyc hién xong
thi trong dan cu gidm di mot lugng tién mit, trong hé thong NHTM gidm di
mdt so tién tuong tng trong dy trit tai NHTW, tir d6, NHTM thu hep kha ning
cung ng tin dung cho nén kinh t&, Jam gidm cung tién té.

Nguoc lai, khi NHTW dem tién mit hoic séc mua chitng khodn trén thi
trudng m&, NHTW phai trd lai mot lugng tién mit cho cong chiing hodc phai
lam ting khéi du trit cia NHTM, do d6, ting cung ng tin dung cho nén kinh
t€ va diéu nay sé 1am ting cung tién té.

Cong cu thi trudng md dude st dung ngay thudng xuyén hon va dong
vai trd 12 cong cu gidn ti€p quan trong ciia CSTT vi nhitng vu diém sau:

- Nghiép vu thi trudng mé 12 cdng cu chii dong clia chinh sich tién té .

NHTW c6 thé chi dong ti€n hanh mua b4n chitng khodn ma khong
phdi phu thudc vao nhu cdu cia NHTM, tir d6, né cho phép NHTW tao ra
nhitng thay ddi tic dong dén thi trudng va huéng din xu huéng thi trudng.

- Nghiép vu thi trudng md c6 tic dong linh hoat, chinh x4dc va cé thé
dudc st dung & bat ky mifc dd nao, thé hién :

+ Nghiép vu thi trudng mé c6 thé dudc hoan thanh nhanh chéng,
khong gdy ra nhitng chim tré vé mit hanh chinh, khi NHTW mudn tic dong
dén co sd tién, ho sé ra 1énh cho ngudi kinh doanh chitng khodn va viéc mua
bédn dugc thuc hi€n ngay.

+ Néu NHTW muén thay d8i dy trit ciia cic NHTM & bién do 16n,

ho s& mua ban nhiéu chitng khodn, ngugc lai, mua bdn it chitng khodn.
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- Nghiép vu thi trudng mé dé dang dudc ddo ngugce lai khi cé mot sai
1Am x3y ra trong ldc ti€n hanh .

Gid stt, NHTW thay ring cung tién té ting qud nhanh do mua chifng
khodn trén thi trudng md qud nhiéu thi c6 thé stra chita ngay ldp tic bing
cdch ti€n hanh nghiép vu bdn trén thi trudng md va ngudc lai.

- Thong qua nghiép vu thi trudng md, NHTW c6 thé ki€m sodt dudc
lugng tdi cAp von cho cdc NHTM.

Viéc ki€m soat nay khong thé thuc hién dudc trong nghiép vu tdi chiét
khau. O nghiép vu tdi chi€t khau, NHTW c6 thé khuyé&n khich hodc han ché
khdi lugng tdi chi€t khau bing viéc ban hanh 13i sudt chi€t khau va c6 thé
khdng ch& han mifc tdi chi€t khAu nhung khong thé ki€m sodt dudc nhu ciu
tdi chi€t khau clia cic NHTM.

Con & nghiép vu thi trudng mé, NHTW kiém sodt dudc lugng tdi cip
von cho cic NHTM thong qua nghiép vu mua bdn trén thi trudng md va
nghiép vu chuyén khodn vio du trit ciia cic NHTM.

Tuy nhién, dé c6 thé phat huy nhitng vu di€m cta cong cu nay doi hdi
tién trong lwu thong hau hét phdi dugc nim trong thi khodn ngan hang va thi
trudng tai chinh tuong ddi phat trién. Vi vdy, cdng cu nay dudc st dung
thudng xuyén va c6 hiéu qua & cic nu6c phdt tri€n, d6i v6i cdc nudc dang
phat tri€n, trong d6 c6 Viét Nam, viéc st dung cdng cu nay chua mang lai
hiéu qua cao.

- Ty gid hoi doai.

Ty gid hdi dodi 13 gid cd clia dong tién nay dudc bi€u hién qua dong

tién khéc trén thi trudng ngoai hoi.
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Nhu trén moi thi trudng, ty gid hdi dodi dn dinh khi cung va ciu ngoai
h&i cAn bing. Nhitng thay d6i vé cung, ciu ngoai hdi déu c6 dnh hudng dén ty
gid hoi dodi va do d6, 4nh hudng dén gid tri dong tién trong nudc.

Khi nhu ciu ngoai hdi ting nhung cung ngoai hoi khong ddi (hoic thay
ddi khong ddang k€) ty gia hdi dodi c6 xu huéng ting. Lic d6, xuat khiu cé 1gi
va nhap khau bi han ch& (n€u cd dinh gid trong nudc va gia thé gidi). Ngudc
lai, ty gid hoi dodi gidm, xuat khdu bi han ch& va nhap khiu c6 19i.

Tuy nhién, viéc pha gid ndi t€ thudng kem véi ap luc lam phét trong
nuéc cao. Do d6, néu ty 1€ ting clia ty gid hoi dodi chAm hon ty 1€ ting cla
gid ca trong nudc thi siic canh tranh cia hang héa trong nudc trén thi trudng
thé giGi sé gidm sit va xudt khau bi thiét hai. Do d6 viéc quin ly ty gid hdi
doai khong phai chi don gidn 1a viéc quy dinh ty gid ma con phdi cin d6i gitta
cung, cau ngoai hdi k&t hgp véi gid trong nude, gid thé gidi, chinh sich phat
trién sdn xudt hang xuit khau... d€ c6 mot chinh sach ty gia hdi dodi hop 1y.

Ngoai cic cong cu chii yéu néu trén, NHTW con c6 thé st dung rat
nhiéu cong cu nhu : Phat hanh tién tryc ti€p cho ngin sich va cho diu tu, thay
dsi lugng tién mit bing cdch mua ban ngoai té nhim thyc hién muc tiéu clia
CSTT.

O mdi thsi ky cu thé, tily theo muc tiéu va noi dung cia CSTT, NHTW
s& quyét dinh chon cdng cu thich hgp. Tuy giita cdc cong cu cé su khic biét
nhung chiing lai ¢c6 mdi quan hé nhau. Do d6, NHTW c¢6 thé chon mot cong
cu 1am chii lvc va st dung cdc cong cu khdc hd trg.

Xu hudng chung 13 khi qudc gia c6 nén kinh t&€ phat trién vitng chic,
cac diéu kién kinh t&€ vi md va tién té dn dinh thi NHTW hét strc han ché viéc

st dung nhitng cong cu mang tinh 4p dit doi véi NHTM nhu viéc quy dinh 13i
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suit, han mic tin dung ... vi viéc quy dinh d6 s& 1am han ch& kh4 ning canh
tranh cia NHTM, cong cu dudc st dung phd bi€n 1a nghiép vu thi trudng md,
14i sudt tdi chi€t khiu, ty gid hoi dodi. Trong d6, cong cu nghiép vu thi trudng
md lai té ra hiéu qui hon cd khi NHTW c6 thé chii dong tdc dong dén cung
trng tién ma khong can phai qua cdc thii tuc xét duyét nhu cdc cong cu khéc.
CSTT 1a mdt chinh sdch kinh t& 16n tdc dong dén cdc chi tiéu vi md
khéc clia mdt qudc gia, pham vi hoat dong né trén toan xa hoi, lién quan ci
trong va ngoai nudc. Do do, viéc ti€p thu kinh nghiém cdc nudc k€t hgp véi

dic thi ctia nén kinh t€ s& quyét dinh sy thanh cdng ctia CSTT.

1.4. KHAI QUAT CSTT MOT SO NUGC TREN THE GIGI VA
NHUNG BAI HOC KINH NGHIEM CHO VIET NAM.

1.4.1. Mot s6 nét co ban vé CSTT & cac nudc.

1.4.1.1. CSTT cta Hé thong dy trit lién bang My (Fed).

C6 5 muc tiéu cd ban trong chinh sich tién té clda Fed la: Ting trudng
kinh t&€, 6n dinh lam phat, thit nghiép, on dinh thi trudng tai chinh va thi
trudng ngoai hdi. Ty theo tinh hinh kinh t€ trong tirng thdi ky, cdc muc tiéu
trén c6 thé khong thdng nhat nhau, lam phat thip thudng kéo theo ty 1& that
nghiép cao va ting trudng kinh t€ thdp, ngugc lai, viéc 1am cao thi kéo theo
c4 lam phat va 1ai sudt ting 1én [8, tr.21].

Trudc nhitng mau thuin trén, Fed phai lya chon muc tiéu kinh t&€ chinh
trong tirng thdi ky, sau d6, xdc dinh cdc muc tiéu trung gian cung ng tién M1,
M2, M3, trdi phi€u mdt cich than trong va cudi cung la dung cdc cong cu clia

2 2 N A e N A N ~ A 2z A
chinh sdch tién t€ d€ di€u ti€t cung ti€én theo nhitng muc ti€u ndi trén.
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Sau thdi ky suy thodi trAm trong va lam phat 2 chit s& vao nhitng nim
1980 — 1982, Fed phdi ting 14di sudt 1én cao nhit vao nim 1981 (Idi suit tin
dung lién bang 16,38%/nam, 14i sudt cé ban 14%/ndm), lién tuc thu hep cung
tién tr cudi nim 1979 d&n 1981, sau d6 Fed bit dau huéng dén viéc khoi phuc
kinh t& v6i chinh sdch m& rong tién chiAm chap vao cudi nim 1982. Cédc cong
cu nghiép vu thi trudng md, 14i suat chi€t khau va du trit bit budc da dugc st
dung mdt cach cin than dé ting dv trit va cung tién d&€n 1986. Tuy nhién, vi
13i suat ha chAm tir 1982 d&€n 1985 nén 14i suadt Hoa Hy van cao hon 13i suit
cdc nudc khic, do d6, diu tu nudc ngoai d6 vao M, trong lic cung tién khan
hi€m da 1am USD lién tuc gidm gid, diéu nay da lam c3i thién cdn cin thanh
todn, cd cAu dau tu va sdn xuit cong nghiép cia Hoa Ky.

V&i chinh sach tién té ndi 18ng, Fed bdo ddm cAn ddi nén kinh t& Hoa
Ky c6 mifc lam phat khd dn dinh va ty 1é ting trudng kinh t& cao ky luc trong
giai doan 1983 — 19809.

Cudc khiing hodng chitng khodn 1987 va dot ting gid diu vao nim
1989 ddy My vio cudc suy thodi thi hai vao nim 1990 — 1991, mdt 1an nita,
Fed lai md rong tién t&, gidm 14i suat trong sudt 4 nim dé gia ting tdng cau,
dau tu, kich thich xuat khiu tu ban, k§ thuit ra nuSc ngoii, gia ting san lugng
tiém ning. Ting trudng kinh t& cia My lai ti€p tuc 6n dinh trong giai doan tir
1992 d@é&n 2000.

TU nim 2000 dé€n nay, tinh hinh th& gi6i c6 nhiéu bi€n ddi, su kién
ngdy 11-9 ciing nhu viéc My tham chién & Afganistan, Irac...da 1am cho thim
hut ngan séch cda chinh phii lién bang thAm hut ning né, dong USD mat gid
ky luc so véi cac ddng EURO, JPY ...Trudc tinh hinh d6, Fed d3 din din ting

14i suat trén thi trudng tién té cling vdi viéc st dung nghiép vu thi trudng mé
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thudng xuyén nhung trong dinh huéng vin d€ USD mat gia tuong ddi so vdi
cdc dong tién khac trong ngin han dé gidm thadm hut cdn cin ngin sich va
cén can thuong mai.

Trong cdc cong cu trén thi nghiép vu thi trudng m§ 12 cong cu diéu tiét
quan trong nhit va dudc st dung thudng xuyén hang ngay, né vira 1a cdng cu
cung ng co sd tién cho nén kinh t&, vira 1a cdng cu diéu tiét 13i sudt chiét
khau va ty 1& du trit bit budc. Vi vay, 14i suat chi€t khau va ty 1& du trir bit
budc chi thay ddi khi can tic dong mot cdach siu rong va manh mé dén lai
sut, du trit va ty gid hoi dodi trong dai han hodc thuc hién nhitng chién lugc
dai han nhim thay ddi co ciu kinh t&, co cdu dau tu, ting xuit khdu thu hit
ngudn von hay san lugng tiém ning... Kiém sodt tin dung ciing c6 thé dudc
dung d€ diéu ti€t thi trudng cho vay clia cdc ngan hang thuong mai khi can
thi€t, n6 dic biét hiéu qua khi Fed cin han ch€ tin dung d€ chdng lam phat
cao.

V&i kha ning du bdo chinh xdc, tai quan Iy khéo léo, c6 thé néi Fed da
kha thanh cong trong hoat dong diéu tiét tién té clia minh nham thuc hién cdc
muc tiéu kinh t&, gép phan dwa Hoa Ky vugt qua cdc ci sdc vé kinh t€ - tai
chinh va trd thanh cudng qudc kinh t€ s6 mot trén thé gidi.

1.4.1.2. CSTT cua Singapore

Trong CSTT cida Singapore, chinh sich ty gid hoi dodi déng vai tro
quan trong, nhit 12 trong giai doan hdi nhap kinh t€ qudc t€. Viéc xem chinh
sdch ty gid hoi dodi 1a trong tAm ctia CSTT Ia trudng hgp dic biét nhung cling
rat phit hop véi diéu kién kinh t& cla Singapore, mot nén kinh t&€ nhd nhung
muc 0 md clra ra't cao. Do d6, nén kinh t€ phu thudc nhiéu vao kinh t& nudc

ngoai, mifc gid thé gidi va ty gid hdi dodi. Chinh sach ty gid hdi dodi nhim dn
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dinh gi4 c4 trong nudc, khuyé&n khich xuat khau, thic ddy ting trudng kinh t€.
Véi tdc @6 ting trudng kinh t€ cao va bén vitng, Chinh phii Singapore da ding
nhiéu chinh sdch khuyé&n khich nhip khiu lao dong. Qua d6, thé hién 1o,
CSTT cda Singapore 1a vira thic ddy ting trudng kinh t€ véi ty 1& lam phat
thap, vira ddy nhanh ti€n trinh hoi nhap kinh t& qudc té&.

O Singapore, thi trudng tai chinh phét tri€n manh mé, mdc do di
chuyén von qudc t€ rat cao, do d6, 1di sudt trong nuc bi 4nh hudng manh bdi
13i suit th€ gidi, mic khdc, dau tu trong nude bi chi phdi bdi cdc cong ty da
quoc gia va cdc tap doan kinh t&€ nudc ngoai, vi vy chinh sich Idi suat chi c6
tdc dong nhat dinh d&én lam phat.

NHTW Singapore (hay Cd quan tién t& Singapore: Monetary Authority
of Singapore — MAS ) d4p dung chinh sich ty gid hdi dodi thd ndi c6 quén ly
nhung bién do giao dich ty gid rat rong nhim thuc hién chinh sich m§ ctra
kinh t&, mudn vay, MAS phai c6 du trif ngoai t& di manh dé€ can thiép vao thi
trudng ngoai hdi nhim 6n dinh ty gid, bdo vé ddng tién qudc nodi va ngin
chdn lam phat.

Mic du chinh sdch ty gid hoi dodi dong vai trd quan trong trong CSTT
clia Singapore nhung tlly tinh hinh cu thé, MAS c6 thé dung nhitng cdng cu
khédc 1am chii Ivc nhim phuc vu t6t nhat cho muc tiéu cia CSTT trong tirng
thoi ky.

PAu nhitng nim 1970, khi thi trudng tai chinh & Singapore chua phat
tri€én manh, MAS chii y&u st dung cong cu du trit bit budc dé tic dong dén
cung tién, tuy nhién, viéc st dung cong cu ndy thudng xuyén da 1am ting chi
phi kinh doanh ngin hang, han ch&€ qué trinh canh tranh lanh manh ctia hé

thong ngin hang néi chung. Do d6, khi thi trudnng tdi chinh va thi trudng
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ngoai hoi phdt trién, MAS di han ch€ st dung cong cu nay, thay vao d6 la
nhitng cong cu gidn ti€p tdc dong dén thi trudng.

Vao nhitng nam 1980, trong chinh sach ty gid hdi dodi, MAS st dung
chli y&u nghiép vu giao dich SWAP (hdp ddéng giao dich c6 ky han) dé diéu
hoa lugng ngoai té trong hé thdng ngan hang va nén kinh €.

Trong thdi gian nay, cong cu 1di suit ciing dugc st dung d€ hd trg cho
chinh sach ty gid, d6 12 ha 13i suét trong nu6c khi vén tif nudc ngoai d6 vio
nhiéu va nguoc lai.

Vao dau nim 1996, khi gid cd trong nudc ting, MAS con st dung cd
cong cu han muc tin dung d€ kiém sodt tin dung tryc ti€p clia hé thong ngan
hang. Tuy nhién, tif nim 2000 dé€n nay, cong cu st dung phd bién 13 nghiép
vu thi trudng md va 1ai suat.

Qua kinh nghiém qudn 1y tién t& cho thdy MAS rat thanh cong trong
viéc st dung cdc cong cu khic nhau trong tirng thdi ky d€ tic dong dén von
kha dung va kh3 niing thanh khodn ctia hé théng NHTM, tr d6, tdic dong dén
lugng cung @ng tién clia nén kinh t&.

1.4.1.3. Chinh sach tién té cia Thai Lan.

Vao cudi nhitng nim 1980, Chinh pht Théi Lan theo dudi chinh sdch
thu hiit von dau tv nuéc ngoai. Do d6, CSTT clia Thdi Lan trong thdi ky nay
c6 mot sd nét cd ban sau:

- Duy tri mifc 13i suat trong nudc cao dé thu hiit von nudc ngoai.

- Duy tri ty gid hdi dodi c6 dinh (1USD = 25THB) tir 1973 dén 1997.

- Han ché& dau tu ra nu6c ngoai.

K&t qua cta chinh sdch nay 13 ngudn von dau tu d6 vao rit nhiéu, din

dén lugng ngoai té du trit va ting trudng kinh t€ ting 1én ddng ké.
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Viao diu nhitng nim 1990, qua trinh ty do héa tai chinh dién ra manh
mé hon, NHTW Théi Lan d3 chuyén viéc st dung cdc cong cu truc tiép sang
gidn ti€p, tuy nhién, khi thi trudng tai chinh m& ctta thi cic NHTM trong nudc
dudc ti€p can véi nhi€u ngudn vén qudc t&€ nén it phu thudc vao cic khoin
vay tf NHTW va Idi sudt trong nuc phu thudc vao 1di suat thé gidi. Do dé,
chinh sich 14i suit ciing t4 ra kém tdc dung.

Thi trudng tai chinh Thai Lan c6 nét dac thu la bi anh huéng manh bégi
ngudn von diu tv nuSc ngoai nén NHTW Thai Lan st dung nghiép vu thi
trudng md rat tich cuc d€ diéu ti€t lugng von nay. Hang héa giao dich trén
nghiép vu thi trudng md bao gdm cdc chitng khodn chinh phd, trdi phi€u
NHTW Thai Lan, ching khoan ctia doanh nghiép nha nudc duge Bo Tai chinh
bdo lanh phdt hanh. Trong nhitng nim 1990, trdi phi€u chinh phi da gidm
manh do tinh trang bdi chi ngin sidch nén cdc loai tin phi€u ngidn han, tin
phi€u NHTW va hgp dong mua lai thudng chi€m ti trong 16n trong céc giao
dich trén thi trudng md. So v6i cdc nudc dang phat trién, thi trudng md cla
Thai Lan tudng ddi 16n, tuy nhién, su han ché€ vé hang héa ciing nhu tinh ch't
thi trudng chua hoan hdo nén da lam han ché tic dong ciia CSTT.

CSTT cua Thdi Lan da td ra kém hiéu qua trong vi€c can thi€p vao
ludng von di vao, mit khdc, trong diéu kién kinh t&€ md, v6i chinh sdch ty gid
hdi dodi c6 dinh di giy rat nhiéu khé khin trong viéc diéu tiét, viéc phoi hop
gifta cdc cong cu cling gip nhiéu tr§ ngai.

Khiing hodng tai chinh tién t¢ § Pong Nam A 1997 diu tién nd ra §
Thai Lan 1a hau qud cia CSTT kém hi€u qud va nhitng y€u kém trong viéc

quan ly hé thdng ngan hang Thai Lan, thé hién & cdc mit sau:
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- Viéc qudn 1y ngan hang con yéu kém, hé thdng gidm st ngdn hang
hoat ddng chua hiéu qua: Mic du hé thdng ngin hang Thai Lan phat trién rat
nhanh tf nhitng nim 80 nhung viéc quan ly va gidm siat ngin hang dic biét la
tr NHTW Thai lan t6 ra rat 16ng 1€o, cdc bdo cdo tai chinh clia mot s céc
ngin hang va cong ty thi€u chinh xdc, qua mit cdc c¢d quan chifc ning quin
ly, nhd vy, cdc ngan hang Thdi Lan da che d4u tinh trang thua 13 ti sau 1992
dé&n khi khing hodng xay ra.

- Cd cAu tin dung thi€u hgp ly: Khong riéng gi § Théi lan ma cdc nudc
trong khu vuc déu ¢ cd ciu ddu tur theo ki€u “bong béng”, tifc 1a phat trién
kinh t&€ khong dua vao ndi luc ma chii y&u 1a tir ngudn von dau tu nuéc ngoai.
O Théi Lan, ngudn v6n ndy nay lai chd y&u chdy vao thi trudng i chinh va
bat dong sdn, mot thi trudng “bong béng” bdi tinh riii ro rit cao, khi c6 nhitng
tdc dong tir bén ngoai, 1ap tic thi trudng nay bi€n dong, cdc nha dau tu nudc
ngoai bdn dd bédn thdo tai sdn trong nudc rit von thdo chay. Trong tinh hinh
d6, ndi luc khong di d€ chan chinh, din d€n tai chinh qudc gia va hé thong
ngan hang bi mat cAn doi nghiém trong.

- St dung von ngidn han cho vay trung dai han: Vi la qudc gia dang phét
trién nén nhu ciu dau tu vao cdc cong trinh co s§ ha ting c6 quy md diu tu
16n, cham thu hdi von 1a rit cao. Trong tinh hinh d6, cdc ngan hang Thdi Lan
d3d mao hi€m st dung von ngin han cho vay trung dai han véi ty 1& 16n. Piéu
ndy di lam ting riii ro tin dung, cdc khodn ng qud han cia hé thong ngin
hang trong thdi ky 1992 - 1995 chi€m dé&n 30% so vdi du ng cho vay.

Sau khiing hodng tai chinh — tién t&, Thdi Lan duwa ra nhitng bién phdp

kién quyét d€ nhanh chéng khic phuc hiu qua:
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+ Tién hanh sip x&p, d4dnh gid, phan loai cic NHTM, déng ctta 52 chi
nh4nh ngan hang va cong ty tai chinh y&u kém.

+ Trong trng NHTM dudc ton tai phdi ti€n hanh sip x&p, danh gi4,
phin loai khiach hang va cii td toan dién ngin hing d€ nang cao hiéu qui tin
dung nhu: Han mic cho vay doi v6i mot khach hang khong qua 25% von tu
¢, cac ngan hang khong dugc diu tu qua 20% tdng s& von vao cd phin, ngan
hang phai thuc hién duy phong 100% d6i vSi cadc khodn ng x&p loai ddng nghi
ngd, budc cic ngdn hang nhd va cdc ngdn hang bi déng cia phdi ting 15%
von diéu 1é thi méi dudc hoat dong tiép.

+ Chinh phii vao cudc @€ dn dinh tinh hinh tai chinh qudc gia: Chinh
phi ti€n hanh thanh 14p Cd quan tdi co cau tai chinh (Financial Restructuring
Agency — FRA) d€ quan 1y thanh khodn cdc ngin hang va cong ty tai chinh c6
vidn dé, ddng thdi Cong ty quan 1y tii sdn (Asset Management Company —
AMC) dudc thanh 1ap d€ quan 1y va ti€n hanh thu nhitng khodn nd khé doi.

Cung v6i cdc bién phdp cdi cdch manh mé ctia hé thong ngin hang,
dong thdi IMF da cho Th4i Lan vay 17,2 ty USD gitip Thdi Lan nhanh chéng
phuc hdi sau khiing hodng.

1.4.1.4. Chinh sich tién té ctia Trung Qudc.

1/ Chinh sdch tién té Trung Qudc trong giai doan 1996— 2000.

Trong sudt giai doan 1991-1995, Trung Qudc dat thinh cdng vugt bac
trong viéc duy tri toc dO tdng trudng kinh t€ trung binh 12%/ndm. Tuy nhién,
cling vao thdi di€ém d6, Trung Qudc phai hitng chiu lam phat rit nghiém trong
khi chi s6 gid tiéu dung trung binh hang nim ting dén 12,9%, thim chi dat

d€n mic 24,1% vao nim 1994,
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Trong giai doan 1996- 2000, muc tiéu vu tién cda CSTT Ia kiém ch&
lam phét bing viéc theo dudi CSTT chit ché vira phai va ki€m sodt nghiém
ngit tong mic tin dung.

Nim 1998, d6i mit v6i nhitng tdc dong ti€u cuc cla cudc khing hodng
tai chinh tién té Chau A va sy gidm sit manh mé cung, cdu ndi dia, NHNDTQ
da thuc hién CSTT md rong, bao gdm: gidm ty 1& chiét khau xudng, gidm dy
trit bit budc, ddy manh hoat dong thi trudng md, diéu chinh manh mé chinh
sdch tin dung va md rong pham vi tin dung ca cdc ngan hang thudng mai.
Nhitng bién phdp trén nhim ddm bdo sy ting 1én vira phdi trong cung tién va
cic khodn cho vay. Trong nim 1998 va 1999, cung tién m& rong (M2) ting
1én, ddng thdi cdc khodn cho vay do cic td chic tai chinh cung cip ting dot
ngdt. Sv ting 1én cla cung ti€n va cdc khodn cho vay da co bdn phu hdp véi
ting trudng kinh t&. CSTT mé rong di gép phan ngin ngira gidm phat va ddm
bdo mic ting trudng cao va bén virng.

Chi trong vong 3 nim, CSTT da chuyén tif cic quan 1y truc ti€p sang
gidn ti€p. Nam 1998, 192 ti nhan dan té tién cd s§ di dudc chi thdong qua céc
giao dich thi trutdng md, chi€m 52% tong so tién cd s§ ting 1én trong nim do.
Trong nam 2000, hon 300 ti nhan dan té tién cd s& da dudc rit ra ciing qua
cdc giao dich thi trudng md. Pong thdi nay déng vai trd chinh trong viéc kiém
sodt phat hanh tién c¢d s§ va cung tién. Hién nay, nhitng giao dich trén thi
trudng md& da trd thanh cong cu chi yéu trong hoat dong thudng 1€ cla
NHNDTQ nhim theo dudi muc tiéu CSTT.

Hon nita, rat nhiéu cai cdch di dudc thuc thi d6i véi cd ché du trit bit
budc hay xdc dinh ty 1€ tdi chi€t khau, ph4t hanh cdc chitng khodn tai chinh

clia Ngan hang chinh sich va trdi phi€u qudc gia theo tin hiéu thi trudng,
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nhitng di€u chinh cdc khodn vay biing ngoai té, cai td hé thong ldi suat ddi véi
tién ky quy bing ngoai t&¢. NHNDTQ ciing dd ndi rong bién dd ddi vdi cdc
khodn v&n vay bing dong Nhan din t& 4p dung cho cdc cong ty vira va nhd,
céi cdch thi tuc hanh chinh lién quan dén viéc tdi cAp von, hoan thién cic
luat 1&, quy dinh va hé thdng quan 1y thi trudng tién t&. TAt cd nhitng diéu nay
dd dem dén su thay ddi to 16n trong co ché tdc dong ctia CSTT.

2/ Chinh sdch tién té Trung Quéc trong giai doan 2001- 2005.

Muc tiéu ctia CSTT Trung Qudc trong giai doan nay 1a giif vitng sy 6n
dinh cla gid tri dong tién d€ dat ting trudng kinh t&. Chinh sdch nay coi viéc
duy tri 6n dinh ddng Nhin din t& 12 muc tiéu cd bdn va 1a cong cu thiic diy
ting trudng kinh t&€ bén vitng.

Viéc duy tri 6n dinh gi4 tri ddng nhan din té ddng nghia vdi viéc duy
tri su 6n dinh chi s6 gid chung va i gid hdi dodi c6 hiéu qui. Sy dn dinh vé
gid dat dudc khi bién do ting gid < 3%. Viéc giit vitng ty gid hoi doai thuc va
hiéu qua dugc xem nhu diéu kién tién quyé&t d€ qudc gia duy tri sy cin biing
cla cdn cin thanh todn.

Trung Qudc da dic biét chd y diéu chinh ding ddn mdi quan hé giita
ngin ngira khing hodng tai chinh va khuy&n khich ting trudng kinh t€. Duy tri
mdt ty 1 ting thich hgp trong cung tién d€ dat sy phat tri€n bén vitng, nhanh
chéng va lanh manh cda nén kinh t&, ddng thdi ci thién chi't lugng cho vay
dé ddm bio cic giao dich thudng xuyén trong linh vuc tai chinh.

Tuy nhién, 4p luc lam phat vin dang 12 nguy cd tiém 4n. Tin dung van
tap trung chi y&u & ngan hang k& tir khi Trung Qudc ti€n hanh cdi cich vi m§
ctta cdch nay 20 nim. Trong hé théng tai chinh, tin dung ngan hang dugc xem

12 cong cu chd y&u, cdc doanh nghiép phai phu thudc chit ché vao ngudn von
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vay ngan hang, din d&n ting trudng nhanh chéng trong ngudn vdn cho vay.
Sudt giai doan 1981-1999, ngudn vdn cho vay ting binh quin 20,4%/nim. Cic
khodn cho vay di lam ting tién gti tit kiém, cung tién md rong (M2) ting
vGi ty 1€ ting binh quan 26,4%/mam. Ti 1€ M2/GNP danh nghia, thudng dugc
xem 1a chi s6 do ludng 4p luc lam phét, § Trung Qudc 1a 1.31 (nim 1999 1a
1.46). Theo du bdo ti 16 ndy & Trung Qudc vin c6 khuynh hudng ting 1én
trong vai nim tSi. Tir d6, c6 thé thdy 4p luc lam phét tiém 4n vin con ti€p
tuc.

Sau khi gia nhdp WTO, Trung Qudc d6i mit véi thit thach to 16n trong
viéc duy tri sy doc lap cho CSTT, M§ va cdc nudc trong Lién minh Chau Au
lién tuc gdy siic ép budc Trung Qudc phai ting gid ddong Nhan din t&, nhitng
tdc nhan xau 4nh huéng d&€n su 6n dinh vi md van ti€p tuc gia ting, hé thdng
tai chinh néi chung vin & mifc dd canh tranh kém, chat lugng nhian cong va
phuong tién k¥ thuit chua ddp ng nhu ciu cho sy phét trién mot nén kinh t&
hién dai, ¢6 ning lyc canh tranh qudc t€. Do d6, nhiém vu khé khin ctlia
Trung Qudc hién nay 1a duy tri sy 8n dinh tai chinh va lam phit.

Trong thdi gian gan day, dwa vao sy ting trudng nhanh chéng cia thi
trudng trai phi€u lién ngan hang, cdc cong cu clia CSTT da thay ddi cin ban
chuyén tir cdc cong cu truc ti€p sang gidn ti€p, trong d6, cdc giao dich thi
trudng mS da that sy trd thanh cong cu quan trong bic nhit nhung su phat
trién clia cdc cdng cu va nhitng can thiép manh tinh trung gian trén thi trudng
tién t& van con tut hiu nén quy mo thi trudng tién té vin con tudng d6i nhd.
Nhitng cong cu di€u chinh gidn ti€p khdc, dic biét 1a ¢ 1& 1di sudt kém co

gidn, hé thdng truyén din cia CSTT nhin chung vin con nhiéu han ch&. Piéu
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nay dd gdy nén nhitng tdc dong bat 1gi cho hiéu qua ctia CSTT va céc giao
dich trong linh vuc tai chinh.

Do d6, hién nay Trung Qudc dang c¢6 nhitng nd luc manh mé dé hoan
thién hé thdng truyén din CSTT, bao gdm viéc phdt trién thi trudng tién té,
thi trudng trdi phi€u, thi trudng thuong phi€u d€ 14i sudt thi trudng thuc hién
didy du vai tro clia né trong viéc dinh huéng dong chdy cilia tién té. Giao dich
thi trudng md dang dudc md rong hon nita cic d€ cai thién hiéu qua van hanh
clia CSTT. Pdng thdi, Trung Qudc dang nd Ivc m§ rong thi trudng von thong
qua viéc phat hanh c¢d phi€u, trai phi€u va hinh thanh cdc quy, khuyé&n khich
cdc nha diu tu ting von.

Theo nhu ciu di€u chinh ciu triic nén kinh t&, chinh sich tin dung dang

dudc diéu chinh, d6i mdi tin dung dang dudc vach ra & cic NHTM.

1.4.2. Nhitng bai hoc kinh nghiém vé diéu hanh CSTT cia cdc nuéc
doi véi Viet Nam.

Mic du 12 nu6c di sau nhung qud trinh hdi nhap qudc t€ clia Viét Nam
lai dién ra trong mdi trudng qudc t€ tuong ddi thuin 1gi, xu huéng toan cau
héa dang dién ra manh mé trong khu vuc va trén toan th€ gii. Cdc nude
trong khu vuc c¢6 nhi€u di€u kién sin xuit tuong tu, con dudng cdng nghiép
héa, hién dai héa va hodi nhap qudc t& c6 nhidu di€m tuong déng. Do d6, Viét
Nam c6 thé hoc tap kinh nghiém ciia cic nudc khac d€ viéc hoach dinh CSTT
trong qua trinh hdi nhap quoc t€ dat dudc hiéu qud cao, rit ngin khodng cich

chénh léch va giam thiét hai trong qua trinh thuc hién [2, tr.44].
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Qua nghién cttu CSTT cilia cic nudc, ching ta c6 thé rit ra mot s& kinh
nghiém sau:

1.4.2.1. Céc bai hoc cu thé vé CSTT cia tirng nuéc.

- CSTT ctia My: Muc tiéu CSTT ctia My truGe diy la huéng vao ting
trudng kinh t€ nhung hién nay sau gan 2 nim lién tuc ting 1di sudt, CSTT cda
M§ dang huéng vao muc tiéu dn dinh lam phat. Cong cu st dung c6 hiéu qui
12 14i suat, nghiép vu thi trudng md d€ 6n dinh thi trudng ngoai hdi, cAn biing
can cin ngoai thuong va cdan cin ngin sich. CSTT cta My la chinh sich
tuong ddi hoan hio, Viét Nam c6 thé hoc tap kinh nghiém vé hoach dinh va
diéu hanh CSTT cho nhitng dinh hudng trong tuong lai khi dd dat mic d6 phat
trién kinh t&€ cao cong v6i su hoan thién vé thi trudng tai chinh va tiém lyc
von vitng manh.

- CSTT cia Singapore: Muc tiéu CSTT Singapore 13 vira thiic ddy ting
trudng kinh t€ vdi ty 1& lam phdt thap, vira diy nhanh ti€n trinh hdi nhap kinh
t€. Trong d6, chinh sach ty gid hoi dodi dong vai trd quan trong, phi hgp véi
nén kinh t€ nhd nhung mic dd m§ clta rat cao. Hién nay, Singapore 1a nuéc
phét trién duy nhi't trong khu vuc, tuy nhién, Viét Nam va Singapore lai ¢
nhitng di€m tuong ddng, d6 13 xuit phit diém clia mot nén kinh t€ nhd nhung
tiém luc va xu huéng hoi nhiap rit cao. Nghién cttu kinh nghiém cda
Singapore, Viét Nam c6 thé rit ngidn thdi gian dé diy nhanh ti€n trinh hoi
nhap qudc t€.

- CSTT cia Thédi Lan: Muc tiéu CSTT ctia Thdi lan 1a theo dudi chinh
sach thu hit von dau tu nudc ngoai, d€ thyc hién muc tiéu dé, Thdi Lan thuc
hién chinh sdch ty héa tai chinh, ty gid hoi dodi cd dinh, 1di suit trong nudc

phu thudc vao l14i suit th€ gigi. Tuy nhién, CSTT ctia Thdi Lan cling nhu cdc
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nudc dang phat trién khac, trong giai doan hoi nhap, vin con nhiéu han ché
va thtt thach. Khiing hodng tién té xay ra 1a mot cdi gid phai trd cho nhitng
y&u kém néi trén. Sau khiing hodng tién t&, Thdi Lan thuc hién chan chinh hé
thong ngan hang, phat tri€n thi trudng md va thi trudng chitng khodn. Py 1a
bai hoc quy gid ma nhitng nudc di sau nhu Viét Nam dé tranh nhitng thiét hai
c6 thé xay ra do nhitng mit trdi cia qud trinh hoi nhap quoc t€ mang lai.

- CSTT ctia Trung Qudc: Muc tiéu hang dau cia CSTT ctia Trung Qudc
hién nay 13 8n dinh lam ph4t, cAn bing cdn cAn ngoai thuong. Do d6, Trung
Qudc phdi theo dudi chinh sdch ting trudng kinh t& vira phai, chinh sdch thit
chit cung tién vira phdi va dn dinh ty gid hdi dodi thuc. Pong thdi, nd luc
hoan thién hé thdng truyén din cia CSTT, bao gdm phat trién thi trudng tién
té&, thi trudng trai phi€u va thi trudng chitng khodn.

Trung Qudc 1a nuéc ldng giéng c6 qud trinh xAy dung Chii nghia xa hoi
va céi c4ch kinh t€ twdng tv nhu Viét Nam, do d6, co ciu kinh t€ va cd ché
quan 1y c6 nhiéu di€m phit hdp. Mit khac, hién nay Trung Qudc dang thuc
hién qué trinh hoi nhap qudc t€ thanh cong trén nhiéu linh vuc. Vi viy,
nghién ctfu kinh nghiém ctia Trung Qudc trong hoach dinh kinh t&€ néi chung
va CSTT néi riéng 12 mdt ndi dung khong thé thi€u trén con dudng xay dung
chi nghia x4 hoi va hdi nhap qudc t€ § Viét Nam.

1.4.2.2. Bai hoc khdi quat vé CSTT cua cdc nuée doi véi Viet Nam.

- Vé muc tiéu ciia CSTT: Muc tiéu clia CSTT Viét Nam trong thdi gian
qua 13 thic ddy ting trudng kinh t&€ véi ty 1& lam phdt vira phdi (lam phat 1
con s6) nhung dién bi€n lam phat vin & gi6i han cao cia mic nay (theo Nién
gidm Thong ké, ting trudng kinh t&€ va lam phdt & Viét Nam trong nim 2004

1a 7,7%, 9,5%; nam 2005 12 8,4%, 8,4%, s0 liéu chi ti€t & Hinh 2.1 va bdng 1).
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Hién nay, Viét Nam di dat mifc ting trudng kinh t€ tuong d6i 6n dinh, nhat 12
tr nim 2002 dén nay, mic ting trudng ludn >7% (Hinh 2.1 va Bing 1). Vi
vay, trong giai doan diu hoi nhap qudc t&, muc tiéu clia CSTT hién nay nén
huéng vao viéc kiém ché lam phat, dn dinh cla gid tri ddng tién - bao gdm ci
gi4 tri d6i noi va ddi ngoai - d€ dat ting trudng kinh t&€ bén virng, thuc hién 6n
dinh céc chi tiéu kinh t& vi md d€ cic chinh s4ch kinh t& thuc thi c6 hiéu qua.

- Vé cdc céng cu ciia CSTT: Qua kinh nghiém diéu hanh CSTT cic
nudc, chiing ta nhan thdy c6 mot diém chung 13 khi qudc gia da dat mitc 6n
dinh nhat dinh, d€ tdc dong dén cung tng tién, NHTW cdc nuc dan dan stk
dung cdc cong cu gidn ti€p thay cho cdc cong cu truc ti€p. Trong d6, NHNN
nén ting cudng st dung cong cu nghiép vu thi truong mé dé diéu chinh dy trit
cta cdc NHTM va 14i sudt trén thi trudng lién ngin hang phu hgp véi xu thé
hdi nhap qudc t€ trong linh vyc tién t&, ngin hing. Mudn vay, can phit trién
manh thi trudng tién t&, tao ra nhiéu céng cu tai chinh ¢ tinh thanh khodn
cao, 1am cd s& dé€ nghiép vu thi trudng md phat huy tic dung.

Pé€ thuc hién md ctra va hoi nhap kinh t€ ¢6 hiéu qua, nghién cttu kinh
nghiém cila cdc nudc trong khu vue, Viét Nam can chi trong chinh sdch ty gid
hdi dodi, din dan md rong bién dd dao dong d€ ty gid st vdi thi trudng, phat

trién cdc nghiép vu kinh doanh ngoai hdi da dang phu hdp véi thong 1& qudc

A

te.

- Vé hé thong truyén dan CSTT: Viéc diéu hanh CSTT tirt NHTW tdc
dong d&n nén kinh t& & miic dd ndo, phu thudc vao viéc hoan thién hé thong
truyén din cda CSTT, bao gom viéc phat tri€n thi trudng tién t&, thi trudng
thuong phi€u, thi trudng trdi phi€u.. dé€ 14i suat tdi chiét khau c6 tic dung

diéu ti€t 1di sudt thi trudng va tic dong dé€n cung tién. Do d6, trong giai doan
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hoi nhap qudc t&, Viét Nam cin hoan thién cdc kénh truyén din nay dé€ lam
ting hiéu luc cia CSTT.

- Vé hoat déng ciia hé thong ngdn hang: Qua CSTT cha Thdi lan va cic
nuéc Péng Nam A, chiing ta nhin thdy cdc cudc khing hodng kinh t& — tai
chinh thudng bit dau tir sy khiing hodng clia hé thong ngan hang, do dé, trong
giai doan hoi nhap kinh t€ qudc t€ thi nén xem viéc hoan thién hé théng ngan
hang theo thdng 1& qudc t&€ 1a nhiém vu quan trong nhit, 1am co s& dé thuc
hién cdc muc tiéu ciia CSTT. Do dé6, trong giai doan hién nay, d€ niang cao
hiéu qud hoat dong ciia hé thdng ngin hang, cin thuc hién cdc budc hoan
thi€én sau:

+ Chinh phii can c6 khung phdp 1y lanh manh cho hé thdng tai chinh,
mdt co ché gidm sat hitu hiéu, minh bach hé thdng ngan hang nhim diéu tiét
tin dung hgp 1y, kém ché su biing n6 cho vay, néu khong thi qud trinh ty do
héa tai chinh d& din dén sy d6 vd hang loat clia hé thdng ngin hang.

+ XAy duyng hé thdng ngan hang c6 tiém lyc vitng manh bing cdch ban
hanh chinh sdch gia ting von diéu 1& cta hé thdng NHTM, da dang héa cic
hinh thitc huy dong v6n va cédc dich vu ngin hang, ning cao kha ning canh
tranh ctia hé thdng ngin hang trong nudc cling véi viéc phat trién thi trudng
tai chinh nhim khai thong ngudn vén trong nudc, dong vién nhi€u ngudn von
nhan rdi dang nim ngoai hé thdng ngin hang va diy nhanh téc d6 luin
chuyén von, huy dong nhiéu ngudn lvc phuc vu cho ting trudng kinh t& va
ddp &ng von cho cong nghiép héa. Can xem ngudn luc trong nudc 1a chi y&u
dé tranh trudng hdp phdt tri€n kinh t&€ theo ki€u “bong béng” nhu Thdi Lan c6
thé dua di't nudc tdi khiing hodng va giy tdn thuong hé thong ngin hang.

DPéng thdi, cAn ning cao ning luc quan tri ngdn hang, dio tao va st dung cé
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hiéu qua nhan su, ki€m sodt chiit ché cdc khodn vay, han ché cdc khoan cho
vay vdi tiém &n rii ro cao.

+ Pa dang héa cdc hinh thic xt 1y ng, nhanh chéng xit 1y tai san thé
chap ton dong d€ thu hdi nd, thanh I14p cdc cong ty mua ban nd, x 1y céc
khodn ng khé doi, tich cuc thu hdi ng.

+ Co cau lai hé thdng NHTM, kién quyét gidi thé nhitng ngan hang
y&u kém, chan chinh, siat nhap, hop nhat, tao nén hé thong ngin hang 16n
manh di sic ti€p nhan c¢é hiéu qui ludng von qudc t€ dd vao trong nude khi
thuc hién ty do héa tai chinh va ngin chin nhitng midm mdéng giy ra khing

hodng tai chinh—tién t&.

KET LUAN CHUONG 1

Hoi nhap qudc t&€ da thanh mot xu thé€ clia thdi dai ma mot nude dang
phét trién nhu Viét Nam khong thé thd ¢, né tao ra nhiéu cd hdi nhung ciing
1dm thdch thic trén con dudng phdt tri€n clia quoc gia. Hoi nhiap quoc t&
khong chi dién ra & Iinh vuc kinh t€ ma né chi phdi tit cd cdc mit cla ddi
song kinh t&€ — xa hoi, trong d6, khdng mot linh vyc ndo, mdt ngdnh nao cé
thé ditng ngoiai cudc. CSTT ciing khong phdi 12 mdt ngoai 1€, do d6, viéc
nghién cttu vé cd s 1y ludn ctia CSTT va hoat dong cia NHTW, két hdp véi
kinh nghi€ém cla cac nudc trong viéc xay dung va thyc hién CSTT sé& gitlp
ching ta ¢6 cdch nhin nhan khdch quan hon, ding din hon trong viéc hoach
dinh va thuc thi CSTT, phat huy nhitng 1¢i thé€ trong nudc dong thdi tranh di

vao vét xe dd clia cdc nuc trong qud trinh hoi nhap day thi thach.
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CHUONG 11

THUC TRANG PIEU HANH
CHINH SACH TIEN TE VIET NAM

TRONG QUA TRINH HOI NHAP QUOC TE

2.1. TINH HINH KINH TE VA TIEN TRINH HOI NHAP QUOC
TE CUA VIET NAM.

2.1.1. Tinh hinh kinh t& Viét Nam.

Kinh t€ Viét Nam di dat nhiéu thanh tyu dang k€ trén nhiéu linh vuc,
dic biét tir khi thay d6i co ch€ quan 1y kinh t& dén nay, tuy nhién, vin con
nhiéu han ché& do nhitng nguyén nhan khich quan va chii quan. C6 thé phian
tinh hinh kinh t&€ Viét Nam thanh hai giai doan sau:

- Giai doan tix nam 1991 dén nam 1999: Kinh t&€ Viét Nam chuyén tif cd
ch& quén 1y tap trung sang co ché thi trudng c6 sy dicu tiét clia Nha nudc, cdc
chinh sach kinh t€ méi da t6 ra c6 hiéu luc, ting trudng kinh t€ cao, ty 1& lam
phdt gidm trong trang thdi tuong ddi 6n dinh.

Yé&u t6 quyét dinh trong giai doan ndy 1a do Chinh phii da chdm dut
viéc phdt hanh tién bu dip cho bdi chi Ngin sich, viéc cdi cdch thué da lam
ting nguodn thu cho Ngin sdch va cai thién cdn cAn Ngan sich, ddng thdi viéc
thuc hién c6 hiéu qua cédc chinh sich kinh t€ theo huéng thi trudng d€ phat
tri€n sdn xuit, ting luong hang cung Gng cho xi hoi di mang lai nhitng két
quad kh3 quan. Mic du ting trudng kinh t&€ tuong doi cao nhung nhin chung
vin & mitc d6 thap, cdc ngudn luc qudc gia chua dude toan dung, cd ciu kinh
t&€ chua that sy hop 1y, cdc chinh sdch kinh t&€ khong theo kip dién bié€n thuc...

Do d6, khi c6 nhitng y€u t& bt 1gi nhu: Thién tai (dic biét con bio s6 5),
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khing hodng tai chinh tién té Pong Nam A .. 1ap tdc ting trudng kinh t& va
lam phat bi anh hudng.

- Giai doan tir ndm 2000 dén nay: tinh hinh ting trudng kinh t€ khd quan
nhung chat lugng ting trudng chua that sy bén virng.

Mic di mdi trudng kinh t€ th€ gidi va Viét Nam van ti€p tuc ¢ nhitng
dién bi€n bat 1di, gid cdc y&u t& dau vao (sit, thép, xing dau...), gid vang van
ti€p tuc ting cao, thién tai, I lut xdy ra & nhiéu noi nhung tinh hinh kinh t& x4
hdi nu6c ta vin tuong ddi 6n dinh va ting trudng cao, toc do ting GDP dat
binh quin 7,5%/mim (s& liéu Hinh 2.1 va Bang 1 phan Phu luc) , khong chi
toc do ting trudng cao ma xu hudng ting quy sau déu cao hon quy truc, nim
sau cao hon nim trudc, cd cAu kinh t€ chuyén dich theo huéng tich cuc. Vi
nhitng k&t qua dat dugc, Viét Nam dudc x€p vao nhém nude ¢ tdc do ting
trudng cao nhit Chau A (ciing véi Trung qudc 8%, Han qudc 7%) va cao nhit
Pong Nam A . Trong bdo cdo phat trién hang nim ctia Ngan hang phat trién
Chau A (ADB) va Ngin hang Th& giéi (WB) ngay 11.11.2002 khing dinh
“Nim 2002 kinh t€ Viét Nam kha quan, toc do ting GDP clia Viét nam dat
cao hon tru6e day va xu huéng ting so v6i ndm trudc”. HO1 nghi cdc nha tai
tr¢ cho Viét nam nhat tri tai trd 2,5 ty USD trong nim 2003.

Bén canh nhitng k€t qud dat dugc ridt quan trong trén, kinh t€ nudc ta
cting con nhiéu han ch&, han ch& 16n nha't van 13 stc canh tranh cia nén kinh
t& con non y&u, chi't lugng ting trudng chua that sy bén vitng. Theo Bdo cdo
canh tranh toan cau nim 2004 — 2005, dugc cong bd tai Dién dan kinh t& thé
gi6i ngdy 13-10-2004, kha ning canh tranh ctia nén kinh t&€ nudc ta tir vi tri
60/104 nim 2003 da lui xudng thit 77/104. Cai cdch hanh chinh dién ra qud

cham chap, nan tham nhiing tran lan, mdi trudng dau tu chua that sy hdp din,
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ty 1é lam phat & mitc kha cao, trong dé, luong thyc — thyc phdm ting cao hon
nhiéu so v6i k&€ hoach dé ra ddu nim lam 4nh hudng thu nhap thuc clia dan
ching, cdc nganh cong nghiép van con ting trudng chAm, chua c6 dinh huéng
dau tu vao cdc nganh chd lyc va con 1& thudc qud 16n vio hang nhap khiu,
nong nghiép van 1& thudc qud 16n vao diéu kién ty nhién, vai trd clia cong
nghé sinh hoc, khoa hoc k§ thuat chua phuc vu cé hiéu qua cho sdn xuit nong
nghiép.

Db.v.t: %/nim

6411 OTY LE TANG GDP

4 ETY LE LAM PHAT

0.8

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Ngudn: Téng hgp tir Niém gidm Thong ké cic nam tir 2000 — 2005 [30].
Hinh 2.1 : Ting trudng kinh t& va lam phat
2.1.2. Ti€n trinh hdi nhap qudc t& cua Viét Nam.
T gitta thap nién 80, Chinh phd Viét Nam chii trudng m& ctta kinh t€,
tirng budc chuyén ddi nén kinh t&€ tip trung bao cAp sang kinh t& thi trudng.

Cudi thap nién 80, chd truong hoi nhiap qudc t€ di dudc Padng va Nha nudc
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khing dinh 12 muc tiéu quan trong hang diu trong ti€n trinh d6i mdi kinh t&
Viét Nam dugc danh dau bdi nhitng su kién quan trong sau:

- Nam 1986 thyc hién chinh sidch d6i mdi kinh t€&, chinh thic chuyén tur
nén kinh t€ k& hoach tip trung sang kinh t& thi trudng.

- Nidm 1987 ban hanh Luit Pau tu nudc ngoai, chinh thitc mé ctra thu
hiit v&n dau tw nudc ngoai.

- Thiang 6/1991 Pai hoi 1an thit VII clia Pidng di thong qua “Pinh
huéng diy manh da dang héa, da phuong héa quan hé d6i ngoai”.

- Niam 1994 Lénh cAm van cia My dugc bai bd, Viét Nam binh thudng
héa quan hé v6i My, tao thudn Idi cho su phdt trién clia ngoai thuong va diu
tu nudc ngoai.

- Nam 1995 Viét Nam gia nhap ASEAN va ky hi€p dinh khung vé Hgp
tdc thuong mai, dich vu trong khudn khd AFTA, theo d6, Viét Nam thuc hién
10 trinh cdt gidm thué quan t* nim 1996 d€n 2006.

- Thiang 6/1996, Nghi quyé&t Pai hoi VIII cia Ping khing dinh chii
truong “Xay dung nén kinh t&€ md va ddy nhanh qud trinh hoi nhap kinh t&
khu vuyc va thé gigi”

- Nam 1998 Viét Nam gia nhip APEC (Asia Pacific Economic
Cooperation - T8 chitc di€n dan hgp tdc kinh t&€ Chau A — Thdi Binh Duong).

- Nim 1999 Ho6i nghi Ban chidp hanh Trung Uong Pang lan thit IV
(Khéa VIII) néu nhiém vu “Tich cuc chi ddng thim nhdp va mG rdng thi
trudng qudc t&, ti€n hanh khin truong, vitng chic dam phdn Hiép dinh thuong
mai Viét— My ”

- Ngay 13/7/2000 ky k€t Hiép dinh thuong mai Viét — My va c6 hiéu
luc thi hanh ngay 15/12/2001.
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- Nim 2001 Nghi quyé&t Pai hoi 1an thi IX cta Pang ti€p tuc khing
dinh “Xay dung nén kinh t& doc 1ap, tu chl di doi vSi hdi nhap kinh t&€ qudc
t&, k&t hop ndi luc v6i ngoai lvc thanh ngudn lvc tdng hgp d€ phat trién dat
nudc”

- Nam 2006 Viét Nam chuén bi cdc diéu kién dé gia nhip vao T6 chirc
thuong mai Th€ gigi- WTO.

Tién trinh hoi nhap qudc t&€ cla Viét Nam dugc thyc hién tir thip dén
cao, tuong &ng vdi trinh dd phat tri€n clia nén kinh t&, tir chd bi bao vy cim
van, Viét Nam da binh thudng héa cdc quan hé qudc t€, chinh thic md cta
kinh t&, ning cao vi tri clia minh trén trudng quoc t&€ [4. tr.15]

2.1.3. Tién trinh hdi nhap quéc té& trong linh vuc tién té — ngian hang
cua Viét Nam.

Trong xu thé hdi nhap qudc t& clia toan bo nén kinh t&, linh vuc tién té —
ngin hang Viét Nam ciing c¢6 nhitng cdi ti€n cin bin theo xu hudng ti€n dan
dén ty do héa. C4c dic trung chi yé&u clia tié€n trinh nay 1 chinh sdch tr do héa
13i sudt, tv do héa cd ché tin dung, diéu hanh linh hoat ti gid hdi dodi theo tin
hiéu thi trudng, tiing budc mG clra thi trudng bao hi€m, thi trudng chitng khodn,
md rong diéu kién hoat ddng cho cic chi nhdnh ngin hing nuéc ngoai, mé rong
quan hé véi cong dong tai chinh — tién té trong khu vuc va quéc t€, tirng budc
duwa moi trudng tién t& — ngan hang clia Viét Nam ngay cang phu hgp véi
thdng 1& qudc t€ (trinh bay chi tiét trong muc 2.2).

2.2. THUC TRANG PIEU HANH CHINH SACH TIEN TR VIET
NAM TRONG QUA TRINH HOI NHAP QUOC TE.

Trong giai doan dau thyc hién hoi nhap qudc t&, CSTT Viét Nam dugc

ddi mdi theo huéng ddp dng yéu cdu ting trudng kinh t€ va 6n dinh tién té,
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tirng budc diéu chinh cdc bd phan chinh sdch, cdc cong cu ctia CSTT phi hdp
vdi thong 1& qudc t€. Co ché 1i suat, tin dung, ty gi4d hdi dodi tirng buéc dugc tu
do héa, cdn cin ving lai, cdn can thanh todn qudc t€ va du trit ngoai té dudc cai
thién, tir chd thim hut 16n d&€n nay déu c6 két du, tuy chua that dn dinh va vitng
chic. Hé thong ngan hang budc diu dudc chan chinh, sip x&p lai, tirng buéc cai
ti€n cong nghé thanh todn, ti€n hanh co ciu lai nd cia hé théng NHTM, lanh
manh hé thdng NHTM, lanh manh tinh hinh tai chinh nhim ning cao uy tin clia
hé thong NHTM [15, tr. 79].

2.2.1. V& cung \ng tién té va ki€m soat lam phat.

2.2.1.1. Co ciu tong phuong tién thanh toan M2.

b.v.t: %/nam

100% €
24 2 45 4] 4

80% 1

60% 1]

O TG c6 ky han, tiet
kiém, ky phi¢u

20%- N 44 3 | O TG khéong ky han
30 s W2sshhs 21

B Tién mit
0% - '

40% 1] ki 39
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Ngudn : Téng hop tif cic Bdo cdo thudng nién ciia Ngan hang Nha nudc [26] .
Hinh 2.2 : Cd cdu M2
Hinh 2.2 va Bang 2 phin Phu luc, thé hién xu huéng van ddng cia céc

khodn tién mit, tién gti 1a tich cuc: Ty 1é tién mit trong luu thong gidm (nhat
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12 tir nim 1993 dé&n nay), tuong Gng vdi cdc khodn tién giti ting I&én (nhat 12
cac khodn ti€t kiém, tién gti c6 ky han, ky phi€u, trai phi€u).

Tuy nhién, khi xem xét khodn tién giri khong ky han (tai khodn md
séc), ta ¢ thé chia 1am hai giai doan:

- Giai doan trudc ndm 2000: Tai khodn thanh todn chua phat huy hiéu
qua, kha ning huy dong von clia ngdn hang & loai tai khodn nay rat thap.

Tir nim 1993 trd vé trudc nén kinh t€ chuyén manh sang cd ché thi
trudng, tr trude tai khodn ndy thudng chi ¢6 cdc don vi qudc doanh st dung,
giao dich véi nhau theo cd ch€ bao cip, d€n khi cdc don vi nay bi phd sdn va
gidi th€ hang loat ciing kéo theo sy gidm siit nhanh chéng ti trong loai tai
khodn nay trong M2.

T nim 1994 d€n nim 1999, nén kinh t&€ di vao dn dinh, ty trong clia
tai khodn nay trong M2 ciing tuong ddi dn dinh & ty 1& thdp. Piéu nay cho
thdy tai khodn thanh todn chua phéat huy dugc hiéu qua cta minh, khd ning
huy dong von clia ngan hang & loai tai khodn nay con rat kém.

- Giai doan tix nadm 2000 dén nay: Hoat dong thanh todn khong ding
tién mit c6 chuyén bién t6t, ty 1& thanh todn khong ding tién mit trong tdng
phuong tién thanh todn ting 1én ding ké.

Trong nim 2000, duéi sy chi dao cia NHNN, cic NHTM da ti€p cin
dé hoc tap cong nghé ngin hang hién dai trén thé gidi, trudc mit mS rong cic
thé thic thanh todn khong dung tién mit va nang cao chit lugng cdc dich vu
ngan hang. Vao thidng 3-2001 dy 4n “Hién dai héa ngin hang va hé thong
thanh todn” do WB tai tr¢g da di vao hoat dong va dat hi€u qua cao, song song

véi nhitng nd luc nay, hoat dong thanh todn khong dung tién mit ciing c6
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nhitng chuyén bi€n tot, ty 1é thanh todn khong dung tién mit trong tdng
phuong tién thanh todn ciing ting lén ding k&.

2.2.1.2. Méi tudng quan giita cung tién va ty 1¢ lam phat.

CSTT ctia NHNN nhiim thyc hién qudn ly cung tién t& nim trong gidi
han ki€m sodt dugc lam phat va thyc hién chi tiéu ting trudng kinh t€ muc
tiéu, mic 14i sudt duong va ty gia hdi dodi thuc t& dn dinh.

Khi nén kinh t&€ c6 nhitng tdc dong bat lgi nhu khing hodng kinh t&,
thién tai, mat mua... ]am sifc mua xd hoi gidm siit, c6 khd ning lam gidm ting
trudng kinh t€ hodc x4y ra gidm phdt (hay khong dat mitc lam phdt dy kién),
NHNN di gia ting cung tién mot cach hop Iy d€ diéu ti€t nén kinh t&.

Ty 1é ting cung tién t& va ty 1& lam phat hing nim dudc thé hién nhu sau :

bvt : %/nam
100
79
80 L 4
67.5
60 A
\ 925
40 \ﬁé'1 2 g 7309 776 257 2 0
20 * L 3 3 . 4 8’4
3.6 01 0 5 2
0 rem— | w— T T T
-0.6

20 199119971999 20002001 200220032004 2005

€ Ty lé ting M2 =#=TYy 1é lam phat

Ngudn : Téng hop tir cdc Bdo cdo thudng nién cia Ngan hang Nha nudc
[26].
Hinh 2.3 : Ty 1é ting tdng phuong tién thanh todn va ty 1é lam phat

hang nam
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S& lidu & hinh 2.3 cho thdy quan hé giita cung tién va ty 1& lam ph4t c6
thé chia 1am 2 giai doan:

- Giai doan tix nam 1997 tré vé trudc: Ty 1& lam phdt quan hé clng
chiéu véi ty 1é ting cung tién té.

Giai doan tir nim 1991 d&€n nim 1994, khi NHNN gia ting cung tién §
mdt mifc nhat dinh thi ty 1& lam phét cling gia ting & mitc do tuong Gng. Trong
nim 1995, ty 1& ting cung tién khong 16n 1im nhung ty 1& lam phdt vin con
cao 1a do ty 1é ting cung tién & ndm 1994 1a qud 16n dd dnh hudng sang c4
nim 1995. Nam 1996 di€n bi€n clia chi s6 lam phdt khong binh thudng, lam
phat 4 thdng gifta cdc nim lién tuc gidm manh 1am cho chi s6 lam phat cd
nim rit thap, k&t qua thdp xa so v6i dy ki€n dau nim 12 10% (s6 liéu Bang 3
phﬁn Phu luc).

- Giai doan tir 1997 dén nay: Ty 1€ lam phét chiu tic dong manh cda
moi trudng kinh t€ vi mo trong va ngoai nudc, chinh sdch chung ctia NHNN la
chi dao di€u hanh chinh sdch tién té linh hoat, thin trong, phit hgp véi dién
bi€n thuc t&, nhim ddm bao sy ki€m sodt lam phat va hd trd ting trudng kinh
t&, thé hién:

+ Khi nén kinh t&€ ¢6 d4u hiéu suy thodi, NHNN thyc hién CSTT md
rong, gia ting cung tién dé thic ddy ting trudng kinh t&.

Do 4nh hudng ctia cudc khing hodng tai chinh — tién t&é Pong Nam A,
xuét khdu Viét Nam -nh4t 13 xuit khdu sang cdc nudc Chau A- gidm manh,
ting trudng kinh t& c6 ddu gidm siit, trong cdc thing ddu nim chi s6 lam phat
gidm , NHNN thuc hién céc bién phdp “kich cau” theo chi dao ctia Chinh phd
nhu ting cung ng tién cho mé rong tin dung, xay dung cd bdn, thu mua lda

xud't khiu, cAp von luu dong cho doanh nghiép nha nuéc, khic phuc hiu qua
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do con bdo s6 5. Cac gidi phap manh trén da gép phdn ddy chi s gid nhich
1én trong nhitng thang cudi nim, dic biét 12 gid luong thyc sau khi gidm lién
tuc da bit dau ting lai, thuc hién cdi thién ddi song ngudi ndng dan, lam ting
sttc mua xa hoi & thi truSng ndng thon, duy tri va 6n dinh sy phét trién nong
nghiép.

Ty 1& lam phat thap trong nim 1997 (sd liéu Bang 1 phian Phu luc)
ding trén gidc dd On dinh tién té, kiém ché& lam phét 13 thanh cong nhung
néu xét trén tdng thé nén kinh t& thi ty 1& lam phat thap nay khdng phai 13 két
qui clia viéc phat trién sdn xuat, ting ning suit lao dong, ha gid thanh sin
phdm ma chi y&u do téng cAu ting chim, siic mua ciia xa hoi y&u kém, thu
nhap clia dan ching thdp, da c6 hién tugng dinh don sdn xudt & mot s6 nganh,
dau ra clia sdn xudt y&u kém, stic canh tranh tong thé cda nén kinh t& thap, bi
hang ngoai 1dn ép. Vi vay, trong ty 1& lam phat thdp d6 di chita dung nhitng
nhan t6 d4nh hudng x4u dén ting trudng kinh t€ & ky sau, mit khdc, viéc ting
lugng tién cung tng d€ kich ciu trong nim 1997 di giy 4p luc lam phét cao
trong ndm 1998.

TU nim 1999 d€n ndm 2001, cidc nén kinh t&€ 16n trén th€ gidi c6 xu
huéng suy thodi, nhat 1a sy ki€én ngay 11-9-2001 tai New York, tinh hinh d6
da 4nh hudng ra't 16n d€n Chau A, Pong Nam A va Viét Nam. Trong nudc gid
ca phé, lda gao gidm thdp, 1ii lut xdy ra & viing ddng bing song Clru Long va
mién Trung, thu nhip ctia ndng dan gidm. T4t ci nhitng diéu trén di lam stc
mua x3 hoi gidm sit. Pay 1a giai doan c6 ty 1& lam phdt thAp nhat trong sudt
25 ndm qua. b€ khic phuc tinh trang trén NHNN da thuc hién chinh sdch tién
té md rong mot cach than trong, ngudn tién cung ng qua cdc kénh nghiép vu

thi truSng md, tdi cAp von, hodan d6i ngoai t&, mua ngoai té tir cic NHTM, hd
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trd ngudn von VND dé€ cdc NHTM ddp tng nhu ciu chi trd cho khach hang,
nhd d6, gidm 4p luc ting 1ai suat, di€m dang chd y 14 tif ngudn tién cung Gng
d6, NHNN d3a mua mot khoi lugng 16n ngoai t€ lam ting Quy du trit ngoai
hdi, gép phan 6n dinh ty gid, tong phuuong tién thanh todn va cic chi tiéu
kinh t& — x4 hoi déu dat k& hoach.

+ CSTT vAn chua di manh d€ khic phuc cdc tdc dong bat 1i cia nén
kinh t€.

Nim 2004 dén nay, so v6i cdc ndm trudc, ty 1€ lam phét khd cao chi
yéu 12 do moi trudng kinh t€ vi mo trong va ngoai nuéc c6 nhitng dién bi€n
phitc tap: Pong dd la My mat gi4, gid vang, gid xing dau ting ky luc, dich
cim gia cAm, thién tai, han hdn 1 lut & nhiéu noi, cdc vu kién bdn pha gid
vao thi trudng M¥, gid thudc, vat pham y t& bi tdc dong bdi y&u td doc quyén...
Tuy nhién, ciing phdi chAp nhan mot nguyén nhan chd quan nita, d6 12 do nén
kinh t& nudc ta phdt tri€n con han ché, do dé, khé vugt qua nhitng tic dong
ba't 10i tir bén ngoai, dic biét, nhitng han ch& dé thé hién & viéc hoach dinh va
diéu hanh chinh séch, trong d6, c6 CSTT, bdi vi cdc nudc trong khu vuc nhu
Singapore, Malaysia, Thailand... cting ¢6 nhitng tdc dong khdch quan bat 1gi
tuong tu nhung do tiém luc kinh t&€ vitng manh k&t hgp véi cdc chinh sdch kinh
t€ hop 1y, viéc khong ché ty 1& lam ph4t clia ho rat ¢6 hiéu qua (ty 1€ lam
phdt clda ciac nudc trong khu vuc giai doan nay chi § mac 3%).

2.2.2. Thyc trang chinh sach tin dung.

2.2.2.1. Chinh sich tin dung d8i véi nén kinh t&

Chinh séch tin dung trong nhitng ndm qua hudng vao thuc hi€n cac ndi

dung cd ban sau:
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1/ Pa dang héa cdc hinh thicc huy déng vén va cho vay ciia hé théng
Ngan hang thuong mai.

Cédc NHTM, cdc TCTD md rong hinh thitc huy dong von nhu phat hanh
chitng chi tién gti, ky phi€u, trdi phi€u ngin hang, dong thdi md rong céc
hinh thitc cho vay nhu cho vay c6é bdo lanh, thé chap, thuc hién nghiép vu
chi€t khau, cho vay trd gép hang tiéu dung... d5i v6i cdc thanh phin kinh t&.

Trong st dung vdn, ngan hang chd yéu tap trung von cho hoat dong
xuit nhap khiu, diu tu phit tri€n ndng nghiép va cdc t6 chic kinh t& then
chét, hd trg von d€ thuc hién cdc du 4n qudc gia.

Thuc hién cdc nghiép vu thanh todn bing ngoai t& cho cdc don vi xuat
nhap khiu, thuc hién kinh doanh ngoai té theo ding Phdp Iénh ngin hang va
g6p phan 6n dinh ty gid hoi dodi.

V& tinh hinh huy dong va st dung vdn clia hé thong NHTM dugc phan
anh trong hinh 2.4.
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Ngudn : Téng hop tif cic Bdo cdo thudng nién cia Ngan hang Nha nudc [26].

Hinh 2.4 : Ty 1é ting von huy dong va cho vay.
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C4c hoat dong trén nhim huy dong ning lyc sdn xuit toan xa hoi va
g6p phan thyc hién chd truong phét trién kinh t&€ nhiéu thanh phan phuc vu
cho ting trudng kinh t&.

2/ Ldi sudt da tieng budc sdt véi cung, cau von trén thi truong.

T nim 1991, NHNN di triét d€ thuc hién chinh sach 1ai suit duong
trong hoat dong tin dung. Cd ch& diéu hanh lii suit ciing c6 nhitng thay ddi
ddng k& : NHNN chuyén tir viéc ki€m soat 1di sudt tién glri “san” va ldi sudt
cho vay “tran” dé&n viéc chi quin 1y tran 13i sudt cho vay. Tir khi Luat Ngan
hang dugc ban hanh va c¢6 hi€u lyc tu ngay 01/10/1997 dé tri€n khai thuc hién
cdc quy dinh clia Luat, trong nim 1998, NHNN x4y dung cd ché xdc dinh va
cong bd 14i sud't cd bdn, d6 1a mic 1di suit binh quan trén thi trudng von ngin
han va trén cd s d6 cic NHTM an dinh mifc 1di suat huy dong va cho vay
theo bi€n dd dao dong.

Ngay 1/6/2001, NHNN da bd co ch€ quy dinh bién do, thuc hién cd ché
tw do héa 14i sudt cho vay ngoai té.

T ngdy 1/6/2002, cin ct vio nghi quyét Trung wong 5 khéa IX cilia
DPang va diéu kién kinh t&, tién té trong nudc, NHNN thuc hién co ché ty do
héa 1di sudt doi v6i noi t€, theo d6, NHNN 4p dung cd ch€ 14i suit thda thuin
trong hoat dong tin dung ngin hang, cic TCTD xac dinh 14i suat bing VND
trén cd sé cung cau von va mitc do tin nhiém ddi véi khach hang. Lai suit cd
ban do NHNN cdng bd chi mang tinh chi't tham kh3o.

Nhu vay, sau mot nim thuc hién cd ché tu do héa 1ii sudt cho vay
ngoai t&¢, NHNN di thuc hién ty do héa 1di sudt ndi té. Pay l1a budc phat trién
mdi trong viéc diéu hanh CSTT theo cd ché thi trudng, phit hop v6i yéu cau

hdi nhap qudc t€.
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3/ Néng cao hiéu qud tin dung, doi méi co cdu tin dung.
- NHNN ngay cang hoan thién chinh sach tin dung theo hu6ng mé rong
tin dung va nang cao hiéu qué cla tin dung, thé hién:

+ Nang cao tinh ty chi cia cic NHTM trong kinh doanh, thuc hién
quyét dinh 1627 cia NHNN ban hanh ngay 31/12/2001 c¢6 hiéu lyc thi hanh
ngay 1/2/2002 vé viéc cho vay cda cdc TCTD d6i vdi khach hang, cic NHTM
dudc toan quyén quyét dinh trong qué trinh t6 chic cho vay, tu quyét dinh 14i
sudt cho vay cho tirng doi tugng khach hang c6 hodc khong c6 tai san bio
dam.

+ M4 rong tin dung dén nhitng ddi tugng va nhitng linh vuc kinh
doanh ma phap luiat khong nghiém cdm, ngudi di vay thudc moi thanh phan
kinh t€, khong chi trong nudc ma con md rong doi phdp nhan va cd nhian nudc
ngoai k& tir ngay 1/2/2002.

+ Phuong thuc cho vay da dang, ngoai cho vay thong thudng, cho
vay theo han mic, cho vay du 4n dau tu, trd gép, cho thué tai chinh, bdo lanh
con cho phép thuc hién chi€t khau, thiu chi, cho vay han mic tin dung du
phong, NHNN khuyén khich céc phuong thitc cho vay ddong tai trd, cho phép
vay vugt 15% von ty c6 clia ngan hang ddi v6i cdc cong trinh trong diém quoc
gia (n€u c6 quyét dinh clia Thi twéng Chinh phi).

+ V& tai sdn ddm bdo c6 nhiéu ddi mdi theo hudng cdi md hon tir
khi c6 Nghi dinh 85/ND-CP ngay 29/12/2002 vé van dé dinh gid tai sin bio
ddm theo co ché thda thuin giita ngin hang va khich hang.

- Chinh séch tin dung huéng dén muc tiéu xay dung cd cau tin dung
hdp 1y, tiing budc chuyén dich cd cdu kinh t&€ phii hgp vdi yéu ciu clia nén

kinh t& hoi nhap, cic NHTM da da dang héa céc hinh thic tin dung, tirng budc
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chuyén co cdu tin dung ngin han sang trung, dai han, mé rong tin dung doi
vdi cdc thanh phan kinh t€, ting din ty trong cho vay ngoai qudc doanh (s
liéu Bang 2.1 va 2.2).

Bang 2.1 : Cd cAu cho vay theo thoi han tin dung

bvt: %

Chi tiéu

Cho vay ngiin han Cho vay trung, dai han
1991 85 15
1992 84 16
1993 77 23
1994 66 34
1995 67 33
1996 65 35
1997 66 34
1998 65 35
1999 64 36
2000 64 36
2001 62 38
2002 60 40
2003 58,3 41,7
2004 57,2 42,8
2005 56 44

Nguédn : Ngan hang Nha nudc [26]
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Bang 2.2: Co ciu cho vay theo thanh phan kinh t&

bvt: %
Chi tiéu
Nam Cho vay DNNN Cho vay ngoai QD
I
1992 70 30
]
1994 60 40
I I
1996 56 44
I N
1998 54 46
I I
2000 52 48
I I
2002 49 51
]
2004 48 52

Ngudn : Ngan hing Nha nudc [26]
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Bén canh d6, co ciu tin dung con dudc chuyén dich theo hudng, ty
trong dau tu cho ndng nghiép cé chiéu huéng gidm din tuong Gng du ng tin
dung cho cong nghiép va dich vu ting 1én (Bing 2.3). Viéc d4y manh cho vay
cédc nganh sdn xuat, cdc ving, cdc linh vyc kinh t€ trong diém thé€ hién noi
dung cia chinh sdch tin dung nhim huéng d&€n xay dung cd ciu kinh t&€ hgp ly
theo hu6ng CNH — HDH.

Bang 2.3: Co cau cho vay theo nganh kinh t&

bvt: %
Nong, 1am, ngu Cong nghiép Dich vu, thuong

nghiép mai
1997 45,7 36,1 18,2
1998 48,8 28,4 22,8
1999 43,5 33,9 22,6
2000 45 31 24
2001 42,6 29,7 27,7
2002 23,4 38,9 37,7
2003 22,7 40,5 36,8
2004 21 41 38
2005 19,5 39,9 40,6

Nguédn : Ngan hang Nha nudc [26]
Qua xem xét thyc trang chinh sich tin dung d6i véi nén kinh t€ cho

tha'y chinh s4ch tin dung di gép phan ding k€ trong viéc khai thic tiém ning



84

phdt tri€n cta cdc thanh phin kinh t&€ ddp ¢ng yéu ciu clia nén kinh t& mé
cla.

2.2.2.2. Chinh sich tin dung déi véi ngan sach Nha nuée.

Muc tiéu cta chinh sdch ndy nhim bdo ddm cung (ng phucng tién
thanh todn cho Chinh pht trong trudng hop Ngan sich Nha nudc bi thi€u hut.

O mdi thdi ky, tng v6i mdi phuong thic ma NHTW st dung dé trang
trdi thAm hut Ngan sdch da tao nén nhitng k&t qua kh4c nhau ddi véi nén kinh
t&€ va gAy anh hudng dén viéc thuc thi CSTT :

- Giai doan trudc nam 1990 : Tin dung Nha nu6c hoat dong con don
di€¢u, chua tach biét rach roi tin dung Nha nudc va tin dung ngan hang.

Trong nhitng ndm 1983-1984 va 1987-1988, Nha nudc quyét dinh vay
tién dan dudi hinh thifc phat hanh cong trdi d€ cin ddi Ngan sich. Pgt phat
hanh cong trdi vao theo hinh thifc tw nguyén, 1di sud't 2% - 5%/nim trong thdi
han 5 — 10 nim. Tuy vay, cong trdi vin con sic thdi chinh tri, tw nguyén hinh
thiic, thi€u hin cic yé&u to kich thich kinh t&€. Trong bdi cdnh kinh t€ khong 6n
dinh, sdn xudt bi dinh tré, lam phét ngdy cang ting, 1di sud't cong trdi lai qud
thdp nén s6 von huy dong qua cong trai dat két qua thap. Do vay, ngudn bu
dip boi chi Ngan sach chd y&u van 1 ngudn phat hanh tién va vay nd nudc
ngoai tr cdc nu6c khdi Xa hodi Chii nghia.

- Tir 1991 dén nay : Chadm ddt hoan toan viéc phat hanh tién bu dip
thAm hut ngan sdch, chd y€u Chinh pha phdt hanh tin phi€u Kho bac (thdi han
<12 thdng) dé€ huy dong vdn trong nudc trang trdi mat cAn d6i ngan sich tam
thoi trong ndm tai chinh.

Vio dau nhitng nim 1990 viéc phat hanh tién dé bu dip thAm hut ngan

sdch so v6i GDP ciing nhu so vé6i tdng boi chi da gidm dan (Nam 1990 : 2,01%
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GDP, 30% tong boi chi; Nam 1991 : 0,34% GDP, 17,79% t6ng bdi chi; Nam
1992 d€n nay di chidm dit hoan toan viéc phat hanh tién dé bu dip tham hut
ngan sach), c6 budc dot pha trén la do nhitng d6i méi cin ban va toan dién hé
thong ngan hang trong giai doan 1986 - 1990 va sy ra ddi cia Phdp 1énh
NHNN ndm 1990, trong d6 quy dinh kha chat ché:

+ NHNN cho Ngan sdch Nha nudc vay trong ndm tai chinh.

+ NHNN thda thuin véi Bd Tai chinh mdc tién, thdi han, 13i sui't khoadn
ttng trude (cho vay) doi véi Kho bac Nha nudc.

+ Tién ng truSc (cho vay) dudc ddm bido bing cdc trdi phi€u Kho bac
c6 thdi han khong qud mot nam.

+ Tdng s& cdc khodn dng trude (cho vay) va cdc trdi phi€u ma NHNN
mua khong dudc vudt qua mitc Quoc hdi quy dinh.

Pay 1a nhitng khong ché rit cin thi€t d€ dé phong kha ning st dung
ngudn von phat hanh bd dip thi€u hut Ngan séch. O nudc ta trong diéu hanh
va xtt Iy cu thé cdc van dé cda CSTT can phan biét hai trudng hgp.

*Khi khong cin d6i dudc Ngan sdch hang nim: Qudc hdi quyét dinh
mitc dd vay dan hoic vay nuéc ngoii dé€ cin doi. Khodn vay nay mang tinh
dai han va dugc thyc hién trén thi trudng von dai han, khong lién quan dén
NHNN nhiim trdnh viéc phat hanh tién bu dip thi€u hut ngan sich.

*Khi Ngan sdch thi€u hut tam thdi trong qué trinh diéu hanh (do thu
khong kip chi) trong nim ngéan sach thi c6 thé gidi quyét bing hai cich :

Céch 1: Ngan sich vay qua viéc ddu thau tin phi€u Kho bac va
trdi phi€u Chinh phd & thi trudng so cAp do NHNN & chifc va céc td chifc tin

dung mua tif nguén von huy dong ciia dan.
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Céch 2: NHNN c6 thé tam Gng ngin han cho Ngin sich nhu
Luat Ngan sach quy dinh.

Tai di€u 32 Luat NHNN quy dinh: “NHNN tam ng cho Ngan sdch
Trung wong d€ xi 1y thi€u hut tam thdi quy Ngan sich Nha nudc theo quy
dinh ctia Thd tuéng Chinh phi. Khodn tam ¢ng nay phai dugc hoan tra trong
ndm ngan sdch trir trudng hdp diic biét do Thii twéng quy€t dinh”

Quy dinh Ngan sdch Nha nuéc vay NHNN phdi hoan trd va c6 1di nhim
budc nhitng ngudi diéu hanh Ngan siach phdi lo can ddi thu chi, ¢6 vay thi phai
trd. C6 nhu viy Ngan sdch va tién t&¢ mdi lanh manh va trdnh dugc lam phat.

Pén nim 1991, do ngudn von vay nudc ngoii tir cdc nude Xa hoi Chi
nghia khdng con nita nén sy can doi Ngan sdch tré nén khé khin. Trude tinh
hinh d6, d€ chAm dit tinh trang phdt hanh tién bl dip thAm hut Ngan sich
va thyc hién ddi méi co ché tai chinh, Nha Nudc da thuc hién viéc phdt
hanh trdi phi€u Chinh pht qua hé thdng Kho Bac Nha Nudc (theo quy€t dinh
s6 07/HPBT ngay 1/1/1990 ctia HDBT).

Giai doan 1991 — 1995, chd y&u Chinh phd phdt hanh tin phi€u Kho
bac (thdi han < 12 thdng) d€ huy dong von trong nudc trang trdi cho mat cin
do6i tam thdi Ngin sich trong nim tai chinh, tin phi€u Kho bac dudc phét
hanh theo phuong thitc phdt hanh truc ti€p cho cdng ching, qua ddu thau
hoic dai 1y. Budc dau s& von huy ddng biing phat hanh tin phi€u Kho bac
ting nhanh tir 220,5 ty dong (1991) 1én 7020 ty déng (1994) gép phan tich
cuc trong viéc gidi quyét cAn doi Ngan sdch Nha nudc.

T nim 2001, NHNN d3 t6 chifc ddu thau tin phi€u Kho bac Nha nuéc,
kh&i lugng tin phi€u phdt hanh & kénh dau thaiu qua NHNN ludn chi€m ty

trong cao trong tong doanh s& phat hanh tin phi€u, trai phi€u Kho bac. Piéu
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nay cho thdy kénh d4u thiu tin phi€u Kho bac qua NHNN ti€p tuc 1a kénh
huy dong hiéu qud, bu dip thi€u hut tam thdi cia Ngan sach.

Céc thanh vién du thau bao gdm NHTMQD, NHTMCP, chi nhanh NH
nudc ngoai va Cong ty bdo hi€m. Tuy nhién, d6i tugng chi y&u tham gia
ddu thidu vin tip trung hiu hét vio cdc NHTMQD, noi c6 tiém lyc von
manbh, 14i sud't tring thiu bam sat 13i sud't thi trudng (s6 liéu bing 2.4).

Van dé dit ra d6i vdi thi trudng nay hién nay 13 cin cé su phdi hop
dong bd gitta NHNN va Bo tai chinh trong viéc chi dong dua ra k& hoach
khéi lugng tin phi€u dau thau trong tirng thdi ky cling nhu linh hoat hon
trong chi dao 14i sud't ddu thau, khong nén citng nhic d€ tao sy hap din hon
ddi véi cac TCTD, nha't 1a cac NHTM cd phan.

Bing 2.4: Thi trudng diu thau tin phi¢u Kho bac.

Chi tiéu 2001 2002 2003 2004 2005

Ky han 182 364 182 364 273 364 | 273 364 273 364
(ngay)

Khai 970 2.945 2.202) 6.208 650, 15.251 558/ 18.032| 679 | 23.250
lugng

tring

thau (ty)

Ty 1é 24,77 75,23 26,18 | 73,82 4,08 95,92 3 97 29 971
tring

thau (%)

Lai suat 5,14 5,49 5,5 58 5,85 593 | 5,6 5,9 5,7 6,3
tring

thiu

(%/mam)

Ngudn: Kho bac Nha Nudc [25]
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2.2.3. Thuc trang chinh sich quan Iy ngoai hoi.

Muc tiéu dit ra cho chinh sdch qun 1y ngoai hdi 12 ting kha ning quin
ly va ki€m sodt ngoai té cia Chinh phd, thu hep din pham vi hoat ddng clia
ngoai t& ty do, gép phan &n dinh tién té, khuyé&n khich xui't khiu, ki€m sodt
nhap khiu, can thiép vao thi trudng ngoai hdi khi cin thiét.

Qua cdc nim, xdc dinh tAim quan trong clia ty gid hoi dodi ddi v6i nén
kinh t€ nén NHTW rat quan tAm bi€n s& nay. V& co bdn ty gid hoi dodi dudc
hinh thanh theo quan hé cung ciu ngoai t& trén thi trudng ngoai hdi biing cich
diéu ti€t ty gid linh hoat thong qua hai trung tAm giao dich ngoai t&¢ & Ha Noi
va Thanh phd H6 Chi Minh. Pong thdi, NHNN ludn dy do4n nhitng bién dong
c6 thé xdy ra d€ c6 chinh sich thich hop tic dong dén cung, cdu va cé thé
diing c dy trit ngoai té dé diéu ti€t ty gid nhim phuc vu cho cic muc tiéu ké
trén, khong giy nhitng dot bi€n kinh t&. C6 thé tam chia chinh sich quéan ly
ngoai hdi clia NHNN ra hai giai doan sau:

- Giai doan tix nm 2000 tré vé trudc: Tinh hinh quin 1y ngoai hoi van
dién ra khd quan trong nhitng nim dau thap nién 90, tuy nhién, linh vuc vay
thuong mai nudc ngoai va quan 1y vay mé L/C nhidp hang trd chdm, viéc quan
ly, kiém sodt ciac ludbng ngoai hdi di ra, vao lanh thd va viéc ddp tng cho cung
cau ngoai té trong nudc van con nhiu bat cip.

- Giai doan tix ndm 2000 dén nay: Chinh sdch ngoai héi ti€p tuc dudc
ddi méi theo huéng ndi 16ng cic giao dich ving lai, thé hién:

+ NHNN khuyé&n khich thu hit ngudn ngoai t& vao Viét Nam bing con
dudng kiéu hoi, cho phép cd nhan dudc gii ti€t kiém bing ngoai t& khong ké
ngudn gdc tai cdc to chic tin dung dugc phép, dudc hudng 1di suit bing ngoai
té, dugc rit cd von 1an 14i bing ngoai té&, ting doi tugng vay ngoai t& (Quyét

dinh s& 418/2000 ngay 21/9/2000 ctia Thong doc NHNN), ban ngoai té cho
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cic doanh nghiép c6 von dau tu nuSc ngodi va bén nudc ngoai tham gia hop
ddng hgp tdc kinh doanh (Quyé&t dinh s& 468/2000 cia Thong ddc NHNN),
dong thdi NHNN da phdi hgp véi Bd Tai chinh thyc hién mua bdn ngoai té tr
Ngan sdch Nha nudc nhim bd sung ngudn ngoai t& dé diéu tiét thi trudng.

+ Cé4c doanh nghiép dudc quyén tu xem xét va quyét dinh vé cic khodn
vay nuéc ngoai. Trong thong tu huéng din Nghi dinh 24/2000/ND-CP cia
chinh phii v& thi hanh Luit stra d6i, b6 sung Luit diu tu nudc ngoii tai Viét
Nam di x6a bd gidy phép mua ngoai té, ndi rong quyén md tai khodn ngoai
té von chuyén dung cho doanh nghiép c¢é von diu tu nudc ngoai. Poi véi
doanh nghiép Viét Nam ra nu6c ngoai diu tu dugc md tai khodn, chuyén von
ra nuSc ngodi, chuyén thu nhap hgp phdp va von dau tur vé nudc.

+ NHNN d3 trinh Chinh phd gidm ty 1& k&t hoi tr 40% xudng 30%
(nim 2002), 4y quyén cho chi nhanh NHNN tinh, thanh quén ly ludng ngoai
té chu chuyén trong nén kinh t& bing viéc x4dc nhian ding ky vay nudc ngoai
cho cic doanh nghiép, cAp gidy phép mua, chuyén, mang ngoai té ra nudc
ngoai clia cd nhan. Dy trit ngoai hdi dugc quan Iy an toan, c¢6 hiéu qua, ddp
('ng nhu ciu ngoai t& ca nén kinh t&€. Tuy nhién, theo bdo cdo cia NHNN
van con sy thi€u nh4t qudn giita cdc vdn ban lién quan trong Iinh vuc quén ly
ngoai hdi nén viéc diéu hanh ngudn ngoai té chua dudc tap trung thdong nhait
trén thi trudng ngoai té, d6 ciing 13 mot nguyén nhan din dén cing thing
cung cAu ngoai t& trong khi cdn cin thanh todn ctia Viét Nam khong bi thim
hut.

+ Thuc hién don gidn héa thi tuc hanh chinh vé chuyén tién, thanh
todn va thuc hién cdc cam két véi IMF vé quan ly ngoai hdi va cdc quy dinh
lién quan dé&n hiép dinh thuong mai Viét — My. Ty 1& k&t hdi dugc gidm

xudng 0% (trong nim 2003) d€ gitip cdc doanh nghiép chi dong trong hoat
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dong xud't nhap khiu, du trit ngoai hdi qudc gia ting manh va dudc quan Iy an
toan, hiéu qua, lugng ki€u hdi chuyén vé nudc dat 2,6 ty USD, ting 20% so
v6i nim 2002, day 12 ngudn cung ngoai té ddng k&, gép phan dn dinh thi
trudng ngoai t& trong nudc. Pi€m ndi bat cla thi trudng ngoai t& nim 2003 12
1an dau tién trong nhiéu nim lién ti€p, & cic NHTM, doanh s6 ngoai té mua
vao da 16n hon doanh s6 badn ra cho khdch hang.

+ Nhim nang cao hiéu luc quin 1y nha nudc vé ngoai hdi va khic phuc
nhitng bat cap, chdng chéo, giita cdc Bo, nganh, gy khé khiin cho cong tic
quan 1y ngoai hdi & khu vuc bién gigi, NHNN dd ban hanh cdc quy ch& vé
thanh todn trong mua, ban, trao dsi hang hda tai khu vuc bién gidi, ban hanh
nhitng thong tuw huéng din cu thé vé quin 1y ngoai hdi, nhitng quy dinh vé
giao dich hdi doai, giao dich ky han giita NHTM va khach hang theo huéng
phll hgp véi thong 1€ qudc té.

+ Phit trién thi trudng ngoai hdi theo huéng md cira, chuian héa theo
tiéu chuin qudc t&€ trong viéc thyc hién cdc giao dich hdi dodi nhim thic day
st phét trién thi trudng ngoai hdi Viét Nam (ngay 13/12/2005, Uy ban Thudng
vu Qudc hoi da thong qua Phap 1énh ngoai hdi, c¢6 hiéu luc thi hanh tir ngay
1/6/2006).

Cuing véi viéc néi 18ng cic giao dich ngoai hoi, nén kinh t€ dang phat
sinh van dé: tinh trang do-la-hda trong nén kinh t€ ngay cang ting. Tuy nhién,
day 12 mot thyc t€ ma ching ta phdi chap nhan, khi VND chua di manh va
chua c6 kh3 ning chuyén d6i, nén kinh t& phat trién con y&u thi day 1a nhitng
bién phdp thu hit kiéu hdi, khuyé&n khich xuit nhip khiu va thic diy ting
trudng kinh t&€. Theo IMF nhin dinh d6 1a tinh trang phd bi€n cla cdc nudc

dang phdt tri€n, nhitng bién phdp cAm dodn, hanh chinh chi gy nhitng 4nh
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hudng xau dén nén kinh t&, Chinh phd phai ding cdc cong cu gidn ti€p khic
dé tic dong dén ty gid va ngoai hdi.

2.2.4. Thyc trang st dung cic cong cu cua CSTT.

Céac cong cu dé thuc hién CSTT bao gdm : Han mifc tin dung, du trit
bit budc, 1di suit, nghiép vu thi trudng md, ty gid hoi dodi... Trong thdi gian
qua, cdc cong cu nay da dugc st dung theo hudng phuc vu tich cyc cho viéc
thuc hién cdc muc tiéu cua CSTT.

2.2.4.1. Han my'c tin dung.

Trudc tinh hinh ting trudng kinh t& khd cao di d6i v6i nhiém vu kiém
ché& lam phat va ki€m sodt hgp 1y su gia ting tin dung. Tl co ch€ quéan 1y kinh
t& tip trung, NHNN d3 4p dung cong cu han mic tin dung va di ki€m sodt
dugc khdi lugng tin dung ctia 4 NHTMQD va 17 NHTMCP, khong ché su gia
ting clia tdng phuong tién thanh todn tir d6 gidm dugc ty 1é lam phat (mdi
quan hé giita han mtc tin dung va ti 1& lam phdt dugc thé hién & Bing 2.5)

Bang 2.5: Han mifc tin dung ctia nén kinh té&.

bon vi tinh: %

Nim Han muc Ti 1élam phat Tang trudng
tin dung kinh t&
1994 14 14,4 8,8
1995 15 12,7 12,7
1996 21 4,5 9,3
1997 25 3,6 8,1

Nguon: Ngan hang Nha nu6c [26]
TAt nhién k&t qud vé lam phat 13 do sy tdc dong clia rit nhiéu yé&u td

trong d6 viéc khong ch& han mifc tin dung ciing 124 mdt cong cu c¢6 hiéu qua.
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Trong qud trinh thuc hién, chi ¢6 cic NHTM trong nuéc ap dung han
muc tin dung, cdc ngidn hang nudc ngoai va cdc ngan hang li€n doanh tuy
chi€m thi phin tin dung ddng ké nhung chua phdi 4p dung. Cic NHTM c6 nhu
cAu ting han mdc tin dung déu dudc NHNN xem xét di€u chinh né€u thad'y hgp
ly. Tuy nhién, viéc phan bd tin dung truc ti€p nhu thé tao su citng nhic kém
hiéu qud trong kinh doanh ngan hang v nén kinh t&.

Tir nim 1998 dén nay, d€ d4p ng nhu ciu von cho ting trudng kinh t&
va trong diéu kién nén kinh t&€ tuong d6i 6n dinh, ty 1& lam phat thdp, cdng cu
nay di han ché€ st dung chi trlir nhitng trudng hop that cin thiét, khi cAn han
ch€ sy gia ting tin dung cé nguy cd gdy lam ph4t cao. Thay vao d6, NHNN st
dung cdc cong cu du trit bit budc, nghiép vu thi trudng md, 13i suat tdi chi€t
khau chitng tir ¢6 gi4...

2.2.4.2. Du trit bit budc.

Khi hé th6ng ngan hang hai cAp dugc hinh thanh, Nha nuéc da xdc dinh
khung phdp 1y cho phép NHNN st dung cong cu du trit bit budc d€ diéu hanh
CSTT.

biéu 16 ctia Luat NHNN Viét Nam ban hanh nim 1997 di xdc dinh:
“Pé€ thuc hién CSTT qudc gia, NHNN st dung cdc cong cu tdi cAp von, li
sudt, ty gid hoi dodi, dy trit bdt budc, nghiép vu thi trudng md va céc cong cu
khéc do Thong ddc quyét dinh”™.

biéu 20 Luit trén quy dinh: “NHNN quy dinh ty 1& du trit bt budc doi
vdi tirng loai hinh TCTD va tirng loai tién g v6i mic tir 0% dén 20% tong s6
du tién gt tai mdi TCTD trong tirng thdi ky. Viéc trd 13i doi vdi tién ghi du

trit bit budc cla tirng loai hinh TCTD, tirng loai tién gifi trong tirng thdi ky do
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Chinh pht quy dinh”. Trién khai nhitng van dé vé dy trit bt budc theo Luat,
NHNN di ban hanh cic quyét dinh ¢6 lién quan. Cu thé nhu sau:

- Quy dinh mifc dvy trit bit budc thdng nhat doi véi tat cd cac TCTD trén
tai khodn tién glri khong ky han va c¢6 ky han dudi 12 thang, tién gii c6 ky
han trén 12 thdng 4p dung ty 1& du trit bit budc 1a 0%. Ty 1& du trit bit budc
dugc tinh trén ca tai khodn ndi t& va ngoai té.

Tién du trit bit budc vudt mitc c¢6 thé dugec hudng hudng 14i suit (tuy
quy dinh cia NHNN trong tirng thdi ky) nhung néu thi€u phai chiu phat theo
14i sud't phat quy dinh dé ning cao tinh thin trich nhiém va ddm bio quyén
1i clia cdc t6 chic tin dung trong hoat dong kinh doanh ctia minh.

- V& cd ciu du trit bit budc, loai bd din tin phi€u kho bac trong co ciu
tién glti du trit bt budc (t3i thi€u 70% tdng s& tién du trit bit budc phdi gl
tai NHNN, t8i da 30% tai cac TCTD). Tién gtti du trit bit budc dugc hgp nhat
véi tién glti thanh todn vao tai khodn tién giti khong ky han tai NHNN.

- C4ch tinh duy trit bit budc 12 dinh ky 15 ngady va dugc tinh trén cd sd
s6 du binh quan ngay. Qua d6, NHNN s& nim dudc s6 du tién g¥i va tinh hinh
chap hanh quy ch€ dv trit bit budc ctia cac TCTD.

Qua cdc nim, ty 1€ dy trit bit budc dugc st dung nhu modt cong cu dic
luc @€ thuc hién muc tiéu ctia CSTT. Cu thé:

+ Do 1di sudt trén thi trudng thé& gidi gidm manh va nhu ciu vay ngoai
té cua cac doanh nghi€p c¢6 xu hudng ting, tir thang 4/2002, NHNN giam ty 1€
du trit bit budc ngoai t& (s6 liéu trong nim 2002 Bang 5 phan Phu luc)

+ Khi cAn md rong tin dung, ddy manh kinh doanh cia cdc t§ chic tin
dung, NHNN gidm ti 1& dy trit bit budc doi vdi ca tai khodn ndi t& va ngoai té

(s6 liéu nim 2003 Hinh 2.5).
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+ Khi chi s6 gid tiéu dung dang ting va toc do ting trudng tin dung
tuong d6i cao (s6 liéu nim 2004, 2005 Hinh 2.5 va Bang 5 phin Phu luc),
NHNN ting t§ 1& du trit bit budc, dong thdi thuc hién trd 1di cho du trit bit
budc bing noi té trong pham vi mitc dy trit bit budc 1a 1,2%/nim, ngoai té 1a
0%; tién gtti vugt du trit bit budc VND 13 0% va ngoai té 1a 1%.

Muc dich ting ty 1& du trit bit budc 1an nay nhim rit bt khoi tién
trong Ivu thong vé NHNN, han ch€ kh3 ning tao tién ctia cac NHTM, lam
gidm 4p luc lam phat. Qué trinh diéu chinh ty 1& du trif bt budc da dudc tong

két trong hinh sau :

b.vt: %

12
107

S B & o

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

[0 Poi véi VND B Déi v6i ngoai té

Ngudn : Téng hop tir cic Bdo cdo thudng nién ctia Ngan hang Nha nudc [1].
Hinh 2.5 : TY 1 dy trit bit budc d6i v6i cac td chie tin dung (¥)

(*) Ty 1& du trit bit budc trén dugc tinh trén tién gri khong ky han va

c6 ky han dui 12 thang, & cic NHTM nha nuéc, NHTM c6 phan do thi, Chi

nhianh Ngdn hang nudc ngoai, Ngin hang li€n doanh, Cong ty tai chinh va

dudc thong ké vao thang 12 cdc nam.
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2.2.4.3. Lai suAt.

Lai suit 1a cdng cu gidn ti€p tdc dong d&€n cung ng tién trong nén kinh
t&€ va tinh hinh diu tu clia cdc doanh nghiép. CAn phan biét hai loai 14i suat:
Lai suat tin dung va Iai suat tdi cAp von.

* Lai suat tin dung: NHNN da tirng budc thuc hién tr do héa 1di suit
theo tin hiéu thi trudng. C6 thé phan viéc diéu hanh Idi suit trong thdi gian
qua thanh 3 giai doan sau :

- Giai doan tir 1993 dén 1995: NHNN quan 1y ca 14i suit tién glri va cho
vay (trin 1di sud't cho vay va san ldi sudt tién gtti) va mot sd nét dic trung nhu
sau:

+ Lai sud't dugc diéu chinh nhiéu I1an theo tin hiéu thi trudng.

+ Lai suat tin dung da gép phan tich cuc vao viéc kiém ché va
d4y 1ui lam phét, ciing ¢d uy tin ctia cic NHTM, lugng huy dong von nhan rdi
vao ngdn hang ngay cang gia ting, quy md tin dung dugc md rong.

+ Lai suat cho vay dai han ludn thap hon 1di suit cho vay ngdn
han va thap hon ca 1di sudt huy dong ky han 1 nim (2%/thdng), c6 tinh trang
trén 12 do ngudn von huy dong trung va dai han trong dan cu giai doan nay rit
hi€m, chii y&u 12 tif ngudn ngan sich cip, vay nuSc ngoai nén chi cho vay véi
14i suat vu dai d€ dau tu cho cdc cong trinh trong di€m theo chuong trinh phat
trién, hau nhu khong cho vay trung, dai han d6i v6i doanh nghiép tu nhan va
ca thé (so liéu Bang 6 phdn Phu luc).

- Giai doan 1996 - 1999: NHNN chi quy dinh “trAn” 1di sud't cho vay.

+ Chénh lé&ch 1di suat cho vay binh quan vgi huy dong binh quin
0,35%/th4ng, 13i suat huy dong va cho vay cu th€ do Téng gidm ddc (Gidm

ddc) TCTD quy dinh.
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+ Viéc bd thu€ doanh thu ngin hang (1/1/1996) cung véi viéc

quan 1y chit chi phi kinh doanh ngin hang d3 ha mit biing 14i sudt xudng thap

+ D€ diéu hanh 1di suit theo tin hiéu thi truong va thyc hi€én muc
tiéu “kich cAu” ctia Chinh phi, trin 1di suit cho vay quy dinh lién tuc gidm &
tdt cd cdc loai ky han va trén cd tai khodn ndi va ngoai té (s0 liéu Bing 7
phan Phu luc).

- Giai doan 2000 —1/6/2002: NHNN quy dinh 14di suit cé ban va
bi€n do dao dong.

+ Pé&n ngay 2/8/2000, NHNN chuyén sang cd ché diéu hanh theo
14i sué't theo 1di sudt cd badn d6i véi cho vay bing VND va cd ch€ quin Iy d6i
v6i cho vay biang ngoai té€ theo quy dinh ctia Luat NHNN (QDP s& 241/2000
QB-NHNN ngiy 2/8/2000).

V6i viéc diéu hanh 13i sui't co bdn nhu trén cho thdy 13i sud't dudc xdc
dinh trén co s& 14i suat thi trudng, ddm bio sy ki€m sodt cia NHNN, phii hop
v4i luat phdp va thi trudng tién té cia Viét Nam. Pay 13 mdt budc ti€n méi
trong qud trinh tv do héa 14i suét.

+ Lai sudt co badn ddi véi VND lién tuc gidm dé md rong tin dung
va thic ddy san xuit kinh doanh dong thdi NHNN thuc hién ty do héa 13i sudt
cho vay ngoai t€.

D&i véi 1di sudt VND, 13i sudt co bin gidm tdi 4 1dn nhung van giit
nguyén bién do cho vay ngin va dai han (s6 liéu xem Béng 2.6) tao dié¢u kién
cho cdc NHTM gidm 14i suat cho vay.

+ Tur 1/6/2001, NHNN thyc hién cd ché tv do héa 1di sud't cho vay

ngoai t&. Pdi v6i 13i sut tién gii ngoai t& clia cdc phap nhin tai cic TCTD,
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NHNN vin khdng ché& @€ han ch€ viéc gim giif ngoai t& trén tai khodn, ty 1&
k&t hoi gidm tir 50% xudng 40%.

Viéc thuc hién cdc bién phdp dong bo néu trén da gidp co ché 13i suat
cd ban di vao dn dinh, 1di suat hinh thanh hgp 1y, han ché viéc chuyén von tir
VND sang USD, tirng budc chuyén sang cd ché tu do héa 13i sui't noi té.

Bang 2.6 : Lai suit co ban tif thing 8-2000 dén thang 6-2002
D.v.t: %/thang

Nam | 2/8/2000 2001 1/6/2002
Chi tiéu 173 1/4 1/6 1/10

1/Laisudtco | 0,75 0,72 10,70 10,65 |0,6 | 0,625(*)
ban
2/ Bién do cho | 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 Khoéng quy dinh
vay ngin han
3/Biénddcho 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 Khoéng quy dinh
vay dai han
Ngudn : Ngan hang Nha nudc [6]
(*) tlr 1/6/2002, 13i sud't cd ban dugc cong bd chi mang ¥ nghia tham khéo.
- Giai doan tir 1/6/2002 — dén nay: Thuc hién tuy do héa 14i suit.

+ Cin ct vao nghi quyét Trung uong 5 khéa IX cida Pang va diéu
kién kinh t&, tién té trong nudc, tir ngdy 1/6/2002, NHNN 4p dung cd ché 1ai
sudt cho vay thda thuin trong hoat dong tin dung ngan hang. Theo d6, cic to
chifc tin dung xdc dinh 13i suat cho vay biing VND trén co s& cung cau von va
mitc do tin nhiém ddi v6i khach hang. Lai sudt co bAn do NHNN cdng bd chi

mang tinh chat tham kh3o.
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Nhu vay, chi sau mot nim thyc hién tr do héa 14i suit cho vay ngoai té,
NHNN di ti€p tuc thuc hién cd ché ty do héa 14i suat cho ndi t&. Pay 12 mot
budc phdt tri€n méi trong viéc di€u hanh CSTT theo cd ché thi trudng gitp
cac TCTD chii dong khdi thong ngudn von, ning cao sic canh tranh va kha
niing hoi nhap qudc t&.

+ Thuc t€ cho thdy, viéc thyc hién co ché 14i suit thda thuin dat
dugc nhitng k&t qud dang khich 1€, tir sau khi thuc hién co ché 1di sudt thda
thuan cho dén thang 12/2002, 13i suit trén thi trudng kha dn dinh, chi tdng nhe
khodng 0,05- 0,13%/ thdng ddi véi cdc ky han.

+ Trong tinh hinh ty do héa 1ii suit, do 4p luc vé von trong nén
kinh t€ nén cic NHTM canh tranh soi dong day 13i sudt huy dong von ndi té
clia tit cd cdc NHTM déu dong loat ting 1én (thang 7/2003, s& liéu xem Bing
8 phan Phu luc). Pay 1a mifc 13i sui't cao nhit trong vong 4 nim qua.

+ NHNN di can thiép vao 1ai suit thi trudng bing cach cdnh bdo va
khuyé&n nghi dén Hiép hoi Ngan hang dua 4 NHTM Nha nudc (chi€ém hon
70% thi phan tin dung) thda thuin nhau vé mtc gidm 13i sud't két hdp véi cic
cong cu gidn ti€p khdc hd trg: tir dau thdng 8/2003, NHNN gidm 1di sudt chiét
khau tir 4,2%/ndm xudng con 3,0%/ndm, 13i sult tdi cAp von gidm tir 6%/nim
xudng con 5%/mim, ty 1& du trit bit budc tién glti ngoai té va nodi té ciing
gidm xudng 1%, nghiép vu thi trudng md dugc ti€n hanh linh hoat dd cung
ttng 9.000 ty ddong cho cic NHTM trong 6 thing dau nim. Mic di 1di sudt cd
ban giit 6n dinh trong sudt cd nim 2003 1a 0,625%/thang nhung vSi nhitng nd
lyc trén cda NHNN, tir thing 8/2003 14i sudt bit dau gidm, cho dén thdng

10/2003 thi gidm ddng k€, binh quan gidm tir 0,03%—0,08%.
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+ Tu khi thuc hién co ché ty do héa 1di sudt ngoai t& (6/2001), 1ai
suit ngoai té trong nudc da tuong ddi theo sit 13i sud't ngoai t& trén thi trudng
th& gidi. Vi vay, tir thing 6/2004 d€n hét thang 12/2004, khi Cuc Dy trit Lién
bang My (FED) thuc hién 5 lan ting 14di sudt chd dao USD, thi cic NHTM
trong nudc cling nhiéu 1an diéu chinh ting 14i suit huy dong vén USD, mifc
ting tr 0,5%/nim — 0,7%/nim tuy theo ky han huy dong von.

Lii suat cho vay ngoai té ciing dugc cic NHTM diéu chinh ting nhung
cham hon 1ai sudt huy dong von USD.

+ Khi tinh hinh lam phdt trong nuéc gia ting (2005) d€ ddm bdo
kinh doanh ctia hé thong ngdn hang khong bi dnh hudng xau, 13i suit thi
trudng cé su diéu ti€t nhe (Hinh 2.6).

Qua qué trinh nghién cdu trén, ta thAiy NHNN di di tr viéc quén ly
chit ché 14i suit, giai doan dau quy dinh ca 1di suidt huy dong va cho vay
(1995 tr§ vé trude) sau d6 1a tran 13i suat cho vay (1996 - 1999), cdi ti€n mot
bu6c nita 1a chi cdng bo 13i suit cd ban va khung dao dong (8/2000 - 6/2002)
dé tao th& chl dong va ting din tinh canh tranh clia cdc TCTD, cudi cung la
tr do héa 131 sudt (1/6/2001 d6i véi ngoai t& va 1/6/2002 d6i véi ndi 1&). Piéu
nay phu hgp ti€n trinh hdi nhap qudc t€ trong linh vuc tién t& — ngin hang khi

dat nudc di c6 cdc diéu kién kinh t€ vi mo va CSTT tuong d6i dn dinh.
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bvt: %/thang

0.8

0.73
0.6875

0.625

2003 2004 2005
B 1ii suit co ban CJLAi suat huy dong binh quan [J Lai sud't cho vay binh quan
Ngudn : Ngan hing Nha nudc [26]
Hinh 2.6: Lai suit thi trudng ti nim 2003 dén nay (1)

(1) Lai suat tinh binh quan cho cic NHTM Nha nuéc, ky han 24 thdng,
dugc thong ké vio thdi di€m cudi nam.

* Lai sudt tai cAp von, tai chi€t khau.

Lai sudt tdi cAp von, tdi chi€t khau 12 mot cong cu gidn ti€p c6 hiéu
qua ctia CSTT. Qua cdc nim, NHNN da st dung tdi cAp von két hop véi céc
cong cu khdc nhu cong cu 14i suat ngan hang, du trit bit budc, thi trudng mé
dé thyc hién muc tiéu cda CSTT.

Lai sudt tdi cAp von va tdi chi€t khdu qua cdc nim c6 mdt s6 nét dic
trung sau:

- T nim 1992 dé€n nay, NHNN di ding hinh thic tdi cAp von d€ tic
dong vao kinh doanh ngan hang va hd trg cho cdc ngan hang thuong mai.

- Céch di€u hanh 1di suét tdi cAp von dudc cdi thién: Lai sudt tdi ciAp

von dugce dicu chinh tir 100% 1di suit cho vay cdc cdc ngan hang thuong mai
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ddi vdi nén kinh t&€ (1997) sang quy dinh muc 13i suit cu thé (Bang s6 9 phan
Phu luc). Nhin chung, mifc 13i suat tdi cAp von di diéu diéu chinh gidm, nhim
ting cung ng tién va thic ddy thi trudng tién t& phdt tri€n (giai doan trudc
2001).

- Trong diéu kién thuc hién cd ch& 14i sudt thda thuin va d€ ddm bdo
on dinh 14i suat thi trudng, NHNN di tirng budc hinh thanh khung 1di sudt dinh
huéng thi trudng, trong d6, 1di suit tdi cAp von dugc diéu chinh dan dé dong
vai tro 12 13i sudt tran, 1di sudt chi€t khau 13 14i suat san cla thi trudng lién
ngan hang.

Pong thdi, NHNN di thyc hién viéc phdn bd han mic chiét khiu cho
tdt cd cdc ngin hang, thong qua do, nghiép vu nay dugc diéu hanh nhu mot
kénh hd tr¢ von thudng xuyén véi gid ré tt NHNN. Mic khac, nghiép vu cho
vay c6 ddm bdo bing cAm cd gidy tJ c6 gid 4p dung 13i sud't tdi cap von la
mic 1di sudt trin d€ NHNN thyc hién vai trd 12 ngudi cho vay cudi cling trén
thi trudng li€n ngdn hang.

- Hang héa thyc hién tdi cAp von ciing da dang hon: D€ thuc hién Luat
stta d6i mot s diéu Luat NHNN, NHNN di sira doi, bd sung cic quy dinh vé
cho vay tdi cAp von dudi cac hinh thic chi€t khau, tdi chi€t khau, cho vay c6
ddm bdo bing cAm cd cdc gidy t& c6 gid va quy dinh vé thi trudng md, cho
phép ca gidy t c¢6 gid dai han nhu cédc loai trdi phi€u Chinh phd dudc st dung
trong cdc giao dich trén. Piéu nay di 1am ting dang ké khoi lugng gidy td c6
gid dugc giao dich véi NHNN va da giip cac NHTM md rong kha niing ti€p
cin v6i cdc kénh hd trg von ciia NHNN, dong thdi tao diu kién nang cao khi

ning diéu ti€t cia NHNN ddi v6i thi trudng tién té.
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- Lai sudt tdi cAp von thé hién tot vai trd 14 cong cu ctia CSTT: Khi
NHNN diéu chinh ting 13i suat tdi cAp von va 1ai suat tdi chi€t khau, d6 12 tin
hiéu khing dinh riing d€ d4p tng nhu ciu von clia minh, cdc ngan hang phai
ting viéc huy dong von trong dan cu, gidm bdt viéc cho vay tdi cAp von ti
NHNN. Day la mot cdng cu thuc hién chinh sach tién t& thu hep, phit hgp véi
muc tiéu dn dinh lam phat (th€ hién cu thé trong viéc diéu chinh 14i sudt tdi
cap von va tdi chi€t khau nim 2005).

L4i suat tdi cAp von, tdi chi€t khau qua cdc nim dudc thé hién trong

Béng s6 9 phan Phu luc va hinh 2.7.

b.v.t: %/nam
8
6.5
6 48 5
P = =
42 4.2 N

2 e
0 1 1 1

2002 2003 2004 2005

=& Lii suit tai cAp von M Lai sudt tdi chiét khau

Nguédn : Ngan hang Nha nudc [26].
Hinh 2.7: Lai suit tii cAp von va lai suat tdi chi€t khiu cia NHNN
déi véi cac NHTM.
2.2.4.4. Nghiép vu thi trudng mg.
Tai diéu 21 Luat NHNN Viét Nam dugc Qudc hdi nudec Cong Hoa Xa
Hoi Chu Nghia Viét Nam khéa X, ky hop thit hai thdng qua ngay 12/12/1997
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qui dinh “NHNN thuc hién nghiép vu thi tru6ng md thong qua viéc mua bdn
tin phi€u Kho bac, chiing chi tién gtri, tin phi€u NHNN va cdc loai gidy td c6
gi4 ngidn han khéc trén thi trudng tién té d€ thuc hién CSTT qudc gia”.

Quy dinh néi trén cho thdy vé mit phdp 1y, cong cu ndy da dudc quy
dinh chiit ché. Tuy nhién trong thuc hién, vin dang trong giai doan tht
nghiém, chua ph4t huy hé&t hiéu luc clia né trén thi trudng tién té [24, tr.36].

C6 thé phan chia qud trinh hinh thanh va phdt trién nghiép vu thi
trudng md ra lam 2 giai doan sau:

- Giai doan tir nam 1995 dén ngay 12/7/2000: NHNN chuin bi cdc diéu
kién phap ly va hang héa d€ thi trudng mé chinh thitc hoat dong.

+ Mic du da c6 khung phdp ly day dd, trong giai doan nay thi
trudng md chi mdi bit diu tap dugt trén thi trudng sd cAp thong qua thi trudng
d4u thau tin phi€u Kho bac ra ddi dudi su td chitc ctia NHNN, cdc thanh phan
tham gia gom Ngan hang thuong mai, Ngan hang lién doanh, Chi nhdnh ngan
hang nu6c ngoai va Cong ty bdo hiém qudc gia, trong d6 cic Ngin hang
thuong mai quoc doanh chi€m wu thé vé s6 1an va sd von tring thau.

+ Thi trudng dau thau tin phi€u, trdi phi€u Kho bac Nha nudc da tr
nén nhon nhip han vdi sd thanh vién tham gia va khdi lugng dit mua mdi dot
déu 16n hon nhiéu so véi true. Pic biét tir thang 05/1997, hoat dong dau thau
da trd thinh mot hoat dong thudng ky vao cdc thi tu hing tudn. TAt cd cdc
loai trai phi€u phat hanh déu c6 thdi han mot nim, 1di suit tring thiu cé xu
huéng gidm dan dé€ phi hop v6i xu huéng thay ddi 13i suit cia thi trudng.

+ P& chuyén viéc diéu hanh tién té tir cdc cong cu truc ti€p sang
gidn ti€p, nim 1999, NHNN gap rit chuin bi cdc diéu kién phdp ly va hang

héa d€ thi trudng md c6 thé hoat ddng vao nim 2000.
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- Giai doan ti ngay 12/7/2000 dén nay: Tu ngay chinh thitc khai trudng
nghiép vu thi trudng md (12/7/2000) d€n nay, cong cu ndy ngay cang dudc st
dung c6 hiéu qua gép phan ddm bio an toan von thanh todn, 6n dinh 1di suit
nhim thuc hién cdc muc tiéu cia CSTT. Hoat dong thi trudng md trong thdi
gian qua da dat dudc nhitng ndi dung sau:

+ Khoi lugng giao dich qua thi trudng m3 khong ngirng ting 1én,
qua d6 ting khd ning diu ti€t clia cong cu ndy dén von khd dung cla céc
TCTD ciing nhu cdc diéu kién cia thi trudng tién té. Tdng doanh s6 giao dich
qua cdc nim va khdi lugng giao dich binh quian mdi phién ting manh (Bing
s6 10 phan Phu luc va Hinh 2.8).

P.v.t:Ty dong

100,000
80,000 ¥
60,000 ;
40,000
20,000 /
0.2 2,280 15,596
i . . . .

2000 2001 2002 2003 2004 2005

—&— Té6ng doanh sé giao dich

Ngudn: Ngan hang Nha nudc [24], [26].

Hinh 2.8: Téng doanh sé giao dich trén thi trudng mé tir khi chinh
thic khai truong dén nay.

+ Ty trong doanh s& mua gidy t3 c6 gid qua nghiép vu thi trudng

md trén tdng doanh s& cho vay cia NHNN (qua cdc nghiép vu cAm cd, chiét
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kh&u chiing tir c¢6 gid, hodn ddi ngoai té va nghiép vu thi trudSng md) ti€p tuc
taing 1én: Nam 2005 ty trong nay ting 1én khoang 87% so vGi nam trudc (nam
2004 12 81%, nim 2003 13 75%, nim 2002 12 39%, nim 2001 1a 37%). Piéu
nay cho thady nghiép vu thi trudng md trd thanh kénh hd tr¢ vén chi y€u va
ngay cang quan trong cua CSTT.

+ Pinh ky giao dich trén thi trudng m3 khong nging ting 1én dé
ddp tng kip thdi von khi dung cho cdc NHTM, &n dinh thi trudng tién té:
Trong nim 2005, NHNN di ting dinh ky giao dich 1&én 4 phién/tuan (nim
2004 12 3 phién/tuan, nim 2003 va 2002 2 phién/tuan, nim 2001 1 phién/tuin,
nim 2000 1 phién/10 ngay, s& liéu xem Bang 10 phian Phu luc). Trong cdc
ngay gidp T&t, NHNN da td chifc cdc phién giao dich dot xudt, c6 thé thyc
hién trong tit cd cdc ngay lam viéc, cd biét c6 ngay thuc hién 2 phién. Viéc
mé& cdc phién giao dich dot xudt, nhit 13 vao cdc thdi diém thi trudng khan
hi€m von da phét huy vai tro clia thi trudng md trong viéc di€u ti€t von khi
dung ctia cic TCTD. Nh& d6, hoat dong ngan hang dién ra &n dinh, cing c6
uy tin ctia hé thong ngin hang.

+ Ky han giao dich trén thi trudng mé dugc diéu chinh linh hoat
phl hgp véi viéc di€u ti€t linh hoat von khd dung clia cic TCTD. Ngoai ky
han chi y&u tir 15 dén 30 ngdy, trong mdt s6 phién, NHNN con chao mua véi
thdi han ngin 7 ngay d€ ddp tng kha ning thanh todn cia cic TCTD.

+ Cédc thd tuc giao dich nghiép vu thi trudng mé§ ti€p tuc dugc cai
ti€n, cd ché& hoat dong ti€p tuc dugc hoan thién. Trong nim 2004, NHNN da
ban hanh Quy ch€ luu ky gidy t& c6 gia tai NHNN ban hanh k&ém theo quyét
dinh s6 1022/2004/QD-NHNN ngay 17/8/2004. Pay 1a ¢d s phdp Iy tao diéu

kién cho cdc TCTD thyc hién thong nhat viéc luu ky gidy t& ¢ gid phuc vu
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cho cdc giao dich trén thi trudng tién t&. Pong thdi, NHNN ciing di md tai
khodn luu ky gidy tJ c6 gid tai Trung tdm giao dich ching khodn tao diéu
ki€én cho viéc luu ky gidy t6 c6 gid phat hanh trén thi trudng chirng khodn
dudc thuan 191 hon.

Céac tht tuc giao dich trén thi trudng md hién nay thuin ti€n va nhanh
chéng nhi't trong cdc kénh hd trg von tit NHNN. Cac TCTD c6 thé nhan dugc
von ngay trong ngay dau thau dé ddp wng kip thdi von thanh todn. Ky thuit
giao dich ciing c6 nhiéu cdi ti€n ddng k€, tir 15/12/2004, NHNN md trang
Web d€ thuc hién dit thiu va ddu thau nghiép vu thi trudng md, tao thuin Igi
cho cédc thanh vién tham gia thi trudng.

+ Ching loai hang héa giao dich trén thi tru6ng mG ngay cang da
dang: Trong giai doan tir 2000 d€n 2003, hang héa giao dich trén thi trudng
chi bao gdm tin phi€u NHNN va tin phi€u Kho bac Nha nuéc. Nhu vay, thi
trudng mé & Viét Nam trong giai doan nay chi mua bdn céc loai gidy t3 c6 gid
ngin han va thi trudng mé dugc gidi han trong thi trudng tién té .

Sau 5 nim thuc hién, Ludt NHNN d3 bdc 16 nhiéu diém cin phai sta
ddi cho phit hgp véi thuc tién va thong 1& qudc t&, do d6, ngay 10/5/2003,
Qudc Hoi Khéa XI, ky hop thir 3 di thio ludn Luat sira ddi bo sung mot s
diéu clia Luat NHNN Viét Nam. Vao ngdy 16/9/2003, Thong d6c NHNN da
c6 Thong tu s6 1085/2003/QP-NHNN vé viéc sira ddi, bd sung mot sd diéu
trong Quy ché nghiép vu thi trudng md ban hanh kém theo Quyét dinh s6
85/2000/QD-NHNN 14 ngay 9/3/2000 va Quyét dinh s6 1439/2001/QD-NHNN
ngay 20/11/2001 ctia Thong d6c NHNN. Theo d6, Luat da bo sung, stta doi
quy ch& v& NVTTM theo huéng md rong céc loai gidy t§ ¢ gid dugc st dung

trong giao dich NVTTM, n6 cho phép cd gidy t& c6 gid dai han dudc phép
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mua ban ngin han trén thi trudng tién t&, phit hdp véi thuc tién va thong 1é
quoc té.

Tu thdi gian Ludt c6 hi€u luc thi hanh vao ngay 1/8/2003, hang hoa
giao dich tén thi trudng mS da dudc mS rong ngoai tin phi€u Kho bac, chitng
chi tién g, tin phi€u NHNN, n6é con bao gdém ca trdi phi€u Kho bac, trdi
phi€u dau tu do Ngan sich Trung wong thanh todn, cdng trdi va cdc loai gidy
td c6 gid khiac do Thong ddc NHNN quy dinh cu thé trong tirng thdi ky. Qua
d6, nang cao kh3 ning diéu tiét tién té clia NHNN.

Ngoai ra, trong ndm 2004, toan by hang héa dugc NHNN bén trén thi
trudng md 13 tin phi€u Kho bac do NHNN mua trong nhitng phién dau thau.
Viéc str dung tin phi€u Kho bac thay cho tin phi€u NHNN trong giao dich trén
thi trudng md di gép phan thiic ddy thi trudng sd cAp phat trién.

+ S6 lugng thanh vién tham gia thi trudng md khong ngirng ting
1én: Trong nim 2005, khong chi 4 NHTM Nha nuéc thudng xuyén tham gia
ma con c6 cic NHTM CP, ngan hang li€n doanh, chi nhdnh ngdn hang nudc
ngoai. Tuy lugng thanh vién tham gia chua nhiéu (14 thanh vién) nhung ciing
lam cho thi trudng hoat dong bGt don di€u, mang tinh canh tranh hon so v&i
trude (ndm 2001 s6 lugng thanh vién tham gia cOn han ché, chi c¢6 20 TCTD,
& cudi phién giao dich chi c6 tir 1-5 thanh vién tham gia). Tinh canh tranh
dugc thé hién & mitc chénh l&ch 13i suit dit thau cao nhat va thdp nhat (trudc
day chi khoang 0,3%/nam thi trong nhitng phién 2005 chénh 1éch nay cé lic
1én d&n 1,95%). C4c thanh vién ngoai NHTM Nha nuSc mic du bi han ché vé
von nhung van tring thau.

+ Hoat dong cda thi trudng mdé d3 gép phan phét trién cdc hoat

dong cua thi trudng tién té: Thong qua hoat dong thi trudng md di 1am ting
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mic dd thanh khodn clia cdc gidy tJ c6 gid do cic TCTD dang nim giit, diéu
nay di gép phin thic ddy hoat dong clia thi trudng s cap. Cu thé, ddi vdi thi
trudng dau thau tin phi€u Kho bac, khdi lugng bén ra ting dang ké qua céc
nam.

+ Nghiép vu thi trudng md da thuc hién k&t hgp vdi cdc cdng cu
khdc d€ CSTT dat hiéu qua cao: Cong cu nghiép vu thi trudng mé da dugc két
hdp véi cong cu du trit bit budc va 1di sudt d€ thuc hién cic muc tiéu cla
CSTT trong tung thoi ky.

Cu thé trong nim 2004, muc tiéu ctia CSTT vira phai gép phan phuc vu
ting trudng kinh t€ 7,5%, vira phai ki€m sodt lam phit & mic 1 con s&, doi hdi
CSTT phai dugc st dung linh hoat, thin trong. Do d6, khi NHNN ting ty 1€ du
trit bit budc vao thdng 7/2004 dé tranh tinh trang von kh3 dung cla céc
TCTD gidm manh, c6 th€ dnh hudng dén thi trudng tién t&, NHNN di chio
mua trén thi trudng mS v6i ky han ngdn (chd y€u 15 ngay).

Ciing trong nim 2004, khi chi s6 gid ting cao gy sic ép ting ldi sudt
nhung dé 6n dinh 13i suat phuc vu ting trudng kinh t&€, NHNN da khong ting
cdc mifc 13i suat di€u hanh (13i suit co ban, 14i suat tdi cAp von, 1di sult tdi
chi€t khau) va cdc diéu kién chi€t khdu dé dang. POng thdi, trén thi trudng
md, NHNN da chao mua véi 1di sudt thap (dao dong trong khung 14i suit tdi
cAp vOn va ldi suat tdi cAp von). TAt cd nhitng diéu nay da gép phan 6n dinh
141 sut thi trudng.

+ Thong qua hoat ddng ctia nghi€p vu thi trudng mG, NHNN di tao tin
hiéu vé dinh huéng CSTT va ngugc lai thu dugce thong tin phan hdi tir cdc

TCTD vé lugng von kha dung va tinh hinh thi trudng tién té.
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2.2.4.5. Ty gia hoi doai.

Trong qud trinh diéu hanh ty gid, cling vdi viéc thay d6i cd ché quan ly
kinh t&€, nha nu6c ta di c6 chii truong va gidi phap ddi méi trong quan hé ddi
ngoai va chinh sdch ty gid, tirng budc x6a bd cd ché€ doc quyén ngoai thuong,
cho phép céc td chitc kinh t& dugc phép xuit nhap khiu truc ti€p véi nude
ngodi. Ch&€ do ty gia ciing c6 nhitng thay ddi cin ban, nha nudc da 4p dung
chinh sich ty gid linh hoat c¢6 sy quan Iy cia nha nuSc nhung viéc diéu hanh
trong tirng giai doan c6 khéc nhau, c6 thé chia thanh 3 giai doan sau:

- Giai doan 1993 - 1996 : NHNN codng bd ty gid chinh thic va bién do
dao dong nhung mang tinh c6 dinh va ting cudng cdc bién phdp quan 1y hanh
chinh vé ty gid.

Cu thé, NHNN thuc hién cdc quy dinh trong quan 1y ty gid nhu sau:

- Quy dinh bién dd dao dong cia ty gia so véi ty gid chinh thic dugc
cong bo (ty gid chinh thitc va bién d6 dudc cong bd mdi ngay).

- Budc céc don vi kinh t€ c6 ngoai t€ phai ban ngoai té cho Ngan hang
theo ty gid 4n dinh.

- Cong khai héa cdc chi s6 kinh t& quan trong nhu ty gid chinh thifc va
bién do dao dong, ty gia thi trudng, chi sO gid, gid vang...

Trong giai doan nay, tdc do ting cla ty gid hoi dodi chAm hon toc do
ting lam phdt (Bang 12 phan Phu luc). Viéc duy tri ty gid 6n dinh trong mot
thdi gian khd dai da déng vai trd quan trong trong viéc ciing c6 sifc mua cia
VND, kiém ché lam phdt, gép phidn diy manh thu hiit v&n ngoai t& vao ngan

hang, khuyé&n khich dau tv nudc ngoai. Tuy nhién, viéc c6 dinh ty gid trong
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mot thdi gian dai da khong khuyén khich xuit khiu, lam cho ngoai thudng
kém phat trién.

- Giai doan tix 1997 dén ngay 25/2/1999: NHNN cong bo ty gid chinh
thiic va bién dd nhung lién tuc dugc di€u chinh dé€ phin dnh, dong thsi diéu
ti€t ty gid thi trudng.

Trong giai doan nay, nhu cAu mua ngoai t& luén 16n hon nhu cau bdn
ngoai té va hoat ddng cua thi trudng ngoai té li€én ngan hang cé lic bi ngung
tré. Cudc khiing hoang tién t& & khu viyc Chau A di gdy anh hudng d&n tim
ly xd hoi, day ty gid thi trudng ty do ting manh. PE gidm cing thing cung ciu
ngoai t&, NHNN di md rong bién do giao dich cla cdc ngdn hang thuong mai
tif 1% 1&n 5% 16i 10%, dong thdi Chinh phd da c6 mot quyét dinh ding nhim
kiém soat hoat dong ngoai t& trén linh thd Viét Nam, bing viéc ban hianh
Quyé&t dinh 37/1998/QP-TTg ngay 14/02/1998 “Vé mot s bién phap quéan ly
ngoai té”, quy dinh cic TCTD c¢6 ngudn thu ngoai té tif ban hang héa va dich
vu phdi chuyén ngay vio tai khodn ngoai té ctia minh & cic TCTD dudc phép
kinh doanh ngoai t& va phdi bdn hét s6 du ngoai té con lai sau khi da trir cdc
nhu ciu chi ngoai té hdp Iy. Nhitng gidi phdp nay ciing di gép phan gidm cau
ngoai te.

- Giai doan tir ngay 26-2-1999 dén nay: NHNN cong b6 ty gid giao dich
binh quin trén thi trudng ngoai té lién ngan hang; thyc hién md rong quyén
giao dich ngoai té, tirng buGc thuc hién tu do hda cac giao dich trén tai khoan
vang lai va tai khodn von thich &ng v6i yéu cau hoi nhip, thé hién & nhitng
nét c¢o ban sau:

+ NHNN thay ddi cach cong bd ty gid phit hop v6i yéu cau thi trudng.
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Ngay 26-02-1999 Thong déc NHNN Viét Nam ban hanh hai Quyét
dinh s& 64/1999/QP-NHNN7 vé viéc cong bo ty gid hdi dodi clia dong Viét
Nam so véi ngoai t& va Quyét dinh s§ 65/1999/QD-NHNN7 vé viéc Quy dinh
nguyén tic x4c dinh ty gida mua bdn ngoai té clia cdc td chifc tin dung dudc
phép kinh doanh ngoai té. Theo d6, hang ngay NHNN cong bo ty gid giao
dich binh quin trén thi trudng ngoai té lién ngan hang clia ddng Viét Nam véi
dong dod la My, thay cho viéc cong bd ty gid chinh thic va ty gid binh quin
mua vao bdn ra thyc t€ trén thi trudng lién ngan hang. Ty gid cong bo hang
ngay dudc xdc dinh trén cd sd ty gia thyc t€ binh quan trén thi trudng ngoai té
lién ngan hang cla ngay giao dich gan nhat trudc d6. Cdc TCTD dudc phép
kinh doanh ngoai t& xdc dinh ty gid mua bdn giao ngay clia dong Viét Nam
ddi v6i do la My 161 da khong vugt qué 0,1% so véi ty gid do NHNN cong bo
hang ngay (s6 liéu xem Bdng 14 phan Phu luc).

Trong b&i cdnh gid vang trén thi trudng th€ gidi va ty gid clia nhiéu
ddng tién manh nhu: JPY, USD, EUR... bi€n dong 16n nhung gi4 tri cia VND
van 6n dinh, ty 1& ting cao nhit 1a 2,16% (nim 2002, so liéu Bang 15 phan
Phu luc) . Bén canh do6, cdn cin thanh todn, cdn can vang lai, dy trlf ngoai t&
dudc cdi thién & midc cao nhat.

+ NHNN ndi 1dng bién d6 giao dich ty gid, tirng budc thyc hién ty do
héa céc giao dich trén tai khodn vang lai va tai khodn von, ting quyén tu chd
cho cac NHTM.

T ngay 1.7.2002, NHNN néi 18ng bién do giao dich (s6 liéu xem Bing
14 phan Phu luc). Py 1a 1an thit 4 k€ tir nim 1999 d&€n nay, NHNN di diéu

chinh bién dd giao dich. Sau khi thuc hién co ch& néi 16ng bién do giao dich,
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ty gia trén thi trudng tuong d6i 6n dinh, dic biét khong cé su chénh léch ddng
ké vé ty gid gitta thi trudng chinh thic va thi trudng tu do.

D& gitip cdc doanh nghiép gidm rdi ro vé ty gid trong giai doan USD
dang mat gid so véi EURO va JPY.., nim 2003, 1an dau tién NHNN cho phép
cdc NHTM thuc hién nghiép vu Option, quyén lya chon tién t&, ty 1& k&t hoi
cla cic doanh nghiép ciing dugc NHNN gidm xuéng 0% clung vdi cdc bién
phdp chi ddng can thiép vao thi trudng ngoai hdi, ngoai trir gid vang trong
nuéc phu thudc vao gid vang th€ gidi, ty gid chinh thic trén thi trudng lién
ngan hang chi ting khoang 1,8%.

Ngay 8/12/2004, v6i Quyét dinh s6 1452/2004/QD-NHNN cia Thong
ddc NHNN vé diéu chinh giao dich hdi dodi ctia cdc TCTD ¢ hiéu luc thi
hanh thay th€ nhitng quy dinh dugc ban hanh tir nim 1998 di cé nhitng ddi
mdi quan trong sau:

* M& rong quyén giao dich ngoai té.

* Thong qua quy dinh chinh thiic vé nghiép vu Option, quy ché&
méi ndi 16ng nhitng quy dinh vé ki€m sodt, ddng thdi cung cip thém cho thi
trudng ngoai h6i mot cong cu phong ngira rii ro.

* NHNN thyc hién cd ch€ néi 1ong ki€m sodt ngoai té, tung budc
thuc hién ty do héa cdc giao dich trén tai khodn ving lai va tai khodn von,
ting quyén ty chii cho cac NHTM, lam thi trudng ngoai t& dién bi€n linh hoat
va ty gi4d phan dnh cung ciu ngoai té ding din hon.

Tuy nhién, trong nim 2005 va 2006, tinh hinh bat 6n trén th€ gidi cong
véi viec My tuyén chi€n véi cdc t6 chiic va cdc qudc gia ¢ lién quan dén
khing bd va vii khi hat nhan lam USD ting radt chim so véi VND (s6 liéu

Bing 15 phan Phu luc) va c6 xu huéng gidm gid tuong ddi so véi JPY va
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EUR, trong khi gid vang ting ky luc diéu nay cling gdy 4nh hudng d&€n xuit

kh&u va ting trudng kinh t& ctia Viét Nam.

2.3. PANH GIA HIEU QUA CUA CHINH SACH TIEN TE TRONG
THOI GIAN QUA.
2.3.1. Nhitng thanh tyu dat dugc.

2.3.1.1. Chinh sich tién té thyc hién tét muc tiéu ting truéng kinh

Sau khi thay ddi cd ch&€ quédn 1y kinh t&€ (tif nim 1991 dé€n nay) ting
trudng kinh t€ clia nudc ta rdt khd quan, tf ndm 1991, ty 1€ ting trudng kinh t€
lién tuc ting va dirng lai & mitc khd cao. Trong giai doan khiing hodng tién t&,
cac nudc trong khu vuc suy thodi trdm trong, thAm chi ¢6 nhitng nudc ty 1é
ting trudng Am nhu Han Qudc, Thdi Lan.., nudc ta khdng bi dnh hudng truc
ti€p nhung ty 1é ting trudng gidm di ciing 12 di€u dé hi€u. Sau giai doan do,
nhAt 1a trong ndm ndm (tf nam 2000 d&n nay), ty 1& ting trudng kinh t&€ hdi
phuc va cf nim sau cao hon nim truSc (s6 liéu & Badng 1 phan Phu luc), di€u
niy da cdc td chic tai chinh tién té danh gid cao va danh cho Viét Nam nhitng
wu ddi ding k€ d€ tai trg cho phat trién kinh té.

Trong giai doan gin diy, cdc muc tiéu vé ting trudng kinh t€ luén dudc
diat ra ¢ mdc khd cao (nam 2003: 7-7,5%; 2004: 7,5-8%; 2005: 8,5%; 2006:
8%), trong khi di€n bi&€n trén thi trudng thé€ gidi va trong nudc c6 nhiéu phic
tap. TruSc tinh hinh d6, NHNN da phdi hgp nhip nhang, ddng bo cic cong cu
ctia chinh sdch tién t& d€ han ché& tic dong bat 1gi clia thi trudng, 6n dinh tién

té, gép phan thyc hién muc tiéu hd trg cho ting trudng kinh té&.
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Trude ap luc ting 1di sut trén thi trudng, NHNN da lién tuc chao mua
gidy td c6 gid trong cdc phién giao dich thi trudng md véi 1di suit thap, diéu
chinh gidm 13i sut tdi cAp von, tdi chi€t khau va ty 1& du trit bit budc doi véi
cdac NHTM. Pic biét, viéc diéu hanh ty gid linh hoat ciing vé6i cdc bién phap
quan 1y ngoai h&i dd gép phin gidm tinh trang cing thing ngoai t&, phat tri€n
thi trudng ngoai té lién ngan hang, tao diéu kién cho NHNN mua dugc lugng
16n ngoai t&, Iam ting du trit ngoai hdi clia quoc gia. P&n lic von khad dung
cia cic NHTM c6 xu huéng du thira do bdn ngoai t€ cho NHNN, tié€p theo
NHNN d3 ddy manh chao bdn tin phi€u qua thi trudng md d€ thu hit lugng
von nay.

Khi chi s& gid tiéu ding lién tuc ting cao do nhitng tdc ddong bat Igi tir
thé€ gidi va trong nudc. Trong khi d6, muc tiéu ting trudng kinh t&€ vin phai
ddm bio d€ thyc hién muc tiéu k& hoach 5 nim, do d6, NHNN phdi thuc hién
On dinh 14i suit. Vi vy, NHNN da thuc hién thanh khodn cho cic NHTM
thong qua thi trudng md, nghiép vu chiét khau d€ cung ¥ng dd von ngin han
cho cdc NHTM, khong giy stc ép 1én 1di sudt. Mit khac, d€ &n dinh gid,
NHNN d3 ti€n hanh ting ty 1€ dy trit bit budc, han ch€ kha ning md rong tin
dung, 1am gidm kh4 ning tao tién cla cic NHTM, dong thdi thyc hién viéc 6n
dinh ty gia.

Viéc két hdp st dung cdc cong cu tién t& nhu trén da c6 tic dung tot,
gép phan thyc hién muc tiéu ting trudng kinh t& > 7% (muc tiéu ting trudng
kinh t€ trong giai doan 2000 - 2010) va dn dinh gid tri ddng tién trong nhitng

ndm gan day.
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2.3.1.2. Chinh sach tin dung ngay cang dugc hoan thién.

Chinh s4ch tin dung dugc hoan thién theo huéng cling c6 cic di€u kién
phdp 1y @€ cdc TCTD md rong tin dung c6 hiéu qui, thé hién & viéc cd ché tin
dung ngay cang dugc bd sung, sira ddi thong thodng, tao diéu kién cho céc td
chic tin dung md rong tin dung trén nguyén tic an toan hiéu qua, dip tng
von cho ting trudng kinh t€.

NHNN da hoan thién cd ch€ tin dung, bdo ddm tién vay, tao di€u kién
cho cdc doanh nghiép thudc moi thanh phan kinh t€ ti€p can tin dung ngan
hang, binh ding giita cdc thanh phan kinh t&, cic TCTD ciing mé rong cho
vay d6i v6i nong thon, viing siu, viing xa, kinh t& tap thé, tw nhan, dic biét 12
nhitng doanh nghi€p sdn xudt hang hda c6 stic canh tranh 16n & thi trudng
trong va ngoai nuéc nhim hd trg tich cyc cho ting trudng kinh t€ va sy phat
tri€n ctia kinh t€ tu nhan.

2.3.1.3. Chinh sich ngoai héi c6 nhiéu cai thién ding ké.

Cé4c bién phdp qudn Iy ngoai hdi dat dugc nhitng két qui khd quan:
Viéc ty do hda giao dich ving lai dd c6 budc phat trién dang k€, ty 1& k&t hoi
dudc x6a bd gitip cdc doanh nghiép tu chd vé tai chinh trong kinh doanh, cdc
chinh sdch vé thu hit ki€u hdi, mé rong cdc thanh phan kinh t€ dudc 1am dich
vu nhan va chi trd kiéu hoi..da tao diéu kién thuin 1di cho viéc thu hiit ngudén
ngoai té vé€ cho dit nudc.

2.3.1.4. Cac cong cu gidn ti€p da dugc st dung thay cho cdc cong cu
truc ti€p.

Pé€ tao diéu kién ning cao kha ning canh tranh lanh manh cla cédc
NHTM, NHNN di st dung cdc cong cu gidn ti€p thay cho cdc cong cu truc

ti€p va tirng budc duge diéu chinh d€ phi hgp véi thong 1& qudc t&. NHNN da
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han ch€ viéc st dung cdng cu cong cu han mic tin dung, thay vao do, nghiép
vu tdi chiét khau, tdi cAp von va nhit 12 nghiép vu thi trudng md ngay cang
dugc st dung rong rdi va trd thanh cong cu chii yéu chii yéu clia chinh sich
tién té.

- Nghiép vu thi truéng mé:

T ngay khai truong d€n nay, cong cu nghiép vu thi trudng md khong
ngirng dugc hoan thién va dugc chi trong st dung dé trd thanh cong cu chi
y&u clia chinh s4ch tién té. Doanh s6 giao dich, s6 phién va so lugng giao dich
qua tirng phién khong ngiing tdng I€n, ky han giao dich cling dugc da dang
héa. Cac hoat dong da dang néi trén, modt mit, da kip thdi hd trg von nhanh
nhay & nhitng thdi di€m dic biét cho cic NHTM dé dam bio kha ning thanh
todn, dn dinh tién t&, 6n dinh 14i sudt, mit khdc, vin ddm bido mic gia ting
t6ng phuong tién thanh todn theo ding muc tiéu bing cich cé thé ban hanh
1énh ban, mua xen k& nhau né€u can thiét.

Qua d6, mot mit gitip NHNN tdc dong vao lugng von kha dung ctia hé
thong NHTM d¢€ diéu ti€t cung ng tién, 6n dinh 13i sudt va thuc hién cdc muc
tiéu clia chinh sdch tién té trong tirng thdi ky. Mit khéc, né ciing tao théi quen
kinh doanh cho cdc NHTM, tranh trong chd vao ngudn tdi cAp von tir NHNN.
Trong thuc t&, so v6i cdc kénh hd trg von khic tir NHNN (cho vay tdi cAp von,
tdi chi€t khau, hodn ddi ngoai t&), hd trg von thong qua thi truSng md ngay
cang chi€m ty trong cao.

Do hoat dong thudng xuyén nén nghiép vu nay dan din mang tinh
chuyén nghiép va ngay cang hoan thién hon. Hién nay, NHNN chd yé&u thuc
hién theo phuong thitc dau thau 14i sudt; cdch di€u hanh thi trudng ciing ngay

cang gon nhe, hang héa va cdc thanh vién tham gia ngay cang da dang, cdc
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vin bdn phdp 1y ciing nhu viéc lip dit cdc trang thi€t bi, thi€t k&€ cdc chuong
trinh phan mém phuc vu hoat dong thi trudng ngay ciang thdong sudt, ddm bio
ding quy ché€, an toan va tirng budc phit hdp vé6i thong 1€ quoc té.

- Lai sudt tai cAp von va lai suit tai chi€t khau:

Vi 1di suit dugc hinh thanh theo c¢o ch€ thi trudng nén NHNN ciing
tranh tdc dong truc ti€p, thay vao d6, NHNN da dung 14i sult tdi cAp von va
14i suat tdi chi€t khadu Iam khung 14i su&t dinh huéng 1ai suat thi trudng. Trong
dé, 13i sudt tdi cAp von dugc duing 1am 13i suat tran, 13i suat tdi chi€t khau lam
14i suat san trén thi trudng lién ngan hang. Qua dé, nghiép vu cho vay c6 ddm
bdo bing cam cd gidy t& c6 gid 4p dung lai suat tdi cAp von la mic 13i sudt
trAn dé€ NHNN thyc hién vai trd 12 ngudi cho vay cudi cling ddi véi hé thdng
ngin hang, con nghiép vu chi€t khiu 12 13i sudt san, day l1a kénh hd trg von
thudng xuyén vdi gid ré tir NHNN.

Budc dau thuc hién khung 1di suit dinh huéng nhu trén, 13i suit thi
trudng ludn van dong cung chiéu véi 1di sudt tdi cAp von va tai chi€t khau, tao
cd s§ ban dau hop 1y @€ NHNN tdc dong gidn ti€p dén 13i suit thi trudng.

2.3.2. Cac van dé ton tai.

Qua cdc nam, CSTT da dat dugc nhitng thanh tyu cd ban d6 1a: Budc
dau ngin chin dudc lam phat, phuc vu tdt cho dn dinh va ting trudng kinh t€.
Tuy nhién, trong qud trinh thyc hién vin con nhitng vin dé ma ching ta cin
chi trong hon nita d€ CSTT trong tuong lai ti€p tuc dugc hoan thién nhim
thich &ng vdi tinh hinh hoi nhdp qudc t€. Nhitng tdn tai cda CSTT dugc tém
tit  mot s6 miit sau :

2.3.2.1. Piéu hanh CSTT d¢€ ki€m soat lam phat chua dat hiéu qua

cao.
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Trong thdi gian qua, ting trudng kinh t&€ nudc ta tuong d6i cao va budc
ddu ngin chin dugc lam phat, tir giai doan lam phdt 3 con s& (lam phat phi
md) clia nhitng ndm & thap nién 80, trong 15 nim qua, Viét Nam di c6 nhiéu
c6 ging va thanh cong thuc hién muc tiéu kim ham va day lui lam phat. Tuy
nhién, v6i yéu cAu ngay cang cao clia viéc dn dinh kinh t€ vi m6 nhim thyc
hién hdi nhap kinh t&€ ¢6 hiéu qua, doi hdi Chinh phd phai ki€m soat va khong
ch& lam ph4t chit ché hon nita.

Trong nhitng nim gin ddy, Chinh phii chua that sy kiém sodt dugc lam
phat nhu dy ki€n. Cdc muc tiéu lam phat dé ra hang nim so véi thyc t&€
thudng c6 sy chénh léch, nhat 1a nhitng nim c6 nhitng dién bi€n bat lgi doi
vdi nén kinh t&, cdc chinh sich kinh t&€ ludn di sau dién bi&n thyc t€ mang tinh
chat khic phuc thiét hai hon 13 chd dong dy dodn dé dua ra céc chinh sich
phu hop.

Theo ddnh gid cta cdc nha kinh t€, ta phdi nhin nhian dién bi€n lam
phit & nudc ta 1a chua 6n dinh, viéc ki€m sodt ty 1& lam phét ciia Chinh phii
va NHNN chua that sy hiéu qud, né con chiu dnh hudng ra't 16n cia nén kinh
t€ th€ gidi va khu vuc, dic biét 1a do nhitng y&€u kém néi tai ciia nén kinh
t&, vi vay, khé vugt qua nhitng tdc dong tir bén ngoai. Chi c¢6 cdch nhin nhin
khdch quan nhu trén mdi gitp chiing ta c6 nhitng dinh huéng ding din dé ddi
phé v6i nhitng moi trudng kinh t& vi mo trén thé gidi ti€p tuc dién bi€n phitc
tap trong thdi gian téi.

2.3.2.2. Viéc huy dong va st dung von trung, dai han con nhiéu bat

cap.
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Chinh s4ch tin dung lién quan dén huy dong von trung va dai han da
dugc xay dung va trién khai tif nim 1994 vdi nhiéu hinh thiic nhung trong qud
trinh thyc hién van con nhitng han ché sau :

- MAu thuin giita nhu cau von trung, dai han va kh4 ning huy dong von
ctia ngén hang.

DPé€ duy tri ting trudng kinh t€ cao va lién tuc trong nhiéu nim, nhu ciu
von cho dau tu phat trién 1a rat I6n, trong khi d6, ngudn von tif ngan sich
danh cho dau tu con han ché€ chi ddp tng khodng 8% so véi GDP, vén tu tich
liiy clia cdc doanh nghiép hét sitc nhd. Do vay, khi can v6n cho diu tu phat
trién, cdc doanh nghiép déu trong mong vio tin dung trung, dai han cla ngan
hang. Nhung viéc huy dong v6n trung, dai han clia ngn hang hién gip nhitng
khé khin, tr§ ngai sau :

+ Gid tri dong tién chua that sy on dinh, gid ving dao dong thudng
xuyén, dién bi€n kinh t& trong nuSc va th€ giGi chua 6n dinh nén ngudi dan
chua that sy yén tim khi glri tién dai han vao ngin hang.

+ Thi€u cdc cong cu da dang d€ huy dong von trung, dai han, tinh thanh
khoan cia cédc loai cdng cu nay chua cao.

Do nhitng khé khiin trén viéc huy dong von trung, dai han cia cdc ngin
hang con han ché&, ngudn von chii y&u clia cdc ngan hang thuong mai van 1a
von ngdn han. Trudc nhu ciu cao clia nén kinh t€&, cdc ngin hang thuong mai
da phai chuyén mot phadn von ngdn han sang cho vay trung dai han, diéu nay
da kéo dai trong nhiéu nim giy khé khin cho cdc ngan hang trong viéc cin
d6i, ddm bdo an toan trong kinh doanh ngin hang.

- PAu tu trung, dai han cia ngdn hang con gip nhiéu khé khian. Mic du

nhu cdu 16n nhung cdc doanh nghiép lai thi€u nhitng du 4n kha thi d€ phat
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tri€n san xuit, tinh hinh sin xui't bat dn, hang héa kém stc canh tranh trén thi
trudng diéu nay di 1am han ché& kha ning hap thu von vay ctia ngan hang ké
cé von ngin, trung va dai han.

- Thi trudng bat dong sdn déng bing trong nhi€u nim gay khé khiin cho
cdc NHTM trong viéc cho vay von d€ ddu tu trung, dai han vao cdc du dn dat
dai, khu dan cu mdi, mua nha, cdc giao dich bat dong sdn qua ngan hang ciing
chung lai.

- Viéc xtr 1y no ton dong ciia céc to chic tin dung con nhiéu khé khin.

Nhiéu TCTD chua that sy chli dong trong viéc x{ 1y nd ton dong, bién
phép chii y€u dudc cdac TCTD st dung la dung quy dy phong rii ro, sau d6
van ti€p tuc theo dbi va dua ra hach todn ngoai bang tong k&t tai sin, viéc tan
thu ng tdn dong chua dudc thuc hién 1ot rdo. VE phia cdc co quan chirc ndng
ctia Nha nuéc ciing con thi€u sy phdi hdp dong bod trong viéc hoan tat thi tuc
chuyén giao tai sdn, cong chitng, ddu gid, phdt mai, chuyén quyén sd hitu tai
san vin con nhiéu phién ha, cham tré. Mit khic, mot s6 bd, nganh chua ban
hanh cdc vin bin huéng din lién quan d&€n x1t 1y ng tdn dong (vé thué, nghia
vu tai chinh khi TCTD, Cong ty qudn ly ng ban tai sin dadm bao ng, van ban
huéng din lién quan dén no ton dong dudc ban, dugc chuyén nhugng).

2.3.2.3. Chinh sach quin 1y ngoai hdi con nhiéu han ché.

Chinh sdch ngoai hdi mic dit dd c6 nhiéu cdi thién ddng k€ nhung véi
qud trinh van dong cta nén kinh t&, hdi nhip, né vin thé hién nhitng han ché&
sau:

- Tinh trang dd la héa trong nén kinh t&€ ngay cang dién ra phd bién:
trong diéu kién cdn cAn thanh todn ctia nén kinh t&€ thudng thAm hut (hoic

thing du chua 16n), stic mua ndi té phu thudc nhi€u vao USD, kh3 ning
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chuyén ddi cda ndi t& chua cé, cong nghé ngan hang phat trién chua cao,
ngudi din van con théi quen gilf vang hoidc ngoai té thi viéc thanh todn, mua,
ban hang héa, dich vu truc ti€p bing ngoai té dién ra tran lan va ngdy cang
tang.

- Viéc qudn 1y va st dung vén vay nudc ngodi kém hiéu qud: di cé
nhitng dy 4n dau tu chon sai ddi tuong, kinh doanh 16 13, hau qud khdng c6
kha ning thu hdi von d€ trg ng ding han; tinh trang tham nhiing, bon rit, in
chia von vay nu6c ngodi clia cdc cdn bo cé chifc quyén da & mifc bdo dong.

2.3.2.4. Viéc st dung mét sé cong cu cua CSTT hiéu qua chua cao.

1- Ldi sudt:
- Chinh s4ch 14i suat chua thuc su tu do héa.

L4i sudt 13 cong cu hitu hiéu dudc nhiéu qudc gia st dung trong viéc
ddi phé vé6i lam phét. Trong thdi gian gan ddy nhiéu qudc gia di ting ldi sudt
dé kiém sodt lam phat nhu M§, Trung Qudc, cdc nuSc EU... cling da ting 1ai
sudt 1an dau tién trong 9 nim qua, trong xu huéng hoi nhap kinh t&, dong thdi
nay khong thé khong dnh hudng d&€n nudc ta. Tuy nhién, viéc st dung cong cu
13i sui't d€ kiém ché& lam phat chua dugc 4p dung & Viét nam do nhiéu 1y do.

Thoi gian gan diy khi cdc nha kinh t&€ da cdnh bio NHNN phdi c6
bién phdp kip thdi d€ han ch& lugng tién trong luu thdng, cic td chifc tai chinh
qudc t& nhu IMF ciing khuyén cdo Viét nam nén nang ldi sudt d€ thit chat
tién t&, kiém ché lam phat. Tuy nhién, khi chi s& gid tiéu dung van duy tri §
mifc cao, NHNN cudi cling ciing phdi ting manh du trit bit budc d6i véi cédc
NHTM dé han ch€ ting trudng tin dung. Sy dé dit cia NHNN ciing d€ hi€u,
vi 14i sud't huy dong va cho vay VND clia cic NHTM Viét Nam da & mifc cao

hon nhiéu so véi 14i suat trén thi trudng tai chinh qudc t&€ va trén thi trudng
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trong nudc, cic NHTM dang ngdm ngam chay dua 13i sudt, néu ti€p tuc ting
14i suat s& 4nh hudng d&n ting trudng va siic canh tranh ctia nén kinh t€&.

Trudc sitc ép ting 1di sudt, NHNN da thong qua Hiép hoi Ngan hang,
yéu cau cic NHTM thda thuin, cam k&t khong ting 1di sudt VND. Pay la
hoan toan 1a bién phdp hanh chinh khong phu hgp v6i c¢d ch€ tr do hda Idi
suadt. NHNN vin c6 thé dn dinh 13i sudt bing viéc st dung k&t hgp cdc cong
cu gidn ti€p cda chinh sich tién t&, nhu cong cu 1ai suat chi€t khau, tdi cip
von va thi trudng md.

Qua d6, thé hién kh3 ning can thiép biing cdc cong cu gidn ti€p cia
NHNN con han ché, trong diéu kién thyc hién tu do héa 1ai suat, rd rang day
12 mot van dé 16n can khic phuc.

- Lai suit co ban do NHNN cdng bd chua that sy linh hoat, phu
hdp vé6i tinh hinh cung cau von va dinh huéng 13i suat thi trudng.

Miic 1di sudt cd ban khong ddi tir dau nim 2002 d&n hé&t 2004, mic du
tinh hinh kinh t& c¢6 rit nhiéu bi€n d6i: tinh hinh lam phat, gi4 vang, gid xing
ddu va ngay cad 1di sudt cda cac NHTM trong nudc di ting cao. P&n nim
2005, mic 1di sudt cd bdn c6 ting nhe nhung néi chung van cdn qud thap so
v6i miit bing 1di suat chung (s& liéu Hinh 2.6 va Bang 8). Pi¢u nay da lam
cho 14i sudt co ban gidm di tdc dung vén c6 cia né 12 huéng din 1di suit thi
trudng. Trong giai doan diu clia qud trinh hoi nhdp qudc t&€ hién nay, NHNN
cAn diéu chinh kip thdi, linh hoat 13i sudt c6 ban d€ né vira phit hdp vé6i cung
cau von thi trudng vira mang tic dung dinh hudng 1di suit kinh doanh ctia cc

TCTD.
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Do d6, dé thuc hién tu do héa 1di sud't cAn phai c6 nhitng budc di thich
hdp, dic biét 1a phai gidn lién v6i su phat trién cla thi trudng tién té va viéc
k&t hgp c6 hiéu qué cdc cong cu gidn ti€p cla chinh sdch tién té.

2- T¥ gid hoi dodi :

- Ty gid trén thi trudng ngoai t€ lién ngdn hang chua phan anh sit cung
cau ngoai té.

Ché& dd quan 1y ty gid hién nay van 12 do NHNN cdng bd ty gid chinh
thirc va bién dd giao dich, cin c vao ty gia giao dich trén thi trudng ngoai té
lién ngan hang. Tuy nhién, hoat dong cuda thi trudng ndy hién nay van con
y&u kém, khdi lugng giao dich khong nhiéu, nhiéu NHTM 13 thanh vién
nhung thudng xuyén ding ngoai cudc, su can thiép cia NHNN lai kém linh
hoat.

Ngoai ra, thi trudng mua bdn ngoai t€ gitta cic TCTD dudc phép kinh
doanh ngoai t& vGi khiach hang ciing kém linh hoat vi ty gid ban trén thi
trudng nay dua trén ty gid cong bo va bién dd cho phép. Téng doanh s& mua
ban trén thi trudng nay chi€m ty 1& nhé so véi tdng doanh s6 giao dich trén thi
trudng. Trén thi trudng tv do viéc mua bdn ngoai t€ dién ra giita cidc c4 nhan,
hodc cd nhin v6i doanh nghiép tu nhén, trong dd, c6 cd cd nhan ngudi nudc
ngoai thi dién ra so6i dong, ty gid mua bdn ngoai té tai day rat linh hoat, thAm
chi thay ddi vai Iin trong ngay theo dién bi€n cung ciu ngoai t&, giy stc ép
1én ty gid giao dich ngoai té ctia cic TCTD vd&i khach hang.

- Ty gi4 c6 dinh c6 thé gdy 4nh hudng x4u d6i v6i xuat khiu va ting
trudng kinh t€.

Ty gi4 trong thdi gian qua tudng d6i On dinh, néu day 12 sy 6n dinh that

sy thi rat tot, né thé hién su dn dinh gi4 tri ddng ndi té. Tuy nhién, bat ¢t mot
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ngudi Viét Nam ciing biét, ty gid d6 dudc hinh thanh do sy can thiép ra't nhiéu
mit cia NHNN, c4 biing bién phdp hanh chinh va tic dong gidn ti€p. Piéu d6
12 cAn thi€t v6i mot nuGc dang phdt trién nhung mot chinh sich diéu hanh ty
gid qud cling nhic sé tic dong tiéu cuc dén viéc khuyé&n khich xuat khau va
lau dai s& 4nh hudng dén ting trudng kinh t€.

2.3.3. Nguyén nhén ctia nhitng ton tai trén

2.3.3.1. Co ché& quan Iy nha nudc con nhiéu bat cap.

- b6i véi NHNN.

V& co ch&€ quan 1y nén kinh t€ néi chung va nganh ngin hang néi riéng
ding dang truSc yéu cdu mdi cia qud trinh hdi nhap doi hdi phdi cé nhitng
thay ddi thich tng, kip thdi. Nhitng hé thong luat, chinh sich, nghi dinh... vin
té ra kha ling ting tru6c yéu cau clia nén kinh t€ nhu Luit canh tranh, Luat
chong doc quyén, Luat kinh doanh bit dong sdn, Luat gido duc, Luat thuong
phi€u... d&€n nay van chua dugc hoan thién trong khi yéu cau hdi nhap qudc t&
da gan ké, ngay ci hai bd luat ngin hang 13 Luat Ngan hang va Ludt cdc td
chitc tin dung ciing da xuat hién mdt s& ndi dung bat cAp so v6i xu hudng phat
trién ctia hé thdng ngan hang trudc yéu cau hdi nhap dic biét 12 noi dung vé
quan hé ciia NHNN va ngan hang cdc cip bi gd b, chdng chéo va phu thudc
rat 16n vao cdc quyét dinh ciia Chinh phi, cic quyét dinh vé cung @ng tién,
chinh sdch tién té thim chi dén cdc thanh vién cla hoi ddong quén tri va diéu
hanh déu nim du6i sy ki€m sodt va chuin y ctia Chinh phi. Cu thé, Luat
NHNN Viét Nam quy dinh cdc diéu sau:

- biéu 1: NHNN Viét Nam ... 13 co quan ctia Chinh phd.. NHNN Viét
Nam thuc hién chifc ning qudn 1y nha nuéc vé tién té va hoat dong ngin

hang...
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- Piéu 2: Nha nu6c thdng nhat quin 1y moi hoat dong ngin hang

- Piéu 3: Chinh pht xdy dung dy 4n chinh sich tién té quéc gia... t&
chitc thyc hién chinh sich tién t& qudc gia; quyét dinh lugng tién cung tng bd
sung cho luu thong hang nam...

- Diéu 4: Chinh phd thanh 1ap Hoi dong tu van chinh séch tién t& qudc
gia ...

- Piéu 5: NHNN c¢6 nhiém vu... xay dung du 4n chinh sich tién t& qudc
gian dé Chinh phii xem xét trinh Qudc hodi quyét dinh va td chic thuc hién
chinh sdch nay...

Nhu vay, trong cd ché quin 1y NHNN truc thudc Chinh phi thi chinh
Chinh phii xAy dung, t§ chifc thuc hién, quyét dinh lugng tién bd sung cho luu
thong hang nim va cdc vin dé c6 lién quan dén tién t& chi khong phai
NHNN. Piéu nay chi thich hdp véi giai doan dau clia Chli nghia x hoi, hién
nay diéu kién kinh t& xd hoi da phat trién nhit 13 trong giai doan hdi nhap
qudc t€, doi hdi cidc co quan doc 1ap, chuyén trach trong linh vic minh chiu
trach nhiém. Ki€u quan 1y dan trdi nhu hién nay lam cho viéc hoach dinh va
thuc thi CSTT rat bi dong, 1& thudc vao Chinh phi va cdc cd quan Chinh phi
nhu B Tai chinh, B6 K& hoach — Pau tu.. thong qua cdc nghi dinh, quyét
dinh, cdc thong tu lién bd va nhiu thd tuc khdc. Piéu nay da giy trd ngai cho
viéc thuc thi c6 hiéu qua CSTT thich tng vdi yéu cau hoi nhap.

- D61 vdi hé thong NHTM.

DP&i v6i hé thong NHTM yéu ciu cong bing, binh ding trong kinh
doanh ngin hing chua dudc ddm bio triet d€. Hé thong NHTM con chiu su
phan biét d6i xi trong kinh doanh, moi su uu 4i vé cho vay tdi cAp von, vé du

trit bt budc, vé didu thau trén thi trudng mé... déu dugc danh cho cic NHTM
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Nha nu6c hay néi cach khidc chua c6 sy canh tranh binh ding trong kinh doanh
ngin hang. Piéu ndy da 1am han ch& kha ning kinh doanh, do d6, 4nh hudng
dén sy phat trién va stic canh tranh clia hé thong ngin hang noi dia ddi véi
cédc ngin hang trong khu vyc trong giai doan hoi nhap quoc t€.

Miit khdc, cd ché& bao cdp cho doanh nghiép qua kénh ngin hang ciing
lam cho cdc NHTMNN hét sitc liing ting trong kinh doanh, thé hién:

- Chinh pht cho phép khoanh nd, gidn ng cho cdc ho trong ci phé &
TAy nguyén, cdc doanh nghiép kinh doanh ca phé, cdc chd chin nudi gia cAm
bi thiét hai do dich cim gia cAm, Téng Cong ty ca phé Viét nam va cdc doanh
nghiép Nha nudc khdc.. (Thong tu lién tich cia NHNN VN-BTC s6
09/2005/TTLT NHNN-BTC ngay 20/12/2005 vé huéng din viéc khoanh ngd va
ti€p tuc cho vay von ddi véi cdc chii chin nudi gia cAm bi thiét hai v Thong
tu s6 05/2003/TT-NHNN ngay 24/02/2003 cia NHNN VN hudng din x@ 1y ng
ton dong clia DNNN tai cic NHTMNN theo Nghi dinh s6 69/2002/ND-CP
ngay 12/07/2002 ctia Chinh phii). Phan nd ndy, cic NHTM phai 14y tir qu§ du
phong rii ro ty bu dip.

- Céc dv 4n xay dung co bdn méi dudc hinh thanh, chua dudc cic cap
c6 thAim quyén phé chuin nhung dugc cAp ly, chinh quyén dia phuong chi dao
cho cdc doanh nghiép, don vi thi cong chay du 4n d€ dugc phan bd von dau tu
nhung vi von dau tu tir Ngan sdch xudng rat chAm, dia phuong va chd dau tu
trién khai thi cong va vay von tai cic NHTM. P&n khi cong trinh hoan thanh
hoic x4y dung d3 dang nhung khong dudc phan bd von hoic von phan bs qud
chAm, NHTM khdng dudgc chii dau tu thanh todn. Trong thyc t& hién nay, hau

hé&t von dong lai & cdc cong trinh 1 vOn vay ngin hang.
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2.3.3.2. Niing lu'c diéu hanh cia NHNN 6 tAm vi mé chua that sy’ linh
hoat, thich ng kip thoi véi nhitng thay ddi ctia nén kinh té&.

Khi thyc hién hoi nhap quoc t&€, ddoi héi NHNN phdi c¢6 ning luc diéu
hanh t6t dé€ c¢6 thé dua nén kinh t€ vudt qua nhitng tic dong bat 1gi, nhat 12
trong di€u kién nén kinh t€ thi trudng chua that sy phdt trién day di & Viét
Nam, thé hién & cdc mit sau:

- Viéc thu thdp, phan tich thong tin & NHNN con chdm.

J Viéet Nam n6i chung va linh vyc tién t& ngan hang néi riéng, cong tc
thu thap, phan tich thong tin dé dua ra nhitng du bdo con cham so vdi dién
bién thuc t&€ vi s6 liéu, thong tin chwa dudc cdng khai, minh bach & tirng
NHTM va ngay cd 8 NHNN hé thong chi tiéu d4nh gid cling chua dong bd véi
thong 1& qudc t&, nhitng s6 liéu vé nhu cau vén khd dung clia hé thong
NHTM, vong quay dong tién, tai sin c6 ngoai t& rong, lugng tién mit trong
luu thong... chua dude cap nhat thudng xuyén va thudng 1a dién ra chim hon
so v6i thuc t&, do d6, NHNN thi€u cd s§ d€ dua ra nhitng du bdo va xdc dinh
khoi tién can thi€t cho nén kinh té&.

Thi€u dy bdo va quin ly von khd dung ctia NHTM mot cach kip thdi,
viéc di€u hanh CSTT ctia NHNN gip nhi¢u khé khiin trong qud trinh diéu tiét
lugng cung tién phit hgp v6i nhu cau xa hoi nhim khic phuc nhitng tic dong
bat 1gi tir bén ngoai nén kinh t&.

- Su phdi hop cdc cong cu, cdc gidi phdp chiua thdt sw mang lai hiéu qud
cao.

Trong thsi gian qua, viéc st dung cic cong cu cia CSTT thudng la di
sau nhitng di€n bi€n thuc t&, sy diéu chinh khdi tién cung ng ting thém trong

ky thudng dwa vao cdc ddu hiéu thi trudng nhu gid ci, ty gid, 1ai sudt. NHNN
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chua c¢é nhitng dinh huéng dai han c6 hiéu qua, cic gidi phap dong bo d€ thuc
hién ciing nhu chua tao ra dudc hé thong truyén din CSTT hoan thién, bao
gdm viéc phdt trién thi trudng tién té, thi trudng trdi phi€u, thi trudng thudng
phi€u... d€ 14i suat tdi chi€t khdu do NHNN diéu ti€t thuc hién day dd vai trd
clia n6 trong viéc diéu ti€t 1di sut thi trudng va tdc dong dén cung tién. Piéu
nay lam gidm hiéu lyc tdc dong ciia CSTT d6i v6i nén kinh t&.

2.3.3.3. Nang lue kinh doanh cua cac NHTM chua cao.

Trong nhitng ton tai néu trén thi sy yéu kém trong ning lyc kinh doanh
cia hé thong NHTM ciing 12 mdt nguyén nhan, sy yéu kém nay xuit phat tr
nguyén nhan diéu kién nén kinh t€ va hé thong ngan hang Viét Nam c6 diém
Xud't phdt thAp vé trinh do phat trién, do d6, da sd cdc hoat dong ngin hang
chua dugc tiéu chuidn héa theo thong 1& qudc t&, thé hién:

+ Chua ddm b3o ty 1& an toan von theo tiéu chuin qudc t&, von ty c6
qud nhd so vdi cac ngin hang trong khu vuc: O Viet Nam, ngin hang c6 von
tu ¢6 16n nhat 13 Ngan hang PAu tu — phdt trién chi khodng 177 triéu USD,
trong khi cdc ngdn hang trong khu vuc, von tu c6 binh quan khodng 1 ty USD
(gin gip 6 1an von ty c6 clia cic NHTM Viét Nam). Cdc NHTMNN sau hai
dgt bd sung von diéu 1& nim 2003, téng s6 von tu c6 da ting 1én 13 12.000 ty
dong, ty 1& an toan von binh quin khodng 5% (theo thong 1& qudc t& ty 1& nay
phai > 8%), trong khi tdc do ting trudng tin dung binh quan hién nay 1a 25%.
Vi von ty c6 thdp nén cic NHTM khé c6 thé trang bi nhitng cong nghé hién
dai, gia ting cdc dich vu ngin hang, md rong tin dung va kha ning chong dé
rii ro, néi chung 1a han ch€ ning luc kinh doanh va kha ning canh tranh cla

cdic NHTM Viét Nam. Néu NHNN khong c6 nhitng bién phdp cu thé dé budc
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cdic NHTM ting von di€u 1&é ddm bdo ty 1& an toan von thi cic NHTM Viét
Nam rat khé phdt trién trong qud trinh hoi nhap quéc t&.

+ Cédc dich vu ngan hang con don diéu, ning vé cdc nghiép vu truyén
thong: Cdc dich vu phd bién & cic NHTM hién nay 1a cho vay, nhan tién gii,
céc dich vu méi nhu giao dich qua ngin hang, moi gidi kinh doanh, tu van du
4n, quin ly danh muc dau tu, chi€t khau thuong phi€u va cic gidy 5 cé gid
khdc ... chua phat tri€n, theo sd liéu thong ké ciia NHNN, cic NHTM Viét
Nam méi chi cung tng khodng 300 sdn pham, trong khi con s& nay binh quin
trén thé gi6i 1a 6.000 sdn phaAm. Trong qud trinh hdi nhdp, cic NHTM trong
nudc véi sdn phadm don diéu cling vdi cong nghé ngan hang lac hiu, néu
khong c6 su cdi ti€n s& bi mat dan khach hang vao tay cdic NH nuSc ngoai vdi
chit ludng dich vu cao, gid ré.

+ Co ch€ quén ly ngan hang con nhiéu bat cip: Cac md hinh quén ly
tai sdn nd, thi sdn c6, quan 1y rii ro, cdch tinh ng qua han, thuc hién bdo hiém
tién gti, hé thong k€& todn ... chua phit hgp vdi thong 1& qudc té.

N&u trong giai doan chuin bi hdi nhap, hé thdng ngan hang Viét Nam
khong khic phuc dudc sy yéu kém néu trén thi s& con gip rat nhiéu khé khin
do niing Iyc thdp hon cdc ngan hang trong khu vuc va theo quy ludt canh tranh
ho s€ bi dao thai.

2.3.3.4. Ty trong tién mit trong tong phuong tién thanh toin con

Nén kinh t& nudc ta d&€n nay van 12 nén kinh t& giao dich bing tién mit,
céc hinh thitc thanh todn khong dung tién mit qua ngan hang chd yé&u dudc
thyc hién giita cdc doanh nghiép 16n, con trong dan ching hau nhu ti't c3 cdc

giao dich déu dugc thanh todn truc ti€p bing tién mit khong thdng qua hé
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thong ngan hang, tir d6, ciing 1am gidm hiéu lyc tdc dong ctia CSTT dé€n nén
kinh €.

Mait khéc, trong xa hdi tr cac giao dich nhé nhuv mua hang ti€u dung
hang ngay cho dén cdc giao dich I6n nhu mua nha ctta, xe cd, dit dai va céc
ba't dong sdn khac, nhu cau xa hdi ddi v6i cdc loai giao dich nay rat 16n. Tuy
nhién, vi phdi giao dich biing ti€n mit va giao tron géi mdt 1an nén trong thuc
t& giao dich gip nhiéu khé khin 1am gidm lugng giao dich x4 hdi, cdc hinh
thiic giao dich nhu mua trd gép, trd chAm qua ngan hang chua duge phd bién
trong xa hoi, trong d6, ro nét nhat 1a thi trudng bat dong sdn da khong thuin
lgi, gid lai cang déng bing. Khi thi trudng bat dong sdn déng bing thi dau tu

trung, dai han cla cic NHTM cang gip nhiéu khé khin.
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KET LUAN CHUGNG 2

Cung véi xu th€ toan cau héa, qué trinh hdi nhap qudc t€ cla Viét nam
di dat dugc nhiéu thanh tyu ddng k€&, tuy nhién, Viét Nam ciing dang phai doi
ddu v&i nhitng thich thitc rat 16n d6 13 cd ch&€ quan 1y kinh t& chua that sy
thong thodng, con rat nhiéu rdo cdn trong quan 1y, lam han ch& qud trinh sin
xudt kinh doanh ctia cdc doanh nghiép, kéo theo ning luc canh tranh ctia nén
kinh t&€ con thdp, con qud nhiéu doanh nghiép doc quyén ton tai trong nén
kinh t& thi chua thé néi dudc sy canh tranh thit sy va diy sé& 1a trd ngai 16n
cho Viét Nam trong ti€n trinh hdi nhap qudc t€.

Trong bdi cinh kinh t&€ néu trén thi CSTT déng vai trd khong nhé trong
viéc thuc hién hdi nhap qudc t&€ trong linh vuc tai chinh — tién t& — ngan hang,
tir 46, dua nén kinh t€ titng budc phat tri€n theo yéu cAu hdi nhip, 1am ting
uy tin cia Viét Nam trén trudng qudc t€. Tuy nhién trong qud trinh thyc hién
van con nhiéu tdn tai can khic phuc d6 124 NHNN chua that sy kiém sodt dudc
ty 1& lam phat, mdi khi nén kinh t&€ c¢6 nhitng tdc dong khach quan bat 1gi, 1ap
tifc ddi song xa hoi sé bi 4nh hudng xau, su can thiép clia cdc chinh sdch tai
chinh — tién t& di té ra c¢6 hiéu qui nhung rat chAm d€ di vao nén kinh t&,
mic khéc, viéc tao mdi trudng canh tranh trong linh vuc tai chinh — tién té
theo yéu cAu hdi nhap vin con nhiéu van dé bat cap.

Trong chuong 2, tic gid nhadn manh vao phan phan tich thuc trang hoat
dong cda CSTT trong thdi gian qua, ti d6, rit ra nhitng thanh tyu, ton tai can
khic phuc va nguyén nhin cia nhitng ton tai, tao tién dé cho viéc nghién ctu

hoan thién CSTT trong qu4 trinh hoi nhap quoc t€.
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CHUONG III

HOAN THIEN CHINH SA CH TIEN TR
VIET NAM TRONG QUA TRINH
HOI NHAP QUOC TR

3.1 PINH HUGNG CHIEN LUGC PHAT TRIEN KINH TE - XA
HOI CUA VIET NAM DEN NAM 2020

3.1.1. Chi tiéu chié&n lugc phat trién.

Theo vidn kién ctia Pdng va Nha nudc dugc xdc dinh trong Pai hoi
DPing khéa VIII thi d&€n nim 2020 Viét Nam co bdn 12 mdt nu6c cong nghiép
vdi trinh do phat trién luc lugng sdn xuét tuong d6i hién dai.

Nhitng chi tiéu kinh t&€ quan trong trong giai doan nay Ia :

- Pam béo t6c do ting trudng binh quin trong 20 nim t6i 12 7-8%.

- Hinh thanh co ciu kinh t€ hién dai, trong d6 ty trong cong nghiép
trong GDP tir 33% (1996-2000) ting 1én hon 50%, ty 1& d6 thi h6a vao khodng
50%.

- Nang cao ning lyc canh tranh clia nén kinh t€, dua nhitng thanh tyu
khoa hoc ky thuat déng gép vao Igi nhuan ctia nén kinh t€ ting 1én hon 50%.

- Phat trién kinh t& di doi v6i phat trién xd hoi, khong ché mic ting
dan s6, ddy 1ui nan déi ngheo, thu nhap binh quan dau ngudi it ra ting 1én hon
g4p 4 1an nim 2000, moi trudng dugc cdi thién dang ké.

Viét Nam ti€n hanh cong nghiép héa trong bdi cidnh kinh t&€ th€ gidi
dang qudc t€ hda, do d6 gip khong it nhitng khé khin, thach thitc do:

- Gidi han vé& ngudn lyc tai chanh va kh3 ning thu hit von.
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- Gidi han vé thi trudng tiéu thu hang héa.

- C4c doanh nghiép trong nudc phdi d6i mit véi nguy co bi cdc cong ty
nuéc ngoai hung manh hon canh tranh khdc liét.

Tuy vay, Viét Nam khong thé ditng ngoai vong hdi nhap. Hoi nhap dé
tan dung dudc nhitng wu thé cla thdi dai vé cong nghé, von ... qua d6 diy
manh cdng nghiép héa va khic phuc nhanh hon vé tut hau kinh t€. Md hinh
cong nghiép héa cta Viét Nam d&€n nim 2020 phai ludn tao ra nhiéu nhan to
mdi trong nén kinh t€ dé€ khai thac va phat trién thém ngudn noi luc. Do viy,
trong giai d€n nim 2020, cdc chinh sach kinh t&€ Viét Nam can huéng dén cédc
muc tiéu:

- Khai thdc t8i wu ngudn luc cho ting trudng; chli y&u dua viao ngudn
ndi luc, khai thac ngoai lyc phdi dm bdo nguyén tic ndi luc héa ngudn ngoai
luc.

- Tao ra su gin két giita ting trudng kinh t&€ dn dinh va bén vitng vdi su
cling c6 va md rong thi trudng trong nudc dé nén kinh t€ c6 kha ning thich
ing v4i cdc bi€n dong clia thi trudng qudc t€, han ché thiét hai d6i véi nhitng
tdc dOng ti€u cuc ti bén ngoai.

- Khong nglrng ning cao stc canh tranh cia cac doanh nghiép trén thi
truong. Tao nén mot luc lugng doanh nghi€p manh, vitng vang trén thudng
trudng qudc t&, bi€t tin dung thdi co hdi nhap d€ ton tai va phdt trién.

Vi vy, trong dinh huéng d&én nim 2020, kinh t& Viét Nam thuc hién cé
hiéu qud qud trinh hdi nhip va phat tri€n hay khong phu thudc rat 16n vao

nhitng chinh sach kinh t€ ciia Pdng va Nha nudc Viét Nam.
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3.1.2. Nhitng ndi dung chi&n lugc phat trién.

b€ dat dugc nhitng chi tiéu trén, Viét Nam cin thyc hién nhitng noi
dung chi€n lugc phat trién d€n nim 2020 nhu sau:

- Phit tri€n gido duc va khoa hoc cong nghé dé ddm bdo chat lugng
ngudn nhan lyc cho su phat trién bén vitng ctia nén kinh t&.

- Thyc hién cong nghiép héa ndng nghiép, d€ ting ning suit lao dong
va phat trién ndong nghiép, thuc hién tot vai trd 1a ngudn ndi lyc cé tinh bén
vitng cho qua trinh cong nghi€p hoa.

- Phét trién cd ciu nganh kinh t& theo huéng vira phat huy noi luc, Igi
th€ so sdnh, ning cao stc canh tranh qudc t€, vira phit hgp vdi xu thé hoi nhap
kinh t&€ qudc té.

- Phat tri€n ddng bd, can d6i giita cac ving kinh t& vira phat huy 1gi thé
so sanh cdc vung, vira tao diéu kién cho cdc viing khé khin c¢é co hoi phat
trién

3.2. PINH HUGNG CHIEN LUGC TAI CHINH - TIEN TE TRONG
QUA TRINH HOI NHAP QUOC TE.

Hoi nhap kinh t€ qudc t€ hién nay 12 mot xu thé tAt y&u khich quan clia
thdi dai, n6 khong chi dién ra & mot s6 nuéc ma dé 1a yéu ciu duong nhién
clia cdc nudc c6 quan hé giao dich trong gudng mdy kinh t€ qudc t€. N6
khong chi dién ra riéng biét & mot nganh hay linh vyc ndo ma né phai nim
trong dinh huéng chung trong mdi thdi ky. Trén y nghia d6, kinh t€ Viét Nam
khi d3 dat dugc mot s6 diéu kién nhat dinh, qud trinh hoi nhip sé& tirng budc
dudc ti€n hanh. Vé chién lugc hdi nhap tdi chinh tién té qudc t&€, d€n nim

2010, Viét Nam sé& phan ddu dat cdc muc tiéu sau:



135

3.2.1. Muc tiéu tdng quat ctia chi&n lugc tai chinh - tién té.

- Phét trién dong bo hé thong thi trudng tai chinh - tién té va cdc cong
cu cla thi trudng nay nhiim khai thic moi ngudn luc, dic biét 1a von trung, dai
han trong cdc thanh phan kinh t€ trong nu6c, phuc vu cho phét trién kinh t& —
x4 hoi mot cach 6n dinh va bén virng.

- Khai thdc c6 hiéu qua cdc ngudn lyc bén ngoai, nhat 12 tiém lyc von
dau tu, thi trudng, cong nghé tién ti€n, kinh nghiém quan 1y dé phuc vu cho
ting trudng kinh t€ va chi€n lugc phat trién kinh t€ xa hoi, thuc hién cong
nghiép héa, hién dai héa dat nudc.

- Tao 1ap mdi trudng tai chinh - tién té phit hop véi tiéu chudn va thong
1é qudc t&, c6 kha ning trao d6i hdi nhap dudc véi cdc thi trudng tai chinh tién
té khéc trén th€ gidi.

- Phan ddu d&n nim 2010, cd s3 ha tang tai chinh tién té va hé thdng
thanh todn trong nén kinh t&€ dat mdc do phat trién trung binh cia khu vuc
ASEAN.

- Thyc thi CSTT linh hoat bdo ddm &n dinh kinh t&€ vi md, ki€m soat
lam ph4t, 6n dinh gid tri ddng tién, thic ddy sdn xui' tiéu dung, kich thich diu
tu phat trién. S& dung linh hoat, c6 hiéu qué cdc cong cu CSTT nhu ty gid, 14i
suit, nghiép vu thi trudng md theo cdc nguyén tic cla thi trudng.

- Nang din va tié€n t6i thyc hién ddy di tinh chuyén d6i ciia Pong Viét
Nam, truc hét 1a doi v6i nhitng tai khodn vang lai.

- Hinh thanh méi trudng minh bach, linh manh va binh ding cho hoat
dong tién té - ngan hang. Ung dung cong nghé thong tin, m3 rong nhanh cic
hinh thic thanh todn khong ding tién mit va thanh todn qua ngin hang. Pa

dang héa cédc hinh thic huy dong von, cho vay, cung ¢ng cdc dich vu va tién
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ich ngdn hang thudn 1gi va thong thodng v6i moi doanh nghi€p va dan cu, didp
trng kip thdi nhu cau von tin dung cho sin xuit, kinh doanh va ddi song, chi
trong ndng nghi€p, ndng thon.

- Hinh thanh d6ng bd khudn khéd phép 1y, 4p dung day dd hon cic thiét
k& va chuian muc qudc t€ vé an toan trong kinh doanh tién té - ngin hang.
Gidi quy&t ng ton dong di doi vé6i ting cudng nhitng dinh ch& phdp 1y , kinh t&
va hanh chinh vé nghia vu trd nd cla ngudi di vay va bido vé quyén thu ng
hdp phdp clia ngudi cho vay. Ting cudng ning Ivc ty ki€m tra clia cdc td chic
tin dung va cong tdc thanh tra, gidm sit clia cdc co quan chifc ning, khong dé
x4y ra d6 v& tin dung.

- Co cdu lai hé thong ngan hang, phin biét chic ning clia NHNN,
Ngan hang chinh sich va chifc ning kinh doanh tién t& cia NHTM.

+ NHNN phai titng buSc doc 1p v6i Chinh phd d€ thuc hién tdt chic
ning ngidn hang cua cdc ngidn hang, ngdn hang phat hanh, ngdn hang ciua
Chinh phd va ngin hang ddi ngoai trong quan hé tién t& — tin dung qudc t€.
Nang cao vai trd cia NHNN trong linh vuc diéu hanh, quin 1y tién té, gidm
sat cac hoat dong tin dung; ting cudng luc lugng cia NHNN vé td chifc thé
ch€& va cdn bo.

+ P&i véi cdc NHTM: Bdo ddm quyén tu chli va ty chiu trdch nhiém
cia NHTM trong kinh doanh, ti€p tuc thuc hién cdi cdch hé thong NHTM,
tich chdc niang tin dung chinh sdch ra khoi chic ning kinh doanh cta céac
NHTM, didt cic NHTMNN hoat dong trong moi trudng canh tranh; lanh manh
héa toan bo hé thong ngan hang. Ting budc c6 phan héa cic NHTMNN trén
co s& ki€m ké, danh gia day di thyc trang vé& ning luc tai chinh, quin tri va

diéu hanh ngan hang,
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Gitip d8 va thic diy cdc TCTD trong nuSc ning cao ning luc quin ly
va trinh d6 nghié€p vu, ¢6 kha ning canh tranh v4i cdc chi nhanh Ngin hang
nudc ngoai. Bdo ddm quyén kinh doanh clia cdc Ngan hing va céc td chifc tai
chinh nu6c ngoai theo cdc cam k&t ctia ta va qudc t€. Gin cai cdch ngan hang
vdi cdi cdch doanh nghiép nha nudc. Sip x&p lai cdc ngan hang ¢ phan, xi
ly cdc ngan hang y&u kém. Pua hoat dong cia quy tin dung nhan din di ding
huéng va bao ddm an toan.

- Phét tri€n thi trudng tai chinh: Tap trung xAy dyng va hoan thién quy
ché& hoat dong cia thi trudng tién té theo huéng mé rong kha ning phat hanh
cac cong cu c¢6 tinh thanh khoan cao va cdc cong cu méi ciia cic NHTM, ning
cao khd ning ki€m sodt, di€u i€t thi trudng cia NHNN, x4y dung thi trudng
tién té thit cAp d€ ddm bio tinh thanh khodn clia cdc cong cu thanh todn, lam
c0 sd cho hoat dong thi truGng md.

Ti€p tuc hoan thién khung phdp ly va ddy manh viéc st dung cdc gidy
td ¢6 gid nhu thuong phi€u, chitng chi tién gii, cdc loai trdi phi€u, tin phi€u
ctia NHTM va doanh nghiép d€ lam da dang cdc loai hiang héa trén thi trudng
ndi, ngoai t€ lién ngan hang, thi trudng md, thi trudng ching khoan.

Phit tri€n thi trudng von véi cdc hinh thiic da dang thich hop, bao gdm
hé thong ngin hang, thé ch€ tai chinh phi ngan hing, cong ty bdo hiém, cic
quy dau tu va bio lanh dau tu.. nhim thu hit ngudn vén dau tu trong xa hoi,
md rong ngudn von dii han va trung han. Gidm manh cdc hinh thic bao cip
vé von, tin dung.

3.2.2. Mot s chi tiéu tai chinh - tién té quan trong.

Pé dat dugc cac muc tiéu tdng quat néu trén, cic chi tiéu kinh t& quan

trong trong chi&n ludc tai chinh - tién té d€n nim 2010 Ia:
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- Tang trudng kinh t€ (GDP) binh quan hang nim la 7,5%

- T8ng kim ngach xu't khiu ting 16%/mim

- Lam phéat binh quin (CPI) 5-6%/ndm .

- T6c dd ting phuong tién thanh todn (M2) 18-20%/nim.

- Ty 1€ M2/GDP dén cudiniam 2010 1a 100 — 115%.

- Gidm ty 1¢& tién mit trong tdng phudng tién thanh todn (M2) & muiic
<18% vao nam 2010.

- Tang trudng binh quén tin dung 18 — 20%/nam.

- Ty 1& an toan von dé€n nim 2010 > 8% .

- Chat lugng tin dung : ty 1& nd x4u / tdng du nd d&€n nim 2010 < 5%.

- Khé ning sinh 15i (ROE) cia hé thng ngin hang thuong mai binh
quan 14-16%.

- Chuin muc gidm sdt ngin hang d&€n nim 2010: Pat chuin myc qudc

- Dy trit qudc t& t6i thi€u d&€n nim 2010: 12 tudn nhap khau.

- Mot s6 Ngan hang manh ¢6 quy md von tu c6 dat 800 — 1.000 triéu
USD vao nam 2010, ¢6 thuong hiéu manh va khd nidng canh tranh qudc t€,
phan diu hinh thanh tdp doan tai chinh hoat ddng trén thi trudng tdi chinh
trong va ngoai nudc.

- Nang ty trong cdn b6 Ngan hang cé trinh d6 Pai hoc va trén Pai hoc
tlr 50% hién nay 1én 70% nam 2010. Mdc thu nhidp clia cdan bd, nhan vién
ngin hang ting binh quan tuong dudng véi mic ting tich lily von tu ¢é binh
quan toan nghanh (dv kién 6% - 8%/nim).

- P4m bdo mtc gia ting huy dong von didp ¢ng mic gia ting cung Ung

tin dung, ning ty 1& tién glti cda hé thong ngan hang dat 60% - 70% GDP vao
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ndm 2010, vu tién tin dung cho viing ndng thdn va cdc chuong trinh kinh t€
trong diém clia nha nuc. Nang ty trong tin dung trung va dai han 1én 55%
vao ndm 2010.
3.2.3. Noi dung chié&n lugc tai chinh - tién té.
D€ dat dudc nhitng muc tiéu trén, trong chién lugc hoi nhip tii chinh

tién té qudc t&€ can thyc hién cdc ndi dung sau:

® Hoi nhap kinh t&€ qudc t€ trong linh vic tai chinh tién t& mot cdch
c6 hiéu qua trén co sd gift vitng doc 1ap, chld quyén qudc gia, vira phat huy noi
luc, vira huy dong t6i da cdc ngudn ngoai luc phuc vu cho cidc muc tiéu cla
chi&n lugc phat tri€n kinh t&€ xa hdi.

® Ty do héa theo 19 trinh, néi 1dng din cdc quy ché ddi véi cic td
chifc tai chinh tién té trong nudc va né phdi di trudc modt bude so véi cd ché ty
do héa 4p dung chung ddi vdi cdc dinh ch& nudc ngoai. Mudn vay, trudc mit
phdi chuyén d6i co ché& hoat ddng tai chinh tién té trong nudc nhim ting
cudng ning luc canh tranh cda cdc td chifc trong nudc dé ho quen dan véi moi
trudng tai chinh tién té qudc t&, qua dé, tao moi di€u kién thuin 1gi thuc hién
tv do héa thuong mai, dich vu va dau tu nhu da cam két.

® Cin ti€n hanh ra sodt lai hé théng cdc vin ban luat phdp tai
chinh — tién té hién hanh, di€u chinh va ban hanh kip thdi d€ bd sung cic luat
mdi khi cin thiét, thich ¢ng véi yéu cAu hdi nhap, tirng buSc hoan thién va hé
thong héa khung phép 1y tai chinh tién t&, phit hgp v6i cdc cam két song
phuong va da phuong, tru6c mit can chi trong dé€n cdc Bo luat vé ngin hang,
thi trudng md, thi trudng ching khodn, bdo hi€m, cic dich vu k€ todn, ki€m
todn va tu van; Xy dung hé thong Luat lién quan d€n hdi nhap qudc t&€ nhu

Luit canh tranh, Luit chdng doc quyén....
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®Tao diéu kién thic ddy sidn xuat, dich vu trong nudc phdt trién,
thuc hién bdo hd c6 chon loc, c¢6 diéu kién, c6 thdi han; hd trg, khuyé&n khich
cdc t6 chifc tai chinh tién té ning cao trinh dd quan 1y, cdi ti€n cong nghé, da
dang cdc loai hinh dich vu, thuc hién canh tranh lanh manh; mé ca tirng budc
thi trudng tai chinh tién t&, thyc hién ty do héa din cdc loai 14i suat trén thi
trudng tai chinh va cdc giao dich trén tai khodn von, xod bd dan cdc gidi han
vé sd lugng, don vi, pham vi, ty 1& g6p von clia bén nudc ngoai, ddng thdi,
ting cudng dau tu ra nudec ngoai § moi linh vuc kinh t€, tai chinh, tién t&; chd
dong va tich cuc chuin bi diéu kién tham gia thi trudng tai chinh quoc t&,
thong qua cic hoat ddong phat hanh c6 phi€u, trdi phi€u ra nu6c ngoii.

® Phit tri€n cdc loai hinh cung &ng cic dich vu tii chinh, bdo hi€m,
k€ todn, ki€m todn; hoan thién cdc chi tiéu danh gid midc d6 an toan vé kinh
doanh b3o hiém, k& todn, kiém todn phli hgp v6i chudin muc qudc t€ va thuc
tién nudc ta; dan dan, tao moi trudng kinh doanh binh ding cho moi thanh
phin kinh t& trong va ngoai nudc & cdc linh vyc nay.

® Xay dung k& hoach chuyén ddi ty do dong tién Viét Nam; thuc
hién thanh todn biing dong Viét Nam trong moi hoat dong kinh t€ trén lanh
thé Viét Nam.

® XAy dung hé thong thong tin kinh t€&, tai chinh, tién té theo thong
1& qudc t&, thong nhat sit dung trong tit cid cdc nganh, cdc cip; ting cudng
hdp tic quoc t&€ song phuong va da phuong vé tai chinh tién té, tich cuc tham
gia cdc chuong trinh hop tdc, gidm sit trao ddi thong tin v6i cac khoi lién
minh kinh t€ khu vuc va th€ gidi, trude tién 1a trong pham vi ASEAN, APEC,

ASEM.
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® Diic biét coi trong cong tdc du bio CSTT qua viéc thong ké, phan
tich cdc tai khodn kinh t€ vi mo (thong ké tién té, can cAn thanh todn, hé
thong tai khodn qudc gia, ngan sdch Chinh phd), tt d6, nim bit nhitng dién
bi&n kinh t€ d6i ngoai tdc dong d&€n nhitng dién bién tién té trong nudc.

® Khi thyc thi CSTT va ddi méi cd ché cung tng tién theo thong 1é
qudc t&, NHNN cin dic biét quan tAim d&n nhitng thay d6i clia cdn cAn thanh
todn va tic dong clia n6 d€n nhitng dién bié&n tién té.

® Thyc hién dao tao va tiéu chuin héa doi ngili cdn by lam cOng
tdc hdi nhap kinh t€ qudc t€ tir trung wong dén dia phuong, tir can bd quan ly
nha nuéc d&n cdn bd trong tirng doanh nghiép nhim ning cao ki€n thic vé
kinh t&€ d6i ngoai, tai chinh qudc t&€, khi ning giao ti€p, trinh d6 ngoai ngi
phuc vu cho qué trinh hoi nhap kinh t€ qudc t€.

Dic biét 1a cong tdc dy bdo tién t&, NHNN cin c6 k& hoach dao tao
can bo c6 kién thitc v€ kinh t€ lugng, phan tich va 1ap chuong trinh tai chinh —
tién té.

® Nghién cifu kinh nghiém clia cdc nuSc trong viéc diéu hanh
CSTT trong boi canh hdi nhiap quoc t€; nghién ctu va dp dung nhitng chinh
sdch d6i ph6 vdi ludng von vao d€ cé nhitng gidi phdp tién t& thich hgp, han
ch€ tic dong cla nhitng ludng von tdi di€n bié€n tién té trong nudc, can du bio
ludng von vao, ra, dic biét 1a ludng von ngin han dé han ché rdi ro ciia viéc
rit von dot ngot.

3.3. CAC GIAI PHAP HOAN THIEN CHINH SACH TIEN TR
VIET NAM TRONG QUA TRINH HOI NHAP QUOC TE.

Hoi nhap qudc t€ dang 12 xu th€ toan cau, né dién ra manh mé trén

nhiéu linh vuc. Viét Nam da chi dong tham gia vao qué trinh hoi nhdp qudc
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t€ nhu gia nhap vao khoi ASEAN, AFTA, ky két Hiép dinh thuong mai Viét —
My, dang trong qué trinh dam phdn d€ gia nhiap vao WTO viao nim 2006 va
tham gia vao nhiéu td chitc kinh t& qudc t&, ddy manh hgp tic kinh t&€ song
phuong, da phuong. Trong xu th€ d6, Chinh pht da chi dao cdc B9, nganh khi
xay dung k& hoach kinh t&€ xa hoi 2006- 2010 phdi dic biét chi trong d&€n y&u
t6 hoi nhap qudc t&, theo chi thi s6 33/2004/CT-TTg ctia Thi tudng Chinh phi
la “K& hoach phat trién kinh t€ xd hdi trong nim nim 2006 - 2010 cin dap
ting yéu cau ddi mdi toan dién va siu sic hon, cdc hoat dong kinh t&-xa hoi
can gin v6i yéu cau hoi nhap kinh t&€ quoc t&”.

Trong giai doan t&i kinh t&€ th€ gi6i s& phuc hdi va phat trién. Thi
trudng quoc t€ sé so6i ddong hon, su ludn chuyén cic dong von sé ti€p tuc gia
ting. Tuy nhién, tinh hinh kinh t&, chinh tri th€ gidi ciing s& c6 nhiéu dién
bi€n phic tap hon: khiing hodng nhién li€u, gid vang ting, cdc dich cim gia
cAm, thién tai.. c6 thé€ de doa su ting trudng clia kinh t& thé& gidi. Trong giai
doan hoi nhap qudc t€, tdt cd nhitng dién bién trén - c thuin 1di va khé khin
- s& 4nh hudng manh dén kinh t&€ Viét Nam. Trudc tinh hinh d6, nhiém vu
ning né sé& dit trén vai cdc nha hoach dinh va diéu hanh chinh s4ch, dic biét
12 chinh sdch tién té, bdi trong mdi trudng tu do hda, cdc chinh sich mang
ning tinh hanh chinh da tr§ nén khéng con quan trong. Do d6, doi hdi cdc nha
phan tich va 1ap chinh sdch phdi nim bit kip thdi d€ CSTT phuc vu tdt cho
ting trudng bén vitng cia kinh t€ Viét Nam trong giai doan mdi.

Trong giai doan hdi nhiap qudc t&, CSTT can dugc hoan thién theo
huéng sau:

3.3.1. Luva chon muc tiéu cia CSTT Viét Nam trong giai doan hoi

nhip qudc t&.
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Viéc lya chon muc tiéu ctia CSTT dudc xem 12 van dé quan trong nha't
trong qud trinh xay dung va thuc thi CSTT bdi vi tr muc ti€u d6, cac nha
hoach dinh chinh sdch s€ dua ra chudng trinh thyc hién va cdc cong cu st
dung hop 1y nhat, phit hgp véi muc tiéu dit ra tir dau.

Céc muc tiéu clia CSTT ludn ¢6 sy mau thudn nhau trong ngin han:
ting trudng cao thudng di kém v6i lam phdt cao va thit nghiép thdp. Nhu vay
giffa ting trudng cao v§i that nghiép thap thi khong cé miu thudn nhung giita
ting trudng cao va 6n dinh lam phét thi rdt khé xdc dinh dugc gidi han an
toan. Do d6, tily tinh hinh kinh t&€ cu thé & tirng thdi ky, giita ting trudng kinh
t€ va On dinh lam phit, NHTW phdi chon 14y mdt muc tiéu chd y&u va dit
muc tiéu con lai & gidi han chidp nhan dudc.

Nhitng tdc dong x4u clia tinh hinh kinh t€ th€ gigi hién nay c6 kha ning
de doa cd ting trudng va lam phat trong nuSc. Tuy nhién, vin dé dat ting
trudng kinh t€ cao khong phai chi do CSTT quyét dinh ma né phu thudc rat
nhiéu vao cédc chinh sich truc ti€p tic dong d€n sdn xui't kinh doanh nhu cdc
chinh sdch khai thdng ngudn luc sin cé trong xa hodi, vadn dé cdi cdch hanh
chinh, d6i m&i manh mé hon nita co ché quan 1y, t6 chifc va quin 1y sdn xuit
kinh doanh c¢6 hiéu qud, hoan thién hé thdng phdp luit theo huéng rd rang,
minh bach d€ chdng tham nhiing, tao diéu kién ciing nhu long tin dé cdc
doanh nghiép trong va ngoai nudc phdt trién sdn xuit kinh doanh..... Néu céc
van dé trén khong dudc hoan thién, viéc md rong cung tng tién d€ thic day
ting trudng kinh t€, sém hay muon ciing dua qudc gia t6i bd vuc khing
hoang.

Ngugc lai, lam phat lai chiu tdc dong truc ti€p cia CSTT, mot CSTT

md rong thi k&t qud tic thi 1a lam phét cao, trong khi lam phat nuéc ta dang
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cao (nim 2004: 9,5%; 2005: 8,4%), & mitc lam phat ndy néu khdng dudc
khong ché kip thdi, c6 khd ning vuot qua 10% (lam phdt phi ma) thi ca ting
trudng kinh t€ ciing s& bi de doa.

Qua su kién lam phat cao trong nam 2004, cdc nguy cd gay lam phat
cao van con tiém 4n, de doa sy 6n dinh va ting trudng bén vitng cla Viét
Nam trong tuong lai. Néu thuc hién hoi nhap kinh t&€ va ddy manh tu do héa
tai chinh trong khi nén ting kinh t& vi md chua 6n dinh c6 thé giy ra sy bat dn
dinh nguy hi€m trong tuong lai.

Do d6, trong giai doan hién nay, NHNN can chon viéc khong ché& lam
phét, 6n dinh tién té 1Am muc tiéu chii yéu clia CSTT dong thdi gin lién véi
viéc ning cao hiéu qué cla cic chinh sich v& chuyén dich co ciu kinh t&:
NHNN sé diéu ti€t sao cho lam phat luén & giéi han cho truéc, tir d6, s&
anh huéng dén cac muc tiéu khiac nhu ting truéng kinh t& n dinh, bén
vitng va ty 1&é that nghiép chap nhan dugc. Piéu nay cé nghia lam phat 12
y&u t§ quan trong hang dau trong viéc thi€t 1ap CSTT.

Muén thuc hién CSTT 14y lam phdt 1am muc tiéu doi hdi mot quoc gia
phai dat dugc hai diéu kién cd ban sau:

1- NHNN cén phdi cé mitc dé doc ldp nhdt dinh.

Mic du trén th€ giéi khong c6 mot NHTW nao hoan toan khong phu
thudc vao Chinh phd, tuy nhién, NHNN phai dugc doc 1ap tuong doi trong
viéc hoach dinh chinh sidch, dugc ty quyét dinh viéc si dung cdc cong cu dé
thuyc hién muc tiéu khdng ch&€ lam phit. Theo d5, NHTW phdi do toan dan
quan ly, tic 1a truc thudc Qudc hdi, cdc van dé vé muc tiéu, cong cu cla

CSTT déu do NHTW hoach dinh va dugc Qudc hoi thong qua.
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Can nhian manh ring, trong cd ch€ nay, chinh sich tai khéa khong thé
chi phdi dugc CSTT. Piéu nay cé nghia 13 cdc khodn vay ctia Chinh phd tir
NHNN 1a rdt thip, Ngin sdch Nha nudc phdi hudng t6i tu can d6i, khong
dudc dya vao ngudn thu tif in tién hodc vay tirt NHNN va thi trudng tai chinh
trong nuSc phai phat tri€n d€ ha’p thu cdc dgt phat hanh trdi phi€u Kho bac.

Né&u ngudc lai, lam phat chic chin s& vudt ngoai tAm ki€m sodt clia
NHNN vi né ¢6 ngudn goc tir chinh sach tai khéa, lic d6, hiéu luc ctia CSTT
s€ bi gidam stt.

2- CSTT khéng cung liic hudng t6i cdc muc tiéu khdc, chdng han tién
luong, thdt nghiép hay ty gid.

Khi @3 chon muc tiéu wu tién thi CSTT khong thé cuing lic dat dudc céc
muc tiéu khac bdi vi giita ching ddi khi c6 sy mau thudn nhau, viéc theo dudi
nhiéu muc tiéu cling ldc s& 1am NHNN rdi vao vong 14n quin va cudi cling
hiéu luc cia CSTT sé giam.

Ngoai hai diéu kién co ban trén, CSTT 1dy lam phdt 1am muc tiéu can
thém céc diéu kién sau:

- Su 6n dinh kinh t& vi mo.

- Hé thong tai chinh phat trién va hoat dong c6 hiéu qua.

- NHNN phai ¢6 du ning lyc xay dung va hoach dinh CSTT, gidm sat
c6 hiéu qué hé thong ngan hang.

- Hé thong ngan hang phdi c¢6 ning lyc tai chinh manh va hoat dong c6
hi€u qua.

D€ thyc hién CSTT 14y lam phat 1am muc tiéu tr§ thanh dinh huéng
chi€n lugc dai han, Viét Nam cin ddy nhanh cai cach thé ché d€ dat dugc cic

A A A ~ A A A A N . ~ 2 ~ N A .
yéu cau trén. Mudn vay, can xay dung 10 trinh cai cach thé ché va chuan bi
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cdc tién dé (dd néu trén) cho viéc dp dung khudn khd diéu hanh nay, chd
khong bi dong chd ddi cho tdi khi hodi di cdc diéu kién mdi thuc hién.

Cén cd vao tinh hinh thyc t€ hién nay va qua nghién cttu kinh nghiém
cdc nudc, xin ki€n nghi 10 trinh thyc hién muc tiéu khéng ch€ lam phdt nhu
sau:

- Giai doan 2007-2010: Pay 13 giai doan nén kinh t& c6 nhitng chuyén
bi€n manh d€ thich &ng v4i yéu cau hoi nhip, cic chinh sich va diéu kién
kinh t& cling chua thit sy hoan thién, cidc ngudn luc chua dude toan dung. Do
d6, dé theo dudi chinh sdch ting trudng kinh t&€ bén vitng, Chinh phd thudng
diing cdc chinh sdch lam gia ting tiéu dung, ddu tu, chi tiéu Chinh phd, xuit
kh&u... 1am gia ting tdng cdu, c6 thé chip nhan muc tiéu lam phat trong giai
doan nay trong gidi han tir 5 - 10% (<10%). Tuy nhién, tily theo dién bi€n
kinh t& tirng nim, NHNN nén quyét dinh ty 1& cu thé thich hdp theo xu huéng
gidm din sao cho vira khong ché€ lam phdt c6 hiéu qua, vira thiic ddy ting
trudng kinh t&€ bén vitng cho tuong lai.

- Giai dogn 2010-2020: V& cin ban nén kinh t& di ting trudng bén
vitng, nguodn luc dugc st dung tuong doi hgp 1y, cdc chinh sich ting diu tu
trong giai doan trudc da bit dau phét huy tdc dung, Chinh phd nén tap trung
vao viéc 1am gia ting ngudn lyc hop 1y, cAn doi, khong ch&€ mic gia ting cla
tdng cau khong vuot qua mic ting ngudn luc. Trong giai doan nay, lam phat
muc tiéu chi nén giéi han ¢ mic < 5%.

- Tir 2020 tré di: Khi Viét Nam cin bdn 12 qudc gia cdng nghiép hda,
hién dai héa, cd s& vat chat, k§ thuit twong doi hién dai, ngudn luc qudc gia
dugc st dung hop 1y, qua trinh t8 chifc x4 hoi tién ti€n, muc tiéu lam phdt

trong giai doan nay nén < 3%.
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3.3.2. Ki€m soat chiit khéi tién cung ing d€ khong ché lam phat.

Nhu d3 phan tich trong phan quan hé gifta cung tién va ty 1é lam ph4t
(Phan 2.2.1.2 va Hinh 2.3), giai doan tir 1997 dé&n nay ty 1& lam phat chiu tdc
dong manh ctda moi trudng kinh t€ vi mo trong va ngoai nudc nhu tinh hinh
khiing hodng tai chinh — tién t&, khing bd, chi€n tranh, ting trudng... § cic
nudc, gia dau, gid vang, thién tai.. Diéu d6 c6 nghia la cdc chinh sdch kinh t&,
nha't 13 CSTT chua that sy di linh hoat d€ khic phuc nhitng thiét hai do nhitng
tdc dong bat 1¢i bén ngoai.

Trong giai doan mdi, nhitng tic dong bat Igi nay sé ngay cang tic dong
tryc dién dé€n tinh hinh kinh t€ & cdc qudc gia hoi nhiap qudc t€. Do dé, tuy
theo tinh hinh kinh t& trong va ngoai nu6c, chinh s4ch tién té cia NHNN cin
dugc chi dao linh hoat, c6 hiéu qua hon nita phit hgp véi dién bi€n thuc t€,
nhim didm bdo sy ki€m sodt lam phdt va hd trg ting trudng kinh t&€ theo
huéng d€ thuc hién muc tiéu kiém sodt lam phat, NHNN cin ki€m soét chit
khoi tién cung ng, thuc hién chinh sich gia ting cung tién than trong véi ty
1é ting cung tién phai thdp hon mic trung binh trong giai doan 2000 - 2005
(26%/nim). Di€u ndy c¢6 nghia mifc ting cung tién danh nghia trong thdi gian
tGi s& thap hon nhung vin ddm bdo di phuong tién thanh todn cho nén kinh t&
theo tin hiéu thi trudng. Tuy nhién, cling vdi sy phét tri€n cda thi trudng tién
té, dic biét 1a thi trudng von, tdc d6 luan chuyén tién trong nén kinh t& sé&
nhanh hon, cdc doanh nghiép s& c6 nhiéu von hon tir cdc kénh tai chinh truc
ti€p ma khong trong chd ngudn tién phdt hanh tr NHNN. T4t ¢4 nhitng di€u
d6 sé phuc vu t6t hon cho ting trudng kinh té&.

Muén vay, trude tinh hinh chi s6 gid tiéu ding c6 xu huéng ting,

NHNN cin chii dong phan tich, ddnh gid cdc di€n bi€n kinh t€&, coi trong viéc
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on dinh kinh t€ vi mo6 va ki€m sodt lam phat. Tir d6, tim ra nguyén nhin va st
dung cdc cong cu ciia CSTT c6 hiéu qua d€ thu hit tién vé, cling véi viéc
hoan thién hé thong truyén din ciia CSTT dé khong ché lam phat.

3.3.3. Hoan thién chinh sach tin dung.

3.3.3.1. X6a b6 bao c4p trong hoat dong tin dung.

Pé€ tao diéu kién canh tranh binh ding trong kinh doanh ngin hang,
NHNN ciing cin gidm dan va di d&€n cham dit cdc hinh thifc vu dai doi véi
cdac NHTMNN nhu viéc vu tién xét tdi cAp von véi 1di sut thap hay trong cdc
hinh thitc dau thau trén thi trudng md... nhim ting ning luc canh tranh cho cdc
NHTMNN, tao sian choi binh ding cho cic NHTM dé cic NHTM c& phin
truSc day ludn chiu nhiéu thiét thoi so v6i cdic NHTMNN nay cé diéu kién
vuon lén dé€ phat trién.

Mit khéc, d€ tao diéu kién cho cac NHTMNN thuc su hoat dong kinh
doanh trong cd ch€ thi trudng, NHNN nén cho phép NHTMNN gidm din ti€n
dén cham dit cdc hinh thitc tin dung wu dai ddi v6i cac DNNN va cdc doi
tugng khdc. Chinh pht cin kién quyé&t khong chi dao cic NHTM khoanh ng,
gidn ng, di€u chinh ky han ng hay diung qu§ du phong rii ro cia cic NHTM
bu ddp. Cdc doanh nghiép, ho dan thua 16 kéo dai can phdi gidi quyét va
thanh todn cdc khodn nd theo luit dinh, cdc d6i tugng vu dii s& chuyén qua
Ngan hang Chinh sich—xi hoi d€ dudc xem xét hop 1y.

Pong thdi, Chinh pht cAn diy manh sip x&€p cdc DNNN, cho phép thuc
hién mot s6 giai phap linh hoat trong viéc dinh gid va x{t Iy ng cia cdc doanh

nghiép dé d4y nhanh ti€n trinh ¢4 phan héa.
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3.3.3.2. PAy manh huy dong von.

Vé huy dong von, chd y dén von trung, dai han ddp tng cho nhu cau
ting trudng kinh t€ nhu ting lugng phat hanh cdc loai chitng chi nd, trdi phi€u
trung, dai han cia ngan hang thuong mai.

+ V& phdt hanh trdi phi€u trung, dai han: Hién nay ngudn cung vé von
dau tu trung, dai han trong din chiing con rat 16n, n€u bi€t st dung cic cong
cu hop 1y thi c6 thé khai thong ngudn nay d€ phuc vu tich cyc cho ting truéng
kinh t&. Trudc mit, & cdc ngan hang 16n c6 thé xem xét ting lugng phat hanh
trdi phi€u ngin hang tir 2 d&€n 5 nim vi ddy 13 nhitng ngan hang c6 uy tin
trong x4 hoi, viéc huy dong von bing hinh thic nay vira &€ phuc vu cho nhu
cau von cho ting trudng kinh t&, vira cung ng hang héa cho thi trudng tai
chinh. Tuy nhién, cAn cin nhic cdc diéu kién thuc t&€ va ciling cin tinh dén
viéc st dung c6 hiéu qui ngudn von nay, tranh huy dong 6 at tao nén ginh
ning trong tuong lai, mit khac, cAn phat trién thi trudng thit cAp d€ ddm bio
tinh thanh khodn cao cho cdc loai sin phdm nay.

+ Tiang cudng huy dong cic loai tai khodn tién gi.

Trong c¢d cAu M2 céc loai tai khodn c6 ky han, ti€t kiém chi€m ty trong
ddng k&, két qua huy dong nhu trén 13 tuong ddi kha quan cin phdt huy trong
thdi gian téi. Tuy nhién, d6i vé6i ti khodn tién giti khong ky han vin chi€m ty
trong nhd trong M2 va thay ddi khong diang ké qua cdc nim. Phan 1én céc
giao dich thanh todn qua tai khodn ndy dugc thyc hién bing séc.

Tu ngay 09/05/1996 séc da dudc hoan thién bing nghi dinh 30/CP va
ngay 01/04/1997 mot miu séc mdi thong nhat dugc ban hanh, 4p dung chung
cho c4 phdp nhin va c4 nhan. Trong nhitng thing dau thuc hién quy dinh mdi,

thuc t€ cho thdy séc st dung d€ lanh tién mit chi€m ty trong khd 16n (51%
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lugng séc phdt hanh) diéu nay xudt phat tir théi quen st dung tién mit cla
phan dong dan ching, nhiéu ngudi con chua bi€t hiéu luc thanh todn cla td
séc va ngai rili ro nén st dung séc nhu mdt cdng cu rit tién tir tai khodn. Do
do, tai khodn nay da it cang it hon nita.

Mit khdc, pham vi thanh todn séc con qua han ché&, nguyén nhan chu
y€&u 12 do hé thdng thanh todn vd mifc dd ¢ng dung tin hoc trong thanh todn
con thip nén viéc td chic thanh todn séc giita cdc ngin hang thuong mai gip
nhiéu khé khin.

Pén ngay 29/11/2005, Qudc hodi nuc Cong hoa xa hdi chl nghia Viét
Nam Khéa XI, ky hop thit 8 di thong qua Luit cdc cdng cu chuyén nhugng
c6 hiéu lyc thi hanh tir ngay 1/7/2006 @€ thay cho Phdp 1énh thuong phi€u
(dugc ban hanh tir ngay 24/12/1999) va cdac van bang quy pham phdp luit
khdc vé thuong phi€u va séc. C6 thé néi, Luit cidc cdng cu chuyén nhugng ra
ddi da tao di€u kién cho cdc hoi phi€u, séc, chitng chi tién gifi... c6 thém cd s
phdp ly @€ ddm bio an toan trong giao dich cho cic loai gidy td c6 gid.

Pé ddy manh viéc huy dong von & loai tai khodn nay, xin c6 mot sd
ki€n nghi sau :

* Trudec mit, cAn tip trung hién dai hda trung tAm thanh todn bu trir
séc trén toan qudc do NHNN ddm nhiém, tao di€u kién thuin Igi cho cédc
ngan hang thuong mai phat tri€n hinh thiic thanh todn nay.

* Ti€p tuc cai thién t6i da cdc diéu kién giao dich theo huéng tao
thuin tién va phi hgp vdi yéu cau ngudi sit dung.

* Thic déi’y ti€n d6 thuc hién dy 4n hién dai héa cong nghé ngin hang

nang cao trinh d9, nghiép vu ctia cdc can bd ngan hang d€ nhanh chéng dip
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tng nhu cau thanh todn ting nhanh clia mdt nén kinh t&€ trong qué trinh
chuyén d6i.

* Ti€p tuc van dong nhan din md tai khodn va thanh todn qua ngin
hang. Hién nay thu nhip cia dai da s6 dan ching chua cao nhung c6 mot bd
phin din cu ¢6 thu nhap ding ké nhit 1a ddi v6i cdc hd kinh doanh, doanh
nghiép 16n, nhd... dang giit mot lugng giao dich 16n trong téng giao dich x4
hoi, véi nhitng d6i tuong nay can khuyé&n khich md tai khodn va thuc hién cic
giao dich khong dung tién mit. Tuy nhién, moi sy van dong, khuyé&n khich chi
tré thanh hién thyc khi ngudi st dung thay rd 1¢i ich trudc mit ma phuong tién
mdi mang lai cho ho. Piéu nay doi héi hé thong ngan hang phdi di trudc mot
budc trong qua trinh hoan thién cong nghé thanh toian dé€ cho ra nhitng dich vu
ngan hang vdi chat lugng cao, gid ré.

3.3.3.3. Tiing cudng niing luc ciia cac to chife tin dung.

Can ting cudng ning luc clia cdc TCTD trong qué trinh thim dinh va
cho vay, ning cao chit lugng tin dung, gidm thap va tich cuc gidi quyét cdc
khoan ng qua han.

Mué6n dat dugc nhitng két qud néu trén, trong qué trinh hoi nhap
NHNN cin tich cuc thuc hién nhitng bién phép:

+ Thuc hién ding cdc quy dinh vé ddm bido tién vay (diéu 52) ty 1&
ddm bdo an toan clia cdc td chifc tin dung (diéu 81), khodn du phong riii ro
(diéu 82), thuc hién ding gigi han cho vay bdo lanh (di€u 79) ... clia Luat cic
t6 chic tin dung dugc Qudc hdi thdong qua vao ngay 12/12/1997 d€ ddm bio
an toan, hi€u qua trong kinh doanh ngén hang.

+ Nang cao quyén tu chi, tu chiu trach nhiém cia cic TCTD va khich

hang vay von.
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Theo Quyét dinh 1627 clia NHNN ban hanh ngay 31/12/2001 c6 hiéu
luc thi hanh tir ngay 1/2/2002 va Luat sira d6i mot sd diéu ctia Luat NHNN,
quyén tu chd, ty chiu trach nhiém cta cdc TCTD da c6 nhitng cdi ti€n ddng
ké: Cdc NHTM dudc toan quyén quyét dinh trong qué trinh t& chic cho vay,
tif viéc tu van, ti€p nhan hd so tin dung, thim dinh dé dua ra quyét dinh cho
vay, l4i sudt cho vay va chd dong lwa chon khich hang c6 hoic khong c6 tai
san ddm bao.

V6i nhitng quy dinh thong thodng nhu vay, doi hdi chit lugng tin dung
G cac TCTD phai thuc su cé hiéu qua, cidc can bd tin dung phai thuc sy la
ngudi cé ki€n thirc rong, am hi€u thuc t&, c6 tim nhin dai han ciing nhu phai
dao duc trong kinh doanh.

+ C4c ngin hang thuong mai can chii dong tim ki€m du 4n, tim ki€m
khéach hang, tw van cho khdch hang trong viéc lwa chon phuong 4n kinh doanh,
lap du 4n c6 hiéu qui d€ md rong dau tu, cdc ngan hiang thuong mai va cic td
chitc tin dung can chli dong dé xuéng va cling hop von cho vay doi vé6i cac du
an phat tri€n kinh t& 16n dé didy manh tin dung nhung vin ddm bio an toan,
hi€u qua.

+ MJ rong dau tu tin dung phuc vu ting trudng kinh t&, chi trong md
rOng tin dung trung, dai han.

Tap trung tin dung vao cdc du d4n kha thi ndm trong chuong trinh phat
tri€n kinh t& cla tirng ving, tirng nganh kinh t&. P4y manh hd trg von ddi véi
tin dung nong thon va cdc du 4n, don vi lam hiang xudt khiu, truSc mit can
céi ti€n thd tuc cho vay, mic von va thdi han cho vay, dua von ding thdi vu
ddm bdo sdn xuit ndong nghiép va hang xuit khau dong thdi cling phii ddm

bdo hiéu qua tin dung va kha ning thu hdi von.
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+ Tich cyc gidi quy€t cac khodn ng qud han clia ngan hang: Giai tda tai
san thé€ chap thu hdi von, x Iy cdc khodn ng qud han ciia ngan hang theo quy
dinh cta Chinh phu.

3.3.4. Hoan thién chinh sich quan Iy ngoai héi.

Trong ti€n trinh hdi nhdp qudc t€ doi hdi cd ché€ quan 1y ngoai hdi dugc
ti€p tuc ddi méi theo xu hudng tuw do héa giao dich vang lai va tirng budc thuc
hién tw do héa trén tai khodn von @€ kich thich luan chuyén ngoai té, cai thién
can cAn thanh todn, tao diéu kién d€ ting budc bién dong Viét Nam thanh
dong tién chuyén déi. Tuy nhién, trong xu hudng hdi nhiap d€ tranh nguy cd
khiing hodng tai chinh- tién té nhu cdc nuSc trong khu vuc, ty do hdéa quén ly
ngoai hdi phai di kém vdi cdc gidi phap kiém sodt bing cdc cong cu gidn tiép.

3.3.4.1. Vé can can thanh to4an (Balace of payments).

1/ Giao dich vang lai (Current account).

Trong di€u kién Viét Nam sip gia nhap vao WTO, viéc thuc hién ty do
héa cdc giao dich vang lai 12 van dé hét stc can thiét, di€u nay phi hop véi
nhitng cam k&t ma Viét Nam da ky két. Tuy nhién, khi ty do héa cdc giao dich
vang lai thi vAn dé do la héa cang tr§ nén phic tap vi lic d6 lugng ki€u héi
chuyén vé nuéc sé tu do phan phdi thanh hai phan:

* Ngudn di vao thi trudng ngoai hdi phi chinh thic: sé gia ting tinh
trang d6 la héa nén kinh t&€ va giy 4p luc ddi vdi thi trudng chinh thifc.

* Ngudn di vio ngin hing: cidc cd nhan va td chic dude tu do gifi, rit
tién ki€u hoi bing ngoai té tir hé thong ngan hang, do d6, nhitng rii ro vé
thanh khodn, rli ro vé tin dung s& 1am gia ting cédc rdi ro hdi dodi. P& gidm
thi€u nhitng tic hai trén, xin ki€n nghi mot sd gidi phdp sau:

- Xay dung chién lugc phdt trién kiéu hoi.



154

Luong ki€u h&i hang nim gl vao Viét Nam, theo udc tinh khodng 3 ty
USD, trong khi ki€u bio & nudc ngoai khodng 3 triéu ngudi, nhu vdy, tinh binh
quan, hang ndm chi c6 khodng 1.000 USD/ ngudi, lugng nay rat thip so véi
tiém ning. Mudn xay dung chién lude phat trién, Nha nudc cin ti€p tuc thuc
hién nhiéu chd truong thdng thodng hon nita cho qud trinh luu thong kiéu hdi
nhu md rong ddi tugng Viét kiéu, ngoai ki€u dugc mua nha clra, dit dai... tai
Viét Nam; c6 chinh sach khuyén khich, thu hit von ciia Viét kiéu dé€ dau tu
phat tri€n san xuit kinh doanh, xdy dung dit nudc; tao diéu kién d€ phat trién
cdc dich vu ki€u hdi véi chi phi thdp, an toan va thuin 1gi cho khich hang.

- Khuyén khich thanh todn qua ngdn hang (k€ ca nodi té va ngoai té).

Can cdi thién cdc dich vu ngan hang vé6i chi phi thdp, chit lugng cao
bing cdch cdi thién hoat dong hé thong thanh todn bu trir, thanh todn dién i,
phdt trién cdc hinh thic giao dich khong diing tién mit hodc phdt hanh da
dang cdc loai thé dé thanh todn tai nhitng ndi cong cong, siéu thi hodc cla
hang 16n...

- NHTM cdn c6 han mikc riéng ciia minh vé tin dung ngoqi té.

Céc NHTM can cin than trong viéc mG rong cho vay biing ngoai té va
nén c6 cdc bién phdp phong ngira rdi ro, nén wu tién cho vay d6i véi cdc
doanh nghiép c6 ngudn thu ngoai t& con ddi vdi cac khodn vay trd ng nudc
ngoai NHTM can c6 han mic riéng clia minh va thim dinh hd so tin dung
chit ché han ch€& ph4t sinh ng x4u.

2/ Giao dich von (Capital account).

Mudn VND tré thanh déng tién c6 kh3 ning chuyén d6i, ddng thdi véi

qud trinh ty do héa tai khodn ving lai, Chinh phi Viét Nam can tiing budc
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thuc hién tu do héa trén tai khodn von. PE qud trinh tu do héa nay dat hiéu
qua va d€ ddm bio an toan tii chinh qudc gia, téi xin c6 mot s& ki€n nghi sau:
- Trong linh viee dau tu.

+ Hoan thién hé thdng phép luit vé dau tu nuSc ngoai tirng budc
phll hgp véi thong 1& qudc t€; uu tién cho linh vuc cdi tao co s& ha ting, phit
trién dd thi, nganh, nghé, san pham phit hdp chi€n ludc cong nghiép héa, hién
dai héa dat nu6c va hoi nhap qudc t€ trong tirng thdi k.

+ Tao diéu kién thuin 10i, don gidn cdc thd tuc, thic ddy cédc
hoat dong hd trg, xidc ti€n dau tu, cho phép cdc nha diu tu nudc ngoai dudc
chuyén tién vé nudc khi dd hoan thanh cdc nghia vu tai chinh.

+ XAay dung chinh sich diu tu ra nu6c ngoai, 4p dung chung cho
cdc doanh nghiép di diéu kién, d6 phai 1a nhitng doanh nghié&p 16n, c6 ngudn
thu ngoai té 6n dinh va c6 19i thé canh tranh d€ c6 thé ton tai va phat trién &
nudc ngoai.

- Trong linh vuc vay, tra ng nudc ngoai.

+ Xay dung han midc vay ng nudc ngoai trong tirng thdi ky phu
hdp v6i cdc chi tiéu an toan dé ddm bio an ninh tai chinh qudc gia, k&€ hoach
st dung von c6 hiéu qua va k& hoach thu hdi von dé trd nd theo ding 19 trinh
cam két v4i cdc nudc chi ng.

+ Trong giai doan hién nay nén wu tién vay von cho cdc du 4n
phat trién co sé ha tAng do thi.

+ NHNN cin ting cudng ki€m sodt d6i vdi cac ludng von vay
ngin han biing cdch n6i mang véi hé thdng NHTM dé biét dugc cac khodn
vay nd nudc ngoai clia cdc doanh nghiép thdong qua cic NHTM, khong ché ty

1é ng nudc ngoai ciia cdc doanh nghiép theo han mic dugc chinh phi phé
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duyét, quin ly c¢6 hiéu qua viéc vay thuong mai nudc ngoai theo cic cd ché,
quy dinh an toan cia NHNN, dong thdi cAn d6i giita viéc quan 1y chit ché vé
md va bao lanh L/C nhiap hang trd chim ctia doanh nghiép va cic NHTM véi
nhu cau trong nuéc.

3.3.4.2. Vé dv trit ngoai hoi.

Hién nay, dy trit ngoai hdi clia Viét Nam mic du di c6 céi thién ddng
ké nhung so vdi cic nuSc khiac vin con rat méng, khong 6n dinh, lai qua
nhiéu ting quin 1y nén han ché& sy can thiép ctia NHNN vao thi trudng ngoai
hoi va ty gid. Trong giai doan hoi nhap, du trit ngoai hdi qudc gia déng vai tro
vO cling quan trong trong viéc dn dinh kinh t& va ddi ph6 véi nhitng cd séc bat
1gi clia thi trudng, vi vay, can dudc cdi thién theo hudng sau:

- Néng cao dy trit ngogi hoi.

Du trit ngoai hdi phai tuong @ng v6i nhip do ting kim ngach xuit nhap
kh&u, theo d6 ngudn ngoai t& du trit phdi & mic tdi thi€u 13 12 tudn nhap
khdu. Mudn vay, NHNN cin chli dong mua ngoai t& tif ngudn cung ngoai té
do thing du cdn cin thanh todn va cdc ngudn khic, dé 1am ting du trit qudc
gia, trong d6, ki€u hdi 12 mot trong nhitng ngudn ma trudec mit Viét Nam c6
tiém ning 16n nha't cAn huy dong. Tir ngudn dy trit doi dao, sitc dé khing cla
nén kinh t€ s& dudc ning cao d€ ddi phé véi nhitng bi€n dong khé ludng clia
thi trudng trong va ngoai nudc trong giai doan mdi ctia qua trinh hdi nhap.

- Xdc dinh co cdu ngoai té hop ly.

Pa dang héa cdc loai ngoai t& manh trong du trit ngoai hdi phit hop véi
nhu cau thanh todn qudc t&, xu th& bi€n dong clia tirng loai ngoai té trén thi
trudng d€ phan tin rdi ro vé ty gid, gidm bét sy phu thudc cda ndi t& vao

USD.
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- Tdp trung du tri¥ ngoai hdi vé mot dau mdi qudn Iy la NHNN.

+ DP3&i v6i ngudn thu tir xuat khau dau tho: PE thuc hién tot chite
ning quan ly tién t&, ngoai hdi, ty gid, du trif ngoai hdi can tip trung, theo do,
ngudn ngoai té thu dugc tir xua't khau dau tho, B Tai chinh cin linh hoat ban
cho NHNN, khong nén gim gitt trén tai khodn ngoai té, trong khi NHNN van
phdi ban ngoai t& cho cic NHTM dé ddp tng nhu ciu nhap khiu xing diu
clia cd nudc. Piéu ndy lam cho du trit ngoai hoi ca nén kinh t&€ ludn trong
trang thdi cing thing vi NHNN thi€u lugng ngoai té cin thi€t d€ can thiép
vao thi trudng ngoai hdi.

+ Cdc ngudn thu tir ODA, thué€ va cdc ngudn thu khdc cia Ngin
séach can ban cho NHNN dé ting du trit.

+ Han ché€ tinh trang tam (¢ng ngoai t& tif dy trif ngoai té cho Ngan
sach, tudn thi nguyén tic hoan trd trong nim ngan sich, thuc hién quyén ddc
lap ctia NHNN d6i v6i Chinh phit @& NHNN thuc hién tdt chifc ning quan ly
tién té cuc ky phtc tap trong giai doan hoi nhap.

3.3.4.3. V& phit tri€n thi trudng ngoai hdi.

- Phdt trién thi truong ngoqi té lién ngdn hang va cdc nghiép vu mdi
trong giao dich ngoai hoi.

Ngoai nghiép vu hdi dodi giao ngay (Spot), cdc nghiép vu mdi trong
giao dich ngoai hdi nhu nghiép vu mua bdn ngoai t& c¢6 ky han (Forward),
nghiép vu hodn d8i (Swap), nghiép vu giao dich quyén chon (Option), tudng
lai (Future)... 3@ dudc ban hanh va tri€n khai thuc hién tir nim 1994 (dugc xdc
dinh trong Quy ché t chifc va hoat dong clia thi trudng ngoai t& lién ngin
hang ban hanh theo Quyét dinh s6 203 /QD/NN13 Ngay 20-09-1994, clia

Thong doc NHNN) nhung cho d€n nay cdc nghiép vu ndy van con it dugc giao
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dich trén thi trudng ngoai hdi, lam cho thi trudng ngoai hdi cia ching ta luén
don diéu, kém hap din va tut hau so vdi thé gidi.

P& tao diéu kién cho cic NHTM phat trién céc nghi€p vu trén, lam
phong phd thém hoat dong cua thi truGng ngoai t€ va phong ngira rui ro ty
gid. NHNN can thuc hién theo huéng sau:

+ GAp rit t6 chic nhitng 16p dao tao hudn luyén ngin hang va céc
nghiép vu hdi dodi méi d€ cic cAp ngan hiang va doanh nghiép nim chit vé
ban chdt nghiép vu ciing nhu ky thut va 1gi ich ctia nghiép vu khi thuc hién
dé dinh huéng kinh doanh cho tudng lai.

+ O céc cap diéu hanh vi mo cAn c6 nhitng gidi phép cu thé thic ddy
viéc thuc hién cdc nghiép vu hdi dodi méi néu trén phit hop véi diéu kién thi
trudng va thong 1& qudc t€, trdnh tinh trang chi ra nhitng thong bdo, quyét
dinh, dinh hu6ng mang tinh chung chung va thi€u nhitng gidi phdp tri€n khai
cu thé.

- Qudn ly trang thdi ngoai té ciia cdc NHTM: cin thuc thi quy ché& quin
ly trang thdi ngoai t& ctia cic NHTM. Qua d6, NHNN c6 thé du dodn dudc
cung, cAu ngoai t&, tinh thanh khodn trén thi trudng ciing nhu nhitng tin hiéu
thi trudng d€ c6 nhitng can thiép thich hgp vao thi trudng ngoai hdi hoic ty
gia thi trudng.

- Thute hién cdn doi ngoai té ciia cdc doanh nghiép cé vén ddu tu nudc
ngoai: NHNN cin két hop véi Bo K& Hoach va Pau Tu @€ thuc hién cin ddi
ngoai t& clia cac doanh nghiép cé von dau tu nuéc ngoii theo ding quy dinh
ctia Luat diu tw nudc ngodi, va cdc vin ban huéng din ctia NHNN.

- Phdt trién cdc hoat déng kinh doanh ngogi t¢ & cdc NHTM: Cic

NHTM can dudc trang bi k§ thuat hién dai cling nhu dao tao chuyén vién vé
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hoat dong ngoai hdi d€ c6 cd s& vat chat va nghiép vu cin thi€t phan tich va
giao dich kip thdi vdi thi trudng ngoai hdi trong va ngoai nuéc. Mudn vay, vé
mit t6 chitc, cic NHTM cin c6 bd phian chuyén trich vé kinh doanh ngoai té
véi quy md thich hgp d€ c6 thé thuc hién giao dich tic thdi va ning dan céc
nghiép vu giao dich ngoai h&i cho bd phan chuyén trach ndy.

- Chudn bi t0t cdc diéu kién dé thuc hién co ché tw do héa thi truong
ngoai hoi, bai bd nhitng quy dinh mang tinh chat hanh chinh nhu bd gidi han
quy dinh mang ngoai té ra nuGc ngoai phai khai bdo cho cac cong dan Viét
Nam khi hoc tip, chita bénh, du lich § nuGc ngoai...

3.3.5. Hoan thién cic cong cu caa CSTT.

Trong giai doan hoi nhip qudc t&, cling véi viéc hoan thién chinh sich
thi viéc hoan thién cdc cong cu cua CSTT phu hgp véi thong 1€ chung ciling
gift vi tri quan trong, theo d6, cong cu han mifc tin dung hau nhu khong diing,
thay vao d6, cdc cong cu gidn ti€p s€ dudc ting cudng s dung linh hoat.

3.3.5.1. Dy trit bit bujc.

Trong thdi gian t&i du trit bit budc can hoan thién theo huéng phuc vu
cho muc tiéu ciia CSTT trong tirng thdi ky. Tuy nhién, can tinh d&€n nhudc
di€m cda cong cu nay la khi NHTW ting du trit bit budc dé€ khong ché lam
phét sé& 1am ting chi phi, gidm 1gi nhuén clia cic TCTD, mic du trong thuc t&,
NHTW c6 thé trd 1di d6i véi dy trit bat budc nhung mifc 1di sudt ndy thudng
thdp hon muc 1di suat kinh doanh binh quan cta cac TCTD. Do d6, trong thdi
gian tdi, cAn hoan thién cong cu nay theo huéng:

+ Si dung cong cu ty 1é duw trit bdt budc linh hoat theo chiéu hudng

gidm dan trén cd tai khodn ndi va ngoai té.
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* POi v6i VND : Trong giai doan hién nay, &ng vdi tinh hinh kinh t&,
tai chinh, tién té twong ddi dn dinh. NHNN nén xem xét gidm ty 1& du trit bit
budc cic loai tién glri khong ky han xudng, va cdc cdc loai tién glti c6 ky han
van nén dp dung ty trit bat budc 0% vi nhitng 1y do sau:

* Tién gt c6 ky han phan 16n 1 tién gl ti€t kiém va da dudc
Nha nudc trién khai chinh sich bdo hi€m tién giri bit budc, tinh chit gin
gidng nhu dy trit bt budc, titc 12 d@ ddm bdo an toan kha ning thanh todn cho
cic NHTM.

* Day la nhitng tai khodn c6 tinh thanh khodn th4p, nhit la trong
diéu kién kinh t€ dn dinh nhu hién nay. Do dé, cic TCTD co6 thé chu dong
diéu phdi ngudn von tir thi trudng d€ ddm bio kha ning chi tra.

* P61 v6i ngoai t€ : Viéc quy dinh ty 1€ du trit bt budc phdi phu
hop v6i CSTT va chinh sach quan 1y ngoai hoi, lam ting kha ning huy dong
ngudn von ngoai té clia cic TCTD cung tng vén cho sy nghiép cong nghiép
héa. Cin cif vao dién bié€n kinh t€&, trong thdi gian t6i NHNN can gidm ty 1é
du trit bit budc tién gli ngoai té xudng d€ gidm chi phi kinh doanh cida céc
TCTD, tao di€u kién thu hiit ngoai t& trong dan vao hé thdng ngan hang.

+ Nén cho phép NHTM duy tri mét phan ty 1é du trit bdt budc bing
gidy t0 ¢é gid phi hgp vdi thong 1é quéc té.

NHNN nén cho phép NHTM gidm mtc dy trit bit budc phai ndp bing
tién mit, thay vao d6, NHTM sé& ndp mdt phan du trit bit budc bing gidy td
c6 gid ¢ uy tin va tinh thanh khodn cao (tin phi€u NHNN, tin phi€u Kho bac
hoic trdi phi€u Chinh phd, trdi phi€u thanh todn bing ngin sidch trung wong...

con thdi han ngin). Piéu nay s& 1am cho cac NHTM gidm chi phi kinh doanh,
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mit khdc, s& tdc dong lam ting cung, ciu cdc loai gidy tJ c6 gid trén thi
trudng md.

3.3.5.2. Lai suat

Trong xu th€ hdi nhiap hoat dong ngan hang v6i khu vyc va thé gidi thi
viéc thuc hién cd ché€ ty do héa 14i sudt 1a tdt y€u. P& cd ché nay ngay cang
hoan thién déng gbp tich cuc cho ting trudng kinh t€, t6i xin c¢6 mot s6 y ki€n
sau :

- Vé hoat déng ciia NHTM.

Pé€ ton tai va phdt trién trong diéu kién canh tranh gay git ctia cd ché
tw do héa 1di suit, cic NHTM can tich cuc gidm chi phi kinh doanh, thu hep
khodng cdch giita 13i sudt huy dong va cho vay bing ciach da dang héa céc
phuong phdp kinh doanh, sit dung c6 hiéu qui ngudén nhan lyc v cdc ngudn
lyc khdc, thuc hién ting ning suit lao dong, hién dai héa cong nghé ngin
hang, khai thdc cdc ngudn von trong xa hdi, chuin bi diéu kién hoi nhap vio
hé thdng ngan hang khu vuc va thé gidi.

- Vé cdc loai ldi sudt.

+ Lai sudt ngoai té: Dan dan tirng budc ndi 16ng quy dinh khéng ché&
13i suat tién g ngoai té clia cdc don vi, t§ chic kinh t& tai NHTM dé chuin
bi hoi nhap, thuc hién tv do hda 14i suit ngoai té.

+ Lai sudt co ban: Trong giai doan diu hdi nhap, can hoan thién co
ché& hinh thanh 14i suit co ban nhung khi thi trudng tién té phat trién cé thé
x6a b loai 1di sudt ndy.

* Trong giai doan hién nay, khi thi trudng tién té chua phat trién,

NHNN van nén duy tri mic 14i suit co ban. Tuy nhién, dé 14di suit co ban



162

déng vai tro 12 13i suat dinh huéng cho cdc TCTD an dinh mifc 1di suat kinh
doanh, NHNN can c3i ti€n phuong thifc quin 1y va cong bd 1di sud't cd ban.

NHNN cin cdp nhit dugc cdc mic 14i suat trén thi trudng tién t&, md
rong sd luong ngan hang cung cap 1di sudt, ddng thdi trang bi hé thdng thong
tin, bdo cdo vé 1di sudt qua mang vi tinh, sau d6, ti€n hanh tdng hdp, hinh
thanh muc 14i suit trung binh va cong bd mic 13i suit co ban hang ngay dé
cdic NHTM c6 cd s& tham khido 14i sudt thi trudng, kip thdi quyét dinh mifc 1ai
sudt cho ngan hang minh.

* Khi thi trudng tién té phat trién va cd ché tu do héa 1di sudt hoat
dong c¢6 hiéu qui, NHNN can don gidn b6t cdc mifc 1di sud't quy dinh trén thi
trudng, su ton tai clia 13i sud't co ban lic nay sé& khong con ¥ nghia nita. Pay
12 giai doan NHNN cin x6a bé mifc 1di sudt cd bdn ma chi can dung mic 1di
suat duy nhat tic dong d€n 1ai suat thi trudng. D6 1a 14i sudt tdi chi€t khau.

+ Lai suat tdi chi€t khiu.

Hién nay, phuong thic tdi cAp von clia NHNN Ia ban hanh han mic
chi€t khau cho tirng NHTM v&i mic 13i suit thap, sau d6, n€u NHTM c¢6 nhu
cAu vay von ngin han d€ bd sung von kha dung thi thyc hién tdi cAp von, cAm
cO cdc ho so tin dung va cdc gidy td ¢6 gid khidc v6i mifc 13i sudt cao hon. Tuy
nhién, khoi lugng rat han ch€. Do d6, cic NHTM nhd rat khé canh tranh véi
cdic NHTM 16n trong viéc ddu thau trén thi trudng md, trong viéc huy dong
von tir x4 hoi thi lai cang khé khin hon trong viéc uu tién tdi cAp von ti
NHNN. Vi viy, trong giai doan hoi nhip, d€ tao diéu kién canh tranh binh
ding, NHNN cin md rong hinh thifc tdi chi€t khdu nhim ddm bdo an toan,
hiéu qud va cin ddi von cho cdc hoat dong clia hé thong ngin hang, thyc hién

N6

tot vai tro 12 “ngudi cho vay cudi cling” d6i véi hé thong NHTM. Mudn vay,
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NHNN cin ban hanh quy ch€ tdi chi€t khdu rd rang, cong khai theo huéng
sau:

* Khong nén han ché khoi lugng tdi chi€t khau, thay vao d6 nén skt
dung 13i su't tdi chi€t khau dé€ diéu tiét.

Pé€ tirng budc hoi nhip theo thong 1& qudc t&, NHNN khong nén han
ch& khdi luong tdi chi€t khau, theo d6, nén bé hin han mdc chi€t khau, mg
rong d6i tugng, cong cu chiét khau theo xu hudng thi trudng, khuyén khich
cdc NHTM thuc hién t4i chi€t khau chitng tir ¢6 gid, diéu nay sé tao diéu kién
dua thuong phi€u vao st dung va thong qua kénh nay, NHNN thuc hién vai
tro diéu ti€t tién té thong qua viéc diéu chinh 13i sudt tdi chi€t khau. Cin ci
vao tin hiéu thi trudng, n€u NHTW nhan thdy cin phii gidm tién dé 6n dinh
lam phdt thi ting 1di suat tdi chi€t khau d€ han ch& khdi lugng cung tng tin
dung cho cdc NHTM va ngudc lai, can ting tién thi gidm 13i suat.

* Nén than trong xem xét c4c di€u kién chi€t khau.

Piéu mad NHNN cin quan tAm 12 xem xét 12 hd so chiét khau va 1ai
sudt chi€t khau. H6 so chi€t khau phai la cdc hgp dong tin dung hay gidy tJ c6
gid c6 chd't lugng tot va tinh thanh khodn cao nhim d4p ¢ng nhu cau von ngin
han, 1di suat chi€t khau thudng phdi xdc dinh cao hon 1di sudt huy dong tir cdc
ngudn khic @€ budc cac NHTM tich cuc huy dong huy dong von trong dian
chiing, tich cyc tham gia vao thi trudng md va thi trudng lién ngan hang, tranh
taim 1y y lai vao NHNN, han ch& viéc NHNN phdi gia ting cung @ng tién ra
luu thong khi NHTM chua triét d€ khai thiac cdc ngudn khéc, thuc hién vai tro
12 ngudi cho vay cudi ciing ddi véi hé thong NHTM. Tuy nhién, dé xdc dinh
mtc 13i sui't chi€t khau hgp 1y, NHNN cin theo ddi dién bié€n trén thi trudng

va muc tiéu cua CSTT trong tirng thoi ky.
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* Hoan thién bd phan nghiép vu tdi chiét khAu § NHNN

NHNN cin hoan thién bd phan chuyén trach phan tich cdc van dé cé
lién quan dén tdi chi€t khau nhu tinh hinh vén khd dung & cdc NHTM, 1di suit
trén thi trudng tién t&, hé sd tin nhiém ctlia cdc chitng tif ¢6 gid... va xit 1y hang
ngay, hang gid. Viéc xit 1y tdi chi€t khAu 8 NHNN can thdong thodng va kip
thdi, don gidn vé thii tuc, tao di€u kién thuan 16i cho cic NHTM vay vdn néu
ching tir hgp 1€, giam ti€u cuc phat sinh.

Quy ch€ tdi chi€t khadu phdi dudc xay dung trén tinh than rd rang,
thong thodng, tao thudn 11 cho cic NHTM, tir d6, lam cho cdc NHTM quan
tdim va chd dong ti€p cin v6i cong cu nay, ning cao vai trd diéu ti€t thi
trudng tién t& cia NHNN.

+ C4c loai 1ai suat khéc.

Thi trudng tién t& 13 noi hinh thanh cdc mdc 1di suit trong ngin han, do
d6, dé€ tdc dong dén 1ai suit thi trusng, NHNN phai luén chi dong xem xét va
di€u chinh hgp 1y cdc mifc 1ai sudt: Lai suat tdi cAp von, 1di sudt tdi chiét
khau, 1di sudt cho vay qua dém giita cic NHTM, 14i suat thi trudng md, 1ai
sudt thi trudng lién ngin hang. DAy 1a nhitng 13i suit c6 tdc dong dén 1ai suit
thi trudng trong giai doan hién nay. Tuy nhién, khi thi trudng tién t& phat
trién, NHNN chi cAn cdng b 1di suit tdi chi€t khdu lam co s hinh thanh 14i
sult thi trudng.

Mudn viy, can hoan thién quy ché& hoat dong ctia thi trudng tién té va
thi€t 14p mdi quan hé chit ché giira 14di sudt tién gi¥i va cho vay vdi 14i suat tdi
chi€t kh&u. Trén cd s§ d6, dung 14i suat tdi chi€t khau gidn ti€p tdc ddng vao

13i suat tién gl va cho vay.
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Py 1a phuong phip dudc hau hét cdc nuc phat tri€n st dung dé tic
dong vao lai suat.

Khi NHTW ha thap 14i suit tdi chi€t va diéu kién chi€t khau dé dang,
Ngan hang trung gian vay von cia NHTW s& it tdn kém hon nén ciing c6
khuynh huéng gidm 1di sudt cho vay , mién la con dugc hudng chénh I&ch
gifta hai mic 13i sudt; khi 1di sud't cho vay gidm thi 1di sudt tién gt cling c6 xu
huéng giam theo.

3.3.5.3. Nghiép vu thi trudng mg.

DPé& nghiép vu thi trudng md phat tri€n manh, thyc hién tdt chitc ning la
cong cu chii yé&u cia CSTT, phit hdp v6i xu huéng hdi nhap qudc t&€ va tinh
hinh thyc t€ § nudc ta trong thdi gian gan day, trong thdi gian tdi thi trudng
md cin tip trung vao cic diém chii y&u sau :

+ Tao hang hoa da dang cho TTM.

Ngoai nhitng gidy t§ c6 gid ngin han va cdc loai trdi phi€u trung, dai
han do Ngin sdch Trung Uong thanh todn dugc quy dinh theo Luit stra ddi bd
sung mot sd dicu clia Luat NHNN Viét Nam ban hanh nim 2003, NHNN nén
cho phép tham gia mua ban trén thi tru6ng mG nhirng hang héa da dang hon
dé 1am thi trudng md mang tinh md hon, gép phan ning cao hiéu suit hoat
déng va tinh linh hoat cia cong cu. Chinh viéc giao dich mua bdn thuGng
xuyén nay sé& giip cho ngudi c6 von yén tAm dau tu vao gidy td c6 gid trung,
dai han ma khong sd & dong von.

Trong thdi gian tdi, thi trudng mG cin tap trung phat trién, da dang héa
cdc hang héa giao dich trén thi trudng md cd vé s6 lugng, chling loai, k¥ han.

Cu thé :
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* Gia ting phat hanh s lugng tin phiéu, trdi phi€u khong ghi danh, gia
ting s6 ky phat hanh lién ti€p nhau, d€ 1am ting khdi lugng hang héa trén thi
trudng, ddng thdi d€ luu thong dudce dé dang.

Trong thdi gian qua, da c6 tinh trang sau khi da mua cédc chitng khodn
ndy trén thi trudng so cip, cdc td chiic tai chinh khong mudn bén lai trén thi
trudng thit cAp, ma coi d6 nhu von ddu tu hon 1a s dung dé€ diéu ti€t von, do
dé hang héa trén thi trudng da it nay lai cang it hon nita. Vi vay, trong giai
doan t6i nén gia ting s6 lugng phat hanh tin phi€u NHNN, tin phi€u Kho bac,
trai phi€u Chinh phd, ting s6 ky phat hanh hang nim, vira trang trdi thAm hut
ngan sich d€ diu tr vao cdc cong trinh trong di€ém qudc gia, vira tao ngudn
hang da dang cho thi trudng md, nén tap trung phat hanh loai gidy t& cé gid
khong ghi danh dé qu4 trinh chuyén nhugng, thanh todn, chi€t khiu dugc dé
dang.

* Tap trung quan ly cdc loai hang héa trén thi trudng mé d€ 1am ting
quy mo thi trudng.

V6i céc loai trai phi€u, tin phi€u Kho bac dugc phat hanh véi sd lugng
16n va thudng xuyén, Kho bac khong nén t6 chifc ban 1& truc ti€p cho dan
chiing, di€u nay vira lang phi cong strc vira 1am gidm hiéu lyc cda thi trudng
md va viéc mua ban nay chi thuc hién § thi trudng so cAp. Theo kinh nghiém
clia cdc nudc, Kho bac nén giao hin cho NHNN lam dai ly d€ thuc hién dau
thdu trén thi trudng md, vira ti€t kiém cong sitc vi diy 1a hoat ddong chuyén
nghiép cta thi trudng md c6 thé mua ban vdi sd lugng 16n, vira 1am ting quy
mo thi trudng dé phat trién thi trudng thd cap, vira dé thuc hién muc tiéu cia

CSTT trong ting thoi ky.
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* MG rong nghiép vu mua ban c¢6 ky han (Repos) trén thi trudng md
dé€ 1am ting khoi lugng chitng khodn trén thi trudng.

Nghiép vu mua ban c6 ky han trén thi trudng mé nhim lam ting, gidm
tam thdi mot lugng tién nhit dinh trong nén kinh t&, thong qua Repos, cic
thanh vién tham gia thi trudng c6 thé mua, ban ddo ngugc tai mot thdi diém
quy dinh trudc trong tuong lai. Piéu d6 s& han ché& nhitng sai sét trong viéc
cung tng tién, thich hop trong diéu kién khé du bido chinh x4c lugng von kha
dung trong nén kinh té.

Viéc giao dich NVTTM dudi hinh thiic mua, ban hian s& dnh huéng dai
han dé&n cung tién va tdic dong 16n dén gid chitng khodn, vi vdy, NHNN chi
nén thyc hién hinh thitc nay khi cin can thiép nhanh, manh vao thi trudng tién
t&. Ciing vdi 1y do trén, d6i vdi cdc loai chitng khodn trung, dai han NHNN
chi nén st dung hinh thic giao dich c6 ky han.

Mit khdc, dung nhi€u hinh thifc mua bdn, cang lam da dang nghiép vu
giao dich trén thi trudng md thi cang lam ting kha nang can thiép cia NHNN
vio thi trudng d€ diéu ti€t cung tién trong xa hoi.

* Can xem xét dua vao giao dich trén thi trudng md cdc loai trdi phi€u
Chinh phu phdt hanh biing ngoai té.

Trong th&i gian qua, Chinh phd da phét hanh trdi phi€u bing ngoai t€,
s6 luong khong nhiéu nhung véi xu thé phdt tri€n manh cta kinh t€ Viét Nam
lugng von cin thi€t trong giai doan tdi 12 rt 16n, trong khi nguén vay ODA va
cdc ngudn tai trg khiac c6 gidi han. Do d6, viéc phdt hanh trdi phi€u Chinh
phu bing ngoai té trong tuong lai s& gia ting, hang héa sé da dang hon. Viéc

dua trdi phi€u Chinh phd bing ngoai té vao thi trudng md sé& lam tdng quy md
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thi trudng dong thdi con gitp thi trudng md tdc dong tich cuc vao viéc hinh
thanh ty gid.
+ Hoan thién quy trinh giao dich NVTTM.

Céc giao dich thi trudng md rdt ngdn han nén viéc thanh toan phdi ddm
bao nhanh chong, chinh xdc va tién 1gi.

Hién nay, khi thyc hién giao dich nghiép vu TTM van con mdt sd khé
khian vé quy trinh k§ thudt nhu quy trinh chuyén luu ky trdi phi€u Chinh pht
giita NHNN va cac TCTD tai Trung tdm giao dich chirng khoan chua dudc
hoan thién, hoiic d6i vdi cdc TCTD khong thudng xuyén thyc hién NVTTM,
khi c6 nhu cau giao dich trén thi trudng nay, k§ thuit giao dich qua mang con
gip truc tric nén thuc hién giao dich khong thanh cong. Piéu nay da han ché
viéc tham gia NVTTM cua cdc thanh vién.

Mit khéc, tir dau thang 9/2002, thdi gian thanh todn cdc phién giao dich
thi trudng m3 dugc rit xudng thyc hién ngay trong ngay dau thiu nhung véi
nhu cau tién té rit linh hoat trong nén kinh t€&, thdi gian nay nén thyc hién tic
thSi ngay sau phién giao dich va gidm dé&n mdc t8i thi€u cdc thd tuc khong
cAn thi€t bing viéc thuc hién chuyén khodn thong qua hé thdng tai khodn tai
NHNN d6i v6i cdc thanh vién.

Do d6, viéc tao 1ap va dua vao st dung hé thdng thanh todn thanh todn
bl trir trong pham vi todn qudc 13 ri't can thi€t cho thi trudng md. Tir d6, gidp
cho NHNN va Ban diéu hanh TTM thuén tién trong qud trinh hach todn, phian
tich va xt 1y cdc van dé ndy sinh trong qud trinh thuc hién.

Trén c6 sG cong nghé thong tin hién dai, hi€u qua hoat dong cia thi
trudng md cang gia ting, khi d6, phin mén két noi gitta NHNN vdi céc

NHTM da dugc thyc hi€n, cic cong doan tir khi cong nhdn thanh vién, ding
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ky chit ky dién t, thong bido mdJi thau, ding ky gidy 5 c6 gid, xét thau, tao
lap va ky hgp ddng mua bdn lai, thanh todn chuyén khodn, thong bio... déu
dudc thuc hién ty dong héa thong qua hé thdng diéu khién trung tim cda
NHNN.

Trong thdi gian t6i, Cuc Cong nghé tin hoc ngan hang nén diy manh
nghién cttu cai ti€n quy trinh ky thuit dé€ ning cao chit lugng thu thip thong
tin phuc vu cdng tic quin 1y von kh3 dung va ddm bdo giao dich qua mang
dugc thuc hién thong sudt.

Diéu nay sé gilip cdc giao dich trén thi trudng md néi riéng va giao dich
ngin hang néi chung dudc ti€n hanh thuin tién, nhanh chéng, phi hdp véi
thong 1& qudc t€&, tao diéu kién hoi nhap qudc t&€ vé ngan hang.

+ Thu hiit thém thanh vién cua thi truong md

Su so6i dong va tdc dong clia thi trudng m& dén x4 hodi phu thudc rit
nhi€u vao s lugng va thanh phin cdc thanh vién tham gia.

Hién nay, médc du c6 trén 20 TCTD Ila thanh vién tham gia giao dich
NVTTM nhung trong thuc t€, cdc phién giao dich chi ¢c6 cac NHTMNN dit
thau. Tdn tai nay 1a do cdc TCTD chua thit sy binh ddng trong kinh doanh
ngin hang, do d6, han ché€ vé kha ning canh tranh trong huy dong von. Mic
khic, cling do cdc TCTD chua chi trong ddu tr vio cdc gidy td c6 gid ma chi
chii trong vao cdc nghiép vu truyén thong. Mot thuc t& nita cAn ké d&n 1a mot
s6 TCTD con bi dong trong viéc cAn ddi, quin 1y ngudn von. Pic biét, mot s&
TCTD chua that sy quan tAim dé&n 1gi ich khi tham gia thi trudng mé, k€ c4 khi
c6 nhu ciu vay von tif NHNN, ho chi quan tim dé&n nghiép vu cho vay truyén
thdng nhu nghiép vu cAm c6 ma chua khai thic t6i da cdc 1gi thé€ cta thi

trudng md.
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Trong thdi gian t6i, NHNN can diy manh cong tic tuyén truyén, ting
cudng quang ba hoat ddng NVTTM trén cic phuong tién thdng tin dai ching,
phd bién Idi ich cda viéc tham gia thi trudng md ddi v6i cac TCTD, chi dao
cdc TCTD quan tim hon nita d€n viéc quén 1y, cAn d6i von hgp 1y, tham gia
diu tu vao gidy td c6 gid 1am cdng cu giao dich trén thi trudng md, dong thdi
don gidn cdc thl tuc, hién dai héa ky thuit giao dich qua mang d€ tao thuan
1¢i va thu hit thém nhiéu thanh vién tham gia.

Khi thi trudng m& dd din 6n dinh, NHNN c6 thé nghién cttu bd sung
di€u 1& tham gia thi trudng m3 cho cdc thanh vién mdi cla thi trudng nhu cdc
t6 chic tai chinh, cdc doanh nghiép 16n.

Khi thi truSng md da phdt trién ¢’ mic dd cao, lugng thanh vién tham
gia dong ddo, NHNN cin t8 chifc mang lugi cdc nha giao dich chuyén nghiép
(thdng thudng 12 cdc cdng ty moi gidi) va chi cin giao dich truc ti€p véi ho,
gidm thoi gian thong bdo d€n cédc thanh vién.

+ Quan tdm dén cong tdc dao tao cdn by chuyén mon.

Hién nay, hoat dong cia NVTTM la hoat ddng ban chuyén nghi€p do
chua duge quan tAm va diu tu ding mic, do d6, hiéu qua hoat dong phan nao
bi han ch&. Ngoai nhitng gidi phdp vé hoan thién co s& vat chat, diéu kién van
hanh... thi NHNN cang cin phdi quan tAim dén cong tic vé ddo tao cdn bod
chuyén moén vé NVTTM, NHNN nén clt cdn bd, nhin vién di hoc hoic tao
di€u kién thuin 1gi cho NHTM gt ngudi di hoc 8 cdc nu6e ¢é thi trudng mé
phét trién d€ c6 dudc nhitng ki€n thiic, kinh nghiém quy bdu, 4p dung thich
hgp cho tinh hinh cu thé § nuéc ta.

Tiép theo, NHNN cin t§ chiic cdc 16p tip hudn vé quy trinh giao dich

hi€n dai thich hgp véi nuGe ta, vira dé giao dich thuén ti€n, vira dé quang ba
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nghi€p vu nay, lam cho né tré thanh mét hoat dong thudng xuyén, quen thudc
trong dJi song xa hoi.

Cung v6i qué trinh nang cao nghiép vu, NHNN can cdi ti€n phudng thitc
diéu hanh thi truSng md, giao quyén diéu hanh cho Ban diéu hanh TTM d€ ho
linh hoat, chd dong va chiu trdch nhiém trong viéc di€u hanh trén cd s§ Luit,
nghi dinh, chd trudng da ban hanh.

+ T6 chitc ddnh gid hé sé tin nhiém cdc loai gidy to cé gid.

Khi thi trudng cang phat trién, gidy t§ c¢é gid cang da dang, cic loai
chitng khodn ng nhu trdi phi€u ngin hang, chitng chi tién gti, thuong phiéu,
ky phi€u ngan hang... cang nhiéu, NHNN (hoic mdt t chic c6 uy tin) cAn dua
trén nhitng tiéu chuin hop 1y d€ td chitc ddnh gid hé so tin nhiém, xem xét c6
thé dwa vao thi trudng md cic hang héa c6 hé s6 tin nhiém va tinh thanh
khodn cao d€ 1am ting hang héa cho thi trudng md, ddng thdi 1am co s§ dé

cac TCTD va cac doanh nghiép phan diu vuon 1én nhitng th hang cao hon.

+ Phdt trién thi truong tai chinh ndng dong

Mudn thi trudng m§ phat huy tdc dung tich cuc trong viéc diéu hanh
CSTT thi thi trudng tién t& va thi trudng chitng khodn phdi hoat dong thong
sudt, ning dong va hd trg nhau trong viéc diéu ti€t von cho xa hoi, tir d6, vé6i
nhu cAu giao dich ngay cang ting s& thu hit nhiéu chi thé tham gia vao thi
trudng md 1am tidng vai trdo cia NHNN trong viéc diéu hanh CSTT.

3.3.5.4. Ty gia hoi doai.

Trong thdi gian t6i, ty gid hdi dodi can dugc quin 1y theo huéng chuin

bi cdc diéu kién can thi€t d€ thuc hién chinh sich tu do héa ty gia hoi dodi c6
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st quan 1y cia Nha nudc phit hgp v6i xu thé tr do héa tai chinh va hoi nhap
thé& gidi. Toi xin ki€n nghi cdc giai doan thuc hién nhu sau:

- Giai doan chudn bi cho qud trinh tu do héa ty gid: NHNN can tap
trung cling c¢d va phat trién thi trudng ngoai t& lién ngin hang 1am cho céc
thanh vién tham gia trén thi trudng ngdy cang dong va tich cuc hon dong thdi
NHNN cin thuc hién t6t hon nita vai tro 13 ngudi mua ban cudi ciing d€ quan
1y ty gia. Tuy nhién, khi du trit ngoai té€ chua di manh, cac thi trudng tai chinh
con non tré, trudc mat NHNN van tiép tuc duy tri cd ch€ quén 1y ty gid, ty gid
nay phdi sit véi cung, cau ngoai t& dudi sy tic dong cia NHNN, khong chénh
1éch 16n véi ty gia trén thi trudng tu do.

- Giai doan thuc hién ty do héa ty gid: gdbm 3 budc :

+ BuGc 1: MG rong bién do giao dich ty gia.

Trén co s3, thuc hién tot giai doan chudn bi, thi trudng lién ngan hang
phdt trién vitng manh, ty gid dudc hinh thanh sit véi cung cAu ngoai té,
NHNN gidm din céc hinh thic can thiép hanh chinh, thay vao d6, NHNN
dung cdc cong cu gidn ti€p nhu mua, ban ngoai té trén thi trudng ngoai hdi va
cdc bién phap khic lam ting cung ngoai té (khuyé&n khich kiéu hdi, dau tu
nudc ngodi, gia ting xudt khiu..) d€ khong ché ty gid. Trong budc dau dé
thuc hién ty do héa ty gid, NHNN nén thyc hién md rong bién d6 giao dich,
day chinh 13 viéc d bd din cdc quy dinh hanh chinh d€ 1am ty gi4 hinh thanh
theo xu hudng thi trudng.

Hién nay, tinh hinh ty gi4 tuong d6i 6n dinh (ty gid trong cd nim 2004
chi ting 0,79% va nam 2005 chi ting khoang 0,9%, uGc trong nim 2006 ting

1%) va bién @6 giao dich dugc cong bd mdi nhat 1a vao ngay 1/7/2002 dén
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nay di té ra lac hAu. NHNN nén xem xét ting dan bién do giao dich phui hop
v3i muc do tu cha caa CSTT.

Song song vdi viéc hoan thi€n thi trudng lién ngdn hang, md rong bién
dd giao dich, NHNN can dzfy manh cdc nghiép vu giao dich ngoai hdi da dang
dé phong ngira rdi ro (nghiép vu hdi dodi c6 ky han forward, nghiép vu hdi
dodi giao sau currency future, nghiép vu quyén chon option...)

+ BuGc 2: B bién d6 giao dich ty gia :

Khi nén kinh t&€ da thuc hién dudc nhitng buéc cd bdn cho qué trinh tu
do héa va bit diu hdi nhip, ting trudng vitng chic, gid tri ddng tién On dinh,
thi trudng tai chinh ph4t tri€n, kha ning diéu ti€t CSTT ctia NHNN bao trim
trong todn xd hoi thong qua viéc st dung c¢6 hiéu qud cdc cong cu gidn ti€p
ctia CSTT, hé thdng NHTM dugc hién dai héa.. Lic dé, budc ti€p theo dé
thuc hién ty do héa ty gid 1a xda bd bién do giao dich ty gid, NHNN chi cong
bo ty gid giao dich trén thi trudng lién ngin hang, cé tic dung huéng dan ty
gia giao dich cia cac TCTD.

Piéu nay c6 nghia 12 NHNN di bd hin su khdng ch€ vugt trin hay vudt
san, gidm dan, di d&€n x6a bd sy can thiép hanh chinh vao qud trinh hinh thanh
ty gid, ty gid thi trudng lién ngan hang dudc cong bd dua trén cung ciu ngoai
t€, gid tri cdn cAn thanh todn va muc tiéu clia CSTT trong tirng thdi ky. Néu
cung, cau ngoai té ¢ nhitng thay d6i 16n, c6 thé dnh hudng xau dén ty gid,
NHNN sé& diing cdc cong cu gidn tiép dé tic dong.

+ Bu6c 3 : B3 hin viéc cong bd ty gid trén thi trudng ngoai té lién ngin
hang. Lic nay, trong nén kinh t& chi con lai khdi niém duy nhat vé ty gid 1a
“ty gia thi trudng”. Tuy nhién, ty gid hoi dodi 12 mot bi€n s6 kinh t€ quan

trong, tv do héa ty gid hoi dodi & diy dugc hi€u 1a cd ch€ hinh thanh ty gid
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ma trong d6, NHTW hodc Chinh pht khdng diing cdc bién phdp hanh chinh
dé can thiép, vé& co ban, ty gid dudc hinh thanh theo quan hé cung, cdu ngoai
té, n€u can thi€t NHTW chi ding cdc cong cu gidn ti€p tdc dong, diéu tiét ty
gid theo huéng c6 1gi nhat cho nén kinh t€, phit hgp véi muc tiéu cia CSTT
trong tirng thdi ky.

Mudn vay, nén kinh t&€ phai c6 nhitng co s sau :

- Liic d6 vé co ban, Viét Nam phai 12 mot qudc gia phat tri€n véi cd s
kinh t€ vitng chic, cdc chinh sdch kinh t€ tuong ddi hoan thién.

- Dy trit ngoai h&i doi ddo, cdn cin thanh todn thudng xuyén thing du.

- Hoat dong tién t& — ngan hang &n dinh, cdc cong cu gidn ti€p cla
CSTT dugc st dung phd bi€n va c6 hiéu qua trong viéc diéu ti€t cung tién.

- Thi trudng ngoai hdi dugc phat trién theo co ché ty do héa.

Pén thsi di€m d6 viéc thuc hién chinh sich tu do hda ty gid 12 cin thiét
tao sy thong thodng cho qua trinh luu thong von diy nhanh qud trinh ting
trudng kinh t€ va sy hdi nhip, nhitng bi€u hién néng voi, ddt chdy giai doan
khi nén kinh t& chua hoi dd cdc diéu kién chin mudi chi ddy nén kinh t€ roi
vao vuc sdu khiing hoang.

3.3.6. Cac bién phap hd trg.

3.3.6.1. Chan chinh va cing ¢4 toan by hé thong ngan hang.

Kinh nghiém cia cdc nu6c trong khu vue di cho chiing ta thiy sy y€u
kém ctlia hé thong ngin hang di din dén nhitng hé qui xau va kéo theo su
thiét hai cia toan nén kinh t&, cho nén, viéc chan chinh va cling c6 hé thong
ngin hing nhim ning cao ning lyc va tinh lanh manh ctia hé thong ngin

hang 12 mot yéu cau bic thi€t trong qud trinh hoi nhap qudc t€ cda Viét Nam
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hién nay. Mudn viy, trong toan hé thdng ngan hang phdi c6 nhitng thay ddi cd
ban nhu sau :

1- Ndng cao ndng lyc diéu hanh ciia NHNN.

Viéc hoach dinh va thuc thi CSTT la cuc ky phttc tap trong giai doan
hoi nhap qudc t&, vi vay, cin nang cao ning luc di€u hanh, phan tich, du bio,
tinh doc 1ap va chiu trach nhiém ctia NHNN. Mudn vay, cin thuc hién cdc
giai phap sau:

+ Ndng cao tinh doc ldp ciia NHNN:

Nhu trong phan nguyén nhin ton tai da trinh bay, hién nay NHNN Ia co
quan ctia Chinh phd nén moi hoach dinh va thuc thi CSTT déu rat bi dong va
1& thudc Chinh phd, cdc cong cu clia CSTT dugc thuc hién chli y&u bing céc
bi€n phdp hanh chinh phai thong qua Chinh phd. Mit khac, CSTT ludn bi phu
thudc vao Chinh sich tai khéa qua viéc NHNN phdi hd trg mot phan chi tiéu
cta Chinh phu, 1am giam hiéu lyc ctia CSTT.

Diéu nay sé& khong con thich hgp trong di¢u kién méi, khi ma thi trudng
trong nuSc néi chung va thi trudng tai chinh - tién t& ndi riéng da thyc hién
hoi nhap véi cdc nude trong khu vue va trén th€ gidi. Nhitng dién bi€n phiic
tap trén thi trudng tai chinh - tién té th& gidi sé dnh hudng tryc ti€p dén thi
trudng trong nuSc, cho nén cic chinh sdch va cdc cong cu can dudc sit dung
nhanh nhay thich G¢ng véi thi trudng, viéc quan ly dan trdi bi dong 1€ thudc
vao Chinh phti va cdc co quan cia Chinh phii nhu Bo Tai chinh, B K& hoach
— PAu tu ... ching nhitng trd nén khong cin thi€t ma con 1am gidm hiéu lyc
cia CSTT. Vi vay, viéc ning cao tinh doc 1ap, chuyén trach va chiu trach
nhiém cda NHNN trong viéc hoach dinh va thuc thi CSTT 1a hét sitc can thiét

trong giai doan hdi nhap qudc t&. Cu thé:
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* NHNN doc 1ap v6i Chinh phti, NHNN chiu trach nhiém trudc
Qudc hdi vé tinh hinh thyc hién CSTT va hoat dong clia hé thdng ngan hang.
Mic di mang tinh doc 1ap nhung gitta NHNN va Chinh phd van ¢6 mdi quan
hé hgp tic nhau dé cung thuc hién cdc muc tiéu kinh t€ - xa hdi trong tirng
thoi ky.

* Qubc hdi quyét dinh ty 1& lam phdt hang nim va cdc chi tiéu
kinh t€ vi mo khdc.

* Cdn c vao d6, NHNN s& quyét dinh lugng cung dng tién thay
d6i, céc chinh sdch, cong cu, nghi€p vu st dung theo tinh hinh thuc t€.

* Chinh sdch tai khéa khong thé chi phdi dugc CSTT. Piéu nay
c6 nghia 13 cdc khodn vay ctia Chinh phd tir NHNN rit thidp hoic bing 0,
Chinh phu phai tv cAn d6i ngan sdch va dwa vao thi trudng tai chinh trong va
ngoai nuéc véi ngudn phat hanh trdi phi€u va tin phi€u Kho bac.

* NHNN phdi dudc doc 14p vé tai chinh, vé& t6 chiic nhin sy tir
trung uong dén dia phuong.

+ Ndng cao ndng luc dieu hanh ciia NHNN:

Song song vdi viéc ning cao tinh doc 1ap cia NHNN thi viéc nang cao
niang luc di€u hanh ciia NHNN ciing 13 yé&u t6 quyét dinh sy thanh cong cla
CSTT. Muén vy, can thyc hién c4c bién phap cu thé sau:

* Ting cudng ning lyc phan tich du bdo: Can duwa mo6 hinh kinh
t& lugng vao phan tich, du bdo tién té¢ dé xdc dinh co ché chuyén tdi va dinh
lugng CSTT c6 hiéu qua. Pay 1a mot van dé phitc tap doi hdi phdi cé chinh
sdch va k& hoach dao tao cdn bd toan dién, d6 phdi 1a nhitng cédn bod c6 kién
thitc vé kinh t&€ vi md, vé kinh t€ lugng, phan tich va 1ap chuong trinh tai chinh

xem xét tong thé viéc diéu hanh CSTT trong mdi quan hé véi cic chinh sich
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kinh t€ vi mo khdc, phdi dua trén cd s phan mém du bdo dif liéu clia mot
thdi gian dai. Do d6, ngoai vAn dé chinh sdch va nhan sy, can chid trong dén
viéc trang bi day di cdc trang thi€t bi diy dd cho viéc phan tich dinh lugng
nhu chuén bi cdc tai liéu vé phan tich dinh lugng, cai dit cac chuong trinh, tao
moi diéu kién cho cdc nha hoach dinh chinh sdch c6 di diéu kién 1am viéc.

* Can cai ti€n 1€ 16i lam viéc, phuong phédp chi dao, di€u hanh
theo huéng phan dinh rd trach nhiém clia tiing cAp, tirng don vi, cd nhan, trdnh
su dun dﬁqy trach nhiém.

* Ra sodt lai nhan sy thuc hién phuong 4n bd nhiém, sip x&p lai
t6 chifc, cAn ddu tu cho cong tdc thu thap, phan tich thong tin va du bdo.

* Thye hién gidm s4t hoat dong kinh doanh clia hé thdng NHTM
va cdc TCTD dé c6 nhitng can thiép thich &ng, kip thdi ddi vdi nhitng hién
tugng bat thudng phat sinh trong hoat dong tién t& — ngin hang.

2- Phdt trién va ndng cao ndng luc canh tranh ciia hé théng ngdn hang
thuong mai.

+ D06i v6i toan nganh ngin hang:

Viéc phat trién v ning cao ning luc canh tranh cia cic NHTM 1a mot
qué trinh phtic tap, 1au dai. Trong giai doan hoi nhap trudc mit, hé thong
NHTM can hoan thién theo huéng:

<> Pa dang héa cdc nghiép vu kinh doanh ngian hang d€ mé rong
tin dung va gia tang niang luc canh tranh cia cic NHTM.

Trong boi cdnh hoi nhap quoc t&€ vé ngan hang, viéc da dang héa
cdc nghiép vu ngan hang 1a xu th€ tat y&u d€ ton tai va phat trién. Trén cd s6
Hiép dinh thuong mai Viét - My di dugc ky két, nhiéu nghiép vu ngin hang

mdi s& dudc thuc hién tai Viét Nam nhu mdi gidi tién t&, quin ly tai sdn, quin
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ly danh muc dau tu, cdc dich vu luu giit, Gy thdc, thanh todn, quyét todn doi
vdi cdc tai sdn tai chinh nhu chiing khodn, cdc sdn pham tai chinh phdi sinh va
cdc cdng cu tai chinh khéc... Do d6, dé€ c6 thé thing 1di trong canh tranh, trong
giai doan hién nay, hé thong NHTM Viét Nam cin c6 chi€n lugc phdt trién
cdc dich vu ngan hang vé6i chit lugng cao, phit hgp véi yéu ciu hoi nhap kinh
t€ va tinh hinh kinh t&€ Viét Nam trén cd s§ cdi tién, hién dai héa cong nghé
ngan hang.

Tru6c mit, nén khai thic triét d€ 1i thé canh tranh clia mdi ngin
hang, cling ¢&, hoan thién, phat trién cdc nghiép vu truyén thong d€ phat trién
kinh doanh va ning cao uy tin clia ngin hang trén thi trudng. Pong thdi, cin
cif vao nhu ciu thi trudng, din dan xdy dung nhitng dich vu ngin hang mdi,
dic trung, gin lién vdi thuong hiéu clia ngan hang, c6 thé thyc hién kién két
gilta cdc ngin hang hoic vdi cdc dinh ché tai chinh - tién té khdc nhu cdc
cong ty bdo hi€m, qu§ dau tu, cic TCTD... d€ ddp tng nhu cau clia nén kinh t&
ngay cang niang dong, tr d6, ndng cao ning luc canh tranh cia cic NHTM
thich tng v6i moi trudng hdi nhap kinh t€.

<> Phdt tri€n c6 hiéu qua cédc dich vu ngin hang méi.

P& cic dich vu médi dugc phat tri€n va di vao thi trudng, cdc ngan
hang can:

- Thuc hién quing céo, thi€t k€ trang Web hap din vé céc thong
tin cda ngan hang, thuc hién khuyén mai, mién, gidm phi trong mot thdi gian
nhat dinh v§i nhitng ddi tuong nhat dinh tly theo tinh hinh hoat dong clia tirng
ngan hang.

- Phai xay dung khung gid cd hdp 1y va phat trién thém céc chi

nhanh ngin hang § cdc vi tri thuin 1gi, ddm bdo an toan cho ca khach hang va
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ngan hang, tao tim 1y an tim, tin tudng noi khach hang vé chit lugng dich vu
mdi.

- Thyc hién lién k€t gitta cic NHTM trong c4c dich vu thanh todn,
tao moi thudn 1¢gi cho khach hang dé cung nhau khai thac thi truong.

- Cén bo va nhan vién ngan hang can thuc hién t5t phuong chim
“Xem khdch hang 12 thugng d&€” trong moi giao dich, thyc hién cong tic tu
van, ti€p xtic khdch hang véi phong cdch nhiét tinh, vin minh, lich su.

+ D61 véi tirng loai hinh NHTM.

<> P6i v6i cdc ngan hang thuong mai Nha nudc:

* P4y nhanh ti€n trinh c6 phidn héa cic NHTMNN: Can tié€n
hanh ddnh gi4 lai tai sdn cda cic NHTMNN, xt 1y dit di€m cdc khodn nd tdn
dong d& ddy nhanh chuong trinh ¢d phian héa.

Trong 11 ndm thuc hién chudng trinh nay (1995 — 2006) chi c¢6 2
NHTMNN thuc hién c6 phin héa & giai doan diu (Ngan hang Ngoai thuong
va Ngan hang phat trién nha § Pdng bing song Ctu Long), nhu vy chudng
trinh dién ra véi ti€n do rat chAm, dnh hudng dén sy phat trién cia hé thong
ngan hang noéi chung.

Trong giai doan hién nay, dé€ thuc hién hoi nhap qudc t€ trong linh vuc
ngan hang, Chinh phi va NHNN cin ti€n hanh ddnh gid lai tai sdn clia cdc
NHTMNN, xt Iy dit di€ém cdc khodn ng ton dong, gia ting von diéu 1é cla
cdac NHTM va ddy nhanh chuong trinh ¢§ phan héa. Nha nudc nén gidm dan
ty 1& c6 phan ndm giit d€ thuc sy thay ddi quyén s& hitu & cdc ngan hang nay,
tao diéu kién canh tranh binh dfmg, chuén bi cho hoi nhip. Sau khi thyc hi€n

c6 phan héa, nén cho phép cdc ngan hang phit hanh thém cd phi€u d€ ting
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von diéu 1& dat ty 1& an toan trén von & mifc trung binh clia cdc nudc trong
khu vuc (8%) va gia tang hang héa trén thi trudng tai chinh.

* Cham dut cac hinh thiéc bao cAp d6i véi cac NHTMNN: Trong
thdi gian chua thyc hién c¢d phan héa, NHNN ciing cin gidm din va di dén
chdm dit cdc hinh thifc wu dii d6i v6i cic NHTMNN nhim ting niing luc
canh tranh cho cic NHTMNN. Pay la diéu kién hét sitc can thiét trong giai
doan hoi nhiap qudc t&€ trong linh vuc ngin hang.

* NHTMNN phdi chAm dit cdc hinh thic tin dung wu dai doi véi
cic DNNN: B€ tao diéu kién cho cic NHTMNN thuc su hoat dong kinh
doanh trong co ch€ thi trudng, NHNN phdi c6 nhitng vin ban chinh thic cho
phép NHTMNN gidm din ti€n d&€n chdm dit cdc hinh thifc tin dung vu dai doi
vGi cdc DNNN.

* Cac NHTMNN véi tiém lyc von 16n, phdi di tién phong trong
qud trinh hién dai héa cong nghé ngin hang, thi€t 14p nén tdng ngin hang
hién dai ti€n ti€n, tao nhiéu tién ich cho khdch hang, ning cao chit lugng
phuc vu va ning luc canh tranh, ddp ng yéu cau d6i mdi kinh t€ trong ti€n
trinh hdi nhap qudc t€, x6a bd lao dong thu cong, thay thé bing hinh thitc
thanh todn dién ti¥, ti€n dan dén ty dong hdéa, md rong cdc dich vu thanh todn
khong dung tién mit trong nén kinh t€.

<> Pdi v6i NHTM c6 phan:

Ti€p tuc chan chinh, cling ¢&, cdi t& sdu sic va toan dién cic NHTM cd
phan. Trong @6, NHNN cin tip trung vao cdc ndi dung chi yé&u sau :

* NHNN can ti€n hanh d4nh gi4 lai chat luong hoat dong cia
cic NHTM c6 phin, ti€p tuc thyc hién cdc bién phdp sit nhap, ban lai, gidi

thé, thanh 1y ... 61 vdi cdc ngan hang y&u kém, mat kha ning thanh todn, chit
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lugng tin dung, khd niing sinh 15i thdp, ddm bdo sy vitng manh, an toan, hiéu
qua ctia hé théng NHTM c& phin. S8 lugng ngan hang cé thé gidm xudng,
cht y&u ting ning luc tai chinh va quy mo6 ngan hang.

* Tdng von di€u 1& d6i v6i ngin hang chua dat mifc quy dinh
nhiim dat ty 1& an toan von va cho phép cdc NHTM c6 phan hoat dong tot
dugc phép phat hanh thém cd phi€u d€ ting von diéu 1& va dua cd phi€u 1én
san giao dich chitng khodn. Trén cd s§ ting von diéu 1&, cdc ngin hang can
ti€n hanh hién dai héa cong nghé ngin hang chuén bi cdc diéu kién dé hoi
nhip qudc t€ trong linh vuc ngan hang theo tinh than cdc Hiép dinh da ky két.

* P61 véi cdc NHTM nidm trong dién “ki€m sodt dic biét” theo
Luat cac TCTD: NHNN can dp dung cdc bién phdp gidm sat dic biét nhim
tao diéu kién cling c&, khodi phuc hoidc xr 1y thu hdi gidy phép. Hoan thién bo
mdy t6 chifc va nhan su & cdc ngan hang, dic biét 12 nhitng ngin hang cé vi
pham.

<> P&i v6i Quy tin dung nhan dan:

Ti€p tuc dudc chan chinh cling c6 bam sat chi thi 57/CT-TW cia Bo
chinh tri va Quyét dinh 135/2000/QD-TTg ctia Thii tu6ng chinh phd vé cing
¢, hoan thién va phat trién hé thong qu¥ tin dung nhan din, cdi thién chit
lugng cdc chi tiéu : von diéu 1€, von huy ddng, du ng cho vay, nd qué han, s
thanh vién.

3.3.6.2. Cung cd thi trudng tién té.

Cédc cong cu cia CSTT tic dong chi y&u d€n cdc bién s6 trén thi
trudng tién t&, vi vay, trong giai doan hdi nhap qudc t&, viéc hoan thién CSTT
phai di d6i v6i viéc cling c6 va phat trién thi trudng tién té lién ngan hang (ci

ndi té va ngoai t&) va thi trudng tién t& thit cAp theo hudng sau:
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1/ Hoan thién cdc quy dinh phdp Iy vé thi truong tién té theo huéng md
rong va chudn héa kha niang phat hanh cdc cong cu giao dich trén thi trudng.

Céc cong cu giao dich bao gdm: Tin phi€u Kho bac, chitng chi tién g,
thuong phi€u, cdc cam két mua bdn lai... phdi c6 dui nhirng tién ich t8i da cho
ngudi s§ hitu nhu phdi 13 nhitng chiing chi vo danh, khé 1am gid, dugc chuyén
nhuong va dé dang dugc cdc ngin hang chi€t khau. Mudn vay, NHNN can
ban hanh nhitng quy dinh rd rang cho su luu thong ctia cdc ching tir ¢ gid néi
trén, thuc hién md rong nghiép vu chi€t khau cdc gidy t6 cé gid giita céc
NHTM véi khdch hang va v6i cdic NHTM khéc, dong thdi viéc mé rong chiét
khau nay ciing dudc thuc hién gitta NHNN v6i cdc NHTM.

2/ M rong thanh vién tham gia giao dich binh ddng trén thi truong lién
ngdn hang cho tit cd cic NHTM, ké cd cdc chi nhanh NHTM nudc ngoai,
NHTMCP, NH lién doanh.

3/ Tieng budc hoan thién va phdt trién thi truong tién té thit cdp, thi
trudng ndi, ngoai t& lién ngin hang, phat trién cdc cong cu tai chinh clia cong
cu nay, dic biét 1a cdc nghi€p vu forward, swap, option, cdc giao dich phong
tranh rdi ro vé ty gid, 13i suit.

4/ Xay dung co ché truyén dan ciia CSTT, qua dé, ding ldi sudt diéu tiét
thi truong tien té.

D& ddm bdo tdc dong lan truyén nhanh ciia CSTT dén céc thi trudng,
céc giao dich chitng khodn ngin han trén thi trudng tién té phdi dudc thuc
hién cht yéu qua NHNN. Theo d6, NHNN phai lam ddu mdi t6 chic ddu thiu
céc chitng khodn ngén han ( tin phi€u Kho bac, ky phi€u, tin phi€u, chitng chi
tién glri cia NHTM...) trén thi trudng so cap, dong thdi NHNN ciing c¢6 thé chd

dong mua, ban lai cdc gidy t c6 gid nay cho cdc d6i tdc trén thi trudng tién
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té. Mudn vay, NHNN phdi nim giit mot lugng 16n cdc chitng khodn c6 khd
ning thanh khodn cao (chd yé&u 1a tin phi€u Kho bac) dd stc can thiép vao lai
sudt trén thi trudng tién té.

DPong thdi, d€ thi€t 1dp mdi quan hé chit ché gitta NHNN va céc
NHTM theo co ch€ thi trudng, NHNN cin hoan thién cdc cong cu ldi suat cd
ban, 1di sudt chi€t khau, 13i sudt thi trudng md dé€ cidc mic 1di sut nay tic
dong dén 1ai suit clia cic NHTM, x6a bd viéc sit dung cdc cong cu truc tiép,
cdc bién phdp hanh chinh lam han ché& sy phat trién ctia cic NHTM.

5/ Xay dung hé thdng thu thdp thong tin, thong ké, hé thong héa, du bdo
vé quan hé cung cdu ndi, ngoai té lam cdn cit dieu hanh ldi sudt va ty gid trén
thi truong tien té.

3.3.6.3. Phit trién thi trudng chitng khoan.

Thi trudng chitng khodn Viét Nam ra doi vao thang 7/2000 da danh dau
mot budc ti€n quan trong trong qud trinh phat trién thi trudng tai chinh : md ra
mdt phuong thitc huy dong von trong dai han va ddng thdi ddm thdi ddm tinh
thanh khodn cao cho cédc loai chiing khodn trén. Tuy nhién, hién nay quy mo
thi trudng con nhd bé so vé6i ti€ém ning, né chua tic dong 16n d€n nén kinh t&,
c6 nhitng nim, gid chitng khodn 1én xudéng that thudng, cung ciu mit cin
bing, vi vy, né chua thuc sy 12 mdt kénh huy dong von trung va dai han, tinh
hap din d6i v6i xa hdi chua cao. PE khic phuc nhitng han ch€ trén nhim phat
trién thi trudng ching khodn, hd trg cho viéc diéu hanh CSTT phuc vu cho
ting trudng kinh t&, tdi xin dugc dé xuat mot s6 y ki€n sau :

1. Hoan thién moi truong phdp ly cho chitng khodn va thi truong chitng

khodn.
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Hoan thién mdi trudng phdp 1y vé chiing khodn va thi trudng chiing
khodn cin thyc hién nguyén tic quin 1y thi truSng ma T8 chic qudc t&€ Céc
Uy ban ching khodn dd khuyén nghi dong thdi phdi phit hgp véi tinh hinh va
dic di€m ctia Viét nam theo xu huéng hdi nhap qudc t&.

Trude mit, Bo Tai chinh cin x4y dung Dy thdo Luat chitng khodn trinh
Qudc hoi theo diing ti€n dd ma Nghi quy€t Qudc hdi va Uy ban Thudng vu
Qudc hdi da ban hanh. Pay chinh 14 ¢d s phdp 1y quan trong cho hoat dong
cua thi trudng chitng khoén, khic phuc nhitng khé khiin ma véi cd s& phap ly
hién nay Nghi dinh 144 va cdc vin bdn huéng din khic chua thé gidi quyét
dugc.

2. Tang cuong hang héa cho thi truong vé sé lugng, chdt luong, chiing
loai.

Hoat dong cia thi trudng chitng khodn Viét Nam trong thdi gian gin
day (nhat 1a tir khodng thdng 1/2006) c6 nhiéu diu hiéu khd quan, ngoai
nhitng nha diu tu ¢d phi€u binh thudng, din chiing 1 cdng nhin vién chic,
ngudi lao dong, ngudi ndi trg, ngudi vé huu, du khich 1a ngudi nudc ngoai...
cling tham gia mua, bdn co phi€u. B3 c6 hién tugng 1énh mua dit nhiéu, dffy
gid mot so loai chitng khodn d&€n mitc kich tran (gid déng clra ngay hom trudc
cong thém 5%, day 1a bién do ting gid cao nhit dudc phép). Theo ddnh gid
ctia mot sd nha kinh t€, diy 1a diu hiéu t6t cho thdy thi trudng chitng khodn
Viét Nam di c6 nhitng budc phat trién can thi€t, hdp thu lugng von 16n clia x4
hoi, hién tugng gi4 ting trong nhitng thang qua I3 do thi trudng nha di't déng
biang, vang lén gid.. nén cdc nha dau tu phai chuyén huéng sang thi trudng

chung khoén.
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Pé€ viéc ting gia nay khong trd thanh hién tugng “gia bong béng”, gidi
phdp chd y&u va lau dai 1a phai phat tri€n thi trudng ching khodn, ting cung
hang héa cho thi trudng chiing khodn ddp ng luong cau chitng khodn trong xa
hdi dang ting cao, khong dé€ x4y ra hién tuong thi€u hang héa, giy 4ch tic
trén thi trudng, 4nh hudng quyén 1gi clia cdc nha diu tu vd cdc nganh khic
trong xa hoi. Trong thdi gian t6i Chinh phd can:

+ Pua céc t8 chic di diéu kién dudc niém yét § thi trudng k€ ca cong
ty lién doanh, 100% v&n nudc ngoai, cdc doanh nghiép vira va nhd.

+ Tao diéu kién thdng thodng cho cdc doanh nghiép 16n phét hanh trai
phi€u cong ty. Trudc mit, nén thuc hién & nhitng cong ty 16n, hoat dong trong
linh vyc ngin hang, diu khi, hang khong, dién luc, cAp nuéc, buu dién, cd khi.
Day 1a nhitng nganh ra't can cho su nghiép cong nghiép héa dit nudc. Vi vay,
viéc md rong dau tu cdc nganh nay dé ting von diéu 1& nhim ddi mSi cong
nghé, md rong quy md sdn xuit, kinh doanh, mdt mit, sé tao dnh hudng day
chuyén c¢6 1¢i cho cdc nganh khdc trong nén kinh t&€, mit khdc, tao hang héa
da dang cho thi tru6ng chitng khodn.

+ Thiic ddy ti€n trinh ¢ phan héa c4dc doanh nghiép nha nudc, lua chon
nhitng doanh nghiép 1am #n c6 hiéu qua dé€ gin lién c6 phan héa vdi niém yét
chitng khodn, chuyén viéc cdc doanh nghiép ban tryc ti€p cd phi€u cho cong
ching sang co ché diu thiu va bio lanh phat hanh trén thi trudng chitng
khodn d€ ddm bio qud trinh d4nh gi4 tai sdn va cdc ti€n trinh ¢4 phin héa
dugc ti€n hanh cdng khai theo luat 1& chung, c6 sy gidm sat cia xa hoi ciing

nhu viéc dinh gid c6 phi€u s& dudc hinh thanh theo gid thi trudng.
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Mit khéc, d€ thic ddy qué trinh ¢ phan héa, Nha nudc cé thé xem xét
giadm ty 1& ¢ phan Nha nudc nim giit d€ cong chiing thiy o sy thay d6i thuc
st v€& quyén sd hitu va 1di ich kinh t& cla chii dau tu.

3. Hoan thién t6 chifc thi truong chitng khodn.

+ Hién dai héa giao dich cta trung tim giao dich chitng khodn.

Hé thong giao dich cin dugc ning cAp cho phil hgp v6i quy mo thi
trudng ngay cang phat trién, md rong cic phuong thic nhan 1énh cho cédc
Cong ty ching khoan nhu di€n thoai, fax, mail...

Hién nay, Trung tim giao dich ching khodn TP.HCM truc ti€p quan 1y
va van hanh hé thdng giao dich bang 1 danh cho cdc doanh nghiép c6 von ti
10 ty ddng trd 1&én. Trung tim giao dich chiing khodn Ha ndi tryc ti€p quin ly
va van hanh hé thong giao dich bing 2, danh cho c¢d phi€u clia cdc doanh
nghiép vira va nhd cé von tir 5 ty dong trd 1én. Trong tuong lai nén tirng bude
phét trién cdc TTGDCK khi c¢6 diéu kién s& ndi mang hai hé thdng nay thanh
S& giao dich chitng khodn ¢6 hai san giao dich.

+ Cung cap da dang, minh bach cdc thong tin vé cdc cdng ty niém yé&t
va tinh hinh giao dich trén thi trudng. Mudn vay, cin thuc hién t8t cong tic
ki€m todn, ch€ d bdo cdo tai chinh, k& todn & cong ty va hoan thién cic quy
ch& vé quy trinh giao dich, lvu ky, niém y&t... theo huéng rd rang, cong khai
dé tao long tin ddi vdi cdc nha dau tu.

+ Nang cao nidng luc quan ly, gidm sat hoat dong thi truGng ching
khodn.

XAy dung co ch€ gidm sdt theo cdc cAp dd khdc nhau : UBCKNN gidm
sdt toan bo thi trudng, TTGDCK gidm sat cdc hoat dong giao dich trén san,

cdc Cong ty chitng khoan huéng din khdch hang tudn thd cdc ché dd hién
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hanh, kip thdi phat hién nhirng hanh vi pham phdp, ddm bdo sy vn hanh c6
hiéu qua cua thi trudng chiing khodn.

3.3.6.4. Pao tao va bdi dudng ngudn nhin lyc.

Su phd sin ctia mdt s6 TCTD ciing nhu sy t8n that lugng tin dung trong
xa hoi do gia ting cdc khodn ng khé doi ciia cac ngin hang trong nhitng nim
qua 12 mot minh chitng cho sy yéu kém trong viéc di€u hanh quan 1y clia hé
thong ngan hang, nhat 12 sy yéu kém c4 mit dao ditc 14n nghiép vu chuyén
mdn clia mot s6 can bo tin dung. Do d6, trong giai doan hién nay can dic biét
coi trong cong tdc cdn bd va niang cao chit lugng ngudn nhan lyc, ciAn xem
day 1a nhan t6 quyét dinh sy thing 1di cla cdc hoat dong kinh doanh nhim
ning cao sidc canh tranh, thuc hién hién dai héa va hoi nhip clia hé thong
ngin hang. Ting cudng dio tao, bdi dudng hoic tuyén chon nhitng cdn bd c6
dao difc nghé nghiép va ning lyc chuyén mon gidi. Khong ngiing ning cao
trinh do chuyén mon lién quan dén cdc hoat dong tin dung, ngin hang, cic
ki€n thitc vé& phdp lut, thi trudng, kinh t& ... nhit 13 trinh d6 thim dinh, ddnh
gid cdc du 4n vay von ctia khdch hang, thuc hién vai tro tu van, gidp dd khdch
hang trong viéc vay von, phuong dn diu tu von vay vao cdc hoat dong sdn
xuat kinh doanh hay tiéu dung c6 1di nhat....

Mudn thuc hién dudc cdc chinh sdch trén can c6 ch& dd dai ngd xiing
ding d€ thu hit cdc chuyén gia gidi, trinh d6 cao, phit hdp v6i cong nghé
ngin hang hién dai. Pong thdi, cAn thi€t 1ap mot co ché ki€m tra, gidm sit
chit ché d€ ban hanh ché& do thudng, phat nghiém minh. Mdi c4n bo tin dung
déu c6 quyén 1gi va nghia vu r6 rang ddi véi cong viéc cu thé ma minh chiu

trach nhi€ém.
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KET LUAN CHUGNG 3

Dya trén nhitng dién bié€n thuc t&, cdc ddnh gid vé CSTT va hoat dong
cia NHNN trong thdi gian tif nim 1990 dén nay, ciin ct vao cdc dinh huéng
dai han vé phat tri€n kinh t& - xa hoi va chi€n lugc tai chinh - tién té - ngan
hang, Luin dn da dua ra nhitng gidi phdp cho CSTT Viét Nam trong xu thé&
hoi nhap qudc t€.

Nhitng gidi phdp trén dugc trinh bay chd y€u mang tinh dinh hudng vi
md, bsi vi CSTT la chinh sich diéu ti€t vi m6 nén kinh t&. Trinh tu ndi dung
cdc gidi phdp dudc sip x€&p theo co cau clia CSTT cung vdi cdc gidi phdp hd

trg, c6 lién quan mat thi€t d€n viéc thyc thi CSTT.
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KET LUAN

Trong viéc diéu hanh vi m6 nén kinh t&€, CSTT la mdt trong nhitng
chinh sdch kinh t&€ quan trong gép phan cling v6i cdc chinh sdch kinh t& khac
dé chinh phii diéu hanh c6 hiéu qua nén kinh t& theo nhitng muc tiéu kinh t& -
x4 hoi § mdi thoi ky .

T khi m& cira va hoi nhap vdéi kinh t€ th€ gidi, NHNN Viét Nam da
thuc su khfmg dinh vai trdo quan trong cia minh trong viéc thi€t lap, diéu
hanh, st dung cdc cdng cu ctia CSTT va tirng budc hdi nhidp vao thi trudng
tién té - tai chinh, cong nghé ngan hang trong khu virc va trén thé gidi. Trong
qud trinh thuc hién d3 khong it van dé dit ra trong nhin thdc ciing nhu trong
hoat dong thuc ti€n doi hdi CSTT phdi ludn dude hoan thién dé thich ung vG6i
diéu kién kinh t& trong nudc va trén th€ gidi ludn van dong bién ddi khong
ngung.

Trén cd sG nhitng nhin thic khoa hoc trén, Luidn an nghién ctu da di
vao phan tich nhitng van dé sau :

1. Phan tich vé mit 1y luin nhitng ndi dung co bdn clia CSTT va hoat
dong ctia NHTW, trong d6 nhdn manh vai trd quan trong cia NHTW trong
viéc hoach dinh diéu hanh CSTT.

2. Phan tich tinh hinh kinh t&€ xa hoi , tinh hinh thuc hién CSTT va hoat
dong ctia NHTW trong thdi gian qua, tong k&t nhitng thanh qui da dat dudc
vé mit tién té-ngdn hang dong thdi nhitng ton tai cAn dudc khic phuc trong

thoi gian t6i.
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3. Ti nhitng 1y luin thyc ti€n, nhitng mit dugc va chua dudc néu trén,
phin 3 12 phin trong tAm ctia Ludn 4n nghién cifu dua ra nhitng gidi phap dé
hoan thién CSTT trong giai doan hién nay, nhitng gidi phdp trén c6 dugc do
cin cd vao tinh hinh thyc hién CSTT trong thdi gian qua két hgp v6i nhitng
dién bi€n tai chinh-tién té trén th€ gidi nhim phuc vu cho nhitng dinh huéng
16n ctia nén kinh té&.

Viéc nghién ctu CSTT va hoat dong ctia NHTW 1a mot linh vuc rat
rong 16n, phitc tap, lién quan d&én nhi€u nganh, nhi€u van dé, cd qudc nodi va
qudc ngoai. Vi vdy, nhitng ¥ ki€n déng gép trong Luin 4n nghién ctu nhim
hoan thién CSTT trong giai doan hién nay, chic chin s& khong trdnh dudgc
nhitng thi€u s6t cin dudc nghién ctu sdu rong hon nita d€ ngay cang hoan

thién CSTT phu hgp véi nhitng dién bién kinh t€ trong tirng thdi ky .
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PHU LUC

Bdng 1 : Ting trudng kinh t&€ va lam phat

bvt: % nam.

Chi tiéu Ty 1é ting GDP Ty 1& lam phat
Nam

1991 6,0 67,5
1992 8,6 17,5
1993 8,1 5.2
1994 8,8 14,4
1995 9,5 12,7
1996 9,3 4,5
1997 8,2 3,6
1998 58 9,2
1999 4,8 0,1
2000 6,7 -0,6
2001 6,8 0,8
2002 7,0 4
2003 7,3 3
2004 7,7 9,5
2005 8,4 8,4

Ngudn: Téng hgp tir Nién giam Thong ké cac niam tir 1991 - 2005
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Pvt : - S du' : ty dong

- Ty trong : %

Tiét kiem, TG c6
Tién mit TG khong ky han M1 ky han, ky M2
phiéu
Nam Ty Ty Ty Ty Tang so
So du | trong/| S6 du | trong/| S6 du | trong/| S6 du | trong/| S6 du | niim trudc

M2 M2 M2 M2 (%)
1991 6.452,4 31 9.367,6 45 | 15820 76 4.996 24 |20.817 79,0
1992 11.367 39 11.074 38 |22.441 77 6.703 23 [29.144 33,7
1993 17.569 44 11.578 29 129.147 73 10.780 27 139.927 19.9
1994 20.562 43 9.977 21 30.539| 63 16.975 36 |47.514 33,2
1995 22.785 36 13.923 22 |36.708 | 58 26.581 42 |63.289 22,6
1996 27.158 35 17.846 23 | 45.004 | 58 32.588 42 | 77.592 22,7
1997 29.514 31 20.945 22 50459 53 44.746 47 | 95.205 26,1
1998 45.622 32 26.411 22 |72.033| 54 48.021 46 |120.054 23,9
1999 60.224 36 31.763 19 (91997 | 55 75.229 45 |167.176 39,25
2000 74.339 32 60.399 26 |134.738] 58 97.568 42 |232.307 38,96
2001 85.790 30 82.931 29 |168.722| 59 117.247 41 |285.969 23,09
2002 87.650 25 122.709 35 |210.360| 60 140.239 40 1350.599 22,6
2003 103565 | 23,5 | 165.263 | 37,5 |268.829| 61 171.874 39 1440.703 25,7
2004 | 126.042 22 229.165 40 |355.207| 62 217.707 38 |572.913 30
2005 | 144.373 21 268.124 39 412497 60 274.998 40 687.495 20

Ngudn: Bio cdo thudng nién ciia NHNN.
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Béng 3 : Ty 1é ting tdng phuong tién thanh todn va ty 1& lam phit hing nim

Dvt : %/nam
Chi tiéu
Nim Ty I¢ ting M2 Ty 1& lam phat

1991 79,0 67,5

1992 33,7 17,5

1993 19.9 52

1994 33,2 14,4

1995 22,6 12,7

1996 22,7 4,5

1997 26,1 3,6

1998 23,9 9,2

1999 39,25 0,1

2000 38,96 -0,6

2001 23,09 0,8

2002 22,6 4

2003 25,7 3

2004 30 9,5

2005 20 8,4

Nguén: Bio cdo thudng nién ciia NHNN.
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Bdng 4 : Ty 1é ting von huy dong va cho vay.

bvt: % nam

Chi tiéu
Nam Miic ting huy dong Miic tang tin dung

1993 11,5 54,5
1994 34,0 27,5
1995 37,5 27

1996 29,0 20,0
1997 25,7 23,0
1998 34,2 16,4
1999 35,6 19,2
2000 43,2 38,14
2001 24,9 23,1
2002 22,5 27,6
2003 22,7 27

2004 23 26

2005 24 26,7

Nguon : Ngan hang Nha nuéec.
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Béng 5 : Ty 1& du trit bit budc d6i vdi cdc td chife tin dung (*)

bvt :
%

Niam VND Ngoai té
1997 10 10
1998 10 10
1999 5 5
2000 5 12
2001 3 10
2002 3 5
2003 2 4
2004 5 8
2005 5 8

Nguon: Ngan hang Nha nuéc

(*) Ty 1& du trit bit budc trén dugc tinh trén tién gii khong ky han va cé

ky han du6i 12 thang, ¢ cic NHTM nha nuéc, NHTM cé phan dé thi, Chi nhanh
Ngan hang nudc ngoai, Ngan hang lién doanh, Cong ty tai chinh va dugc thong

ké vao thang 12 cac nam.
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Bédng 6:: Lai suit tin dung d6i véi nén kinh t€ giai doan 1993-1995.

Dvt : % /thang

1993 1994 1995
I. Lai sudt tién g6i 20/4 1/10 1/8 1/11 1/7 15/9
1. Tién géi khong ky han
- Tai khodn c4 nhan 0,305 | 0507 10,50,
- Tiét kiém dan cu 0,8 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
- Céc t§ chife kinh t& 0,1 0,1 0,1 0,1 0,5 0,7
2. Tién gé6i ky han 3 thiang
- Tai khodn c4 nhin 1,4 1,4 1,4 1,4
- Tiét kiém dan cu 1,7 1,4 1,4 1,4 1,4 1,4
- Cic t8 chic kinh t& 1,0 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
3. Tién gdi ky han 6 thang
- Tai khoan c4 nhan 1,7 1,7 1,7 1,7
- Tiét kiém dan cu 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
- Céc t6 chic kinh t& 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
4. Tién g&i ky han 1 nim 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
II. Lai suat cho vay tdi da 2,1 2,1 2,1 2,1
1. Cho vay ngén han 2,3 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
2. Cho vay dai han 1,5 1,2 1,7 1,7 1,7 1,7

Ngudn : Ngan hang nha nuéc
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Bang 7:Trin 14i suat cho vay giai doan 1996 - 1999
bvt: %/thang

1996 1997 1998 1999
Trin lai sut /1 |15/7 19 | 11 (/7 |11 12 | 1/6 | 1/8 4/9 |25/10
cho vay
Cho vay ngén/1,75 [ 1,6 1,5 [1,25 1,0 [1,2 ‘1,1 [1,15/1,05 |0,95 |0,85
han
Chovaydai |1,7 [1,65 /1,55 1,35 /1,1 [1,25|1,15 [1,15/1,05 |0,95 0,85
han
Nguédn : Ngian hang nha nuéc
Bang 8: L4i suat thi trudng tif nim 2003 d&n nay (1)
bvt: %/thang
Nam 2003 2004 2005
Chi tiéu 7/03 10/03 12/03 10/04 12/04
Lai suat c ban 0,625 | 0,625 | 0,625 0,625 0,625 | 0,6875
Lai suit huy dong 0,72 0,6 0,65 0,72 0.73 0,75
binh quian
Lii sui't cho vay binh 0,95 0,75 0,80 0,95 0,95 1
quan

Ngudn : Ngan hang nha nudc

(1) Lai sua't tinh binh quan cho cdc NHTM Nha nuéc, ky han 24 thang.



Béng 9: Lii sult tdi cAp von va 1di sut tdi chi€t khau cia NHNN ddi véi cdc
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NHTM.
Niam Thoi diém diéu | Lai sua't tdi cAp von Lai sua't tai chiét
chinh khau
1996 (1) 100 100
1997 (2) 3/97 1,1 1,05
8/97 0,9 0,85
1998 8/98 1,1 1,05
1999 1/99 1,1 1,05
11/99 0,5 0,45
4/2000 0,45 0,40
2000 7/2000 0,40 0,35
9/2000 0,50 0,45
2001 4/01 0,45 0,40
6/01 0,40 0,35
2002 (3) 4,8 4,2
2003 3/03 6 4,2
8/03 5 3
2004 5 3
2005 6,5 4,5

Nguédn : Ngan hang Nha nuée.
(1) T niam 1996 tré vé trude, lai suat tai cAp von va tdi chi€t khau tinh
theo % véi 1ai suat cho vay ciia cac Ngian hang thuong mai d6i véi nén kinh té&,
(2) Tu nim 1997 d&n niam 2001, 13i suit tai cAp von va tai chi€t khau tinh
theo mifc ldi sud't cu thé hang thang.
(3) Tir nam 2002 tré vé sau, 1ai sud't tdi cAp von va tii chi€t khau dugc

tinh theo mic l1ai suat nim



204

Bédng 10: Hoat dong nghié€p vu thi trudng md tir khi chinh thitc khai truong

dén nay.
Nam 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Chi tiéu
Pinh ky giao| 1phién | 1phién | 2phién | 2phién | 3phién 4phién
dich /10ngay | /tudn /tuan /tuan /tuan /tuan
So phién giao
dich/ nam 16 48 85 107 123 129
Téng doanh
50 giao dich 10.233 12.280 15.596 21.211 61.936 77.520
(ty dong)
-Mua 8.852 9.889 10.986 11.205 42.700 57.409
-Ban 1.381 2.391 4.610 10.006 19.236 20.111
Lai suat 4,9 -5,3 43-5 3,5-4 3,5-4,2 4,5 -5
(%/mam)
Téng doanh sé 120 127 136 292 253
giao dich so
nim trudce (%)

Ngudén: NHNN
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Bdng 11: Ty gid va lam phat cia Viét Nam trong giai doan

1989 - 1992 .
Nam Ty gia USD/VND Ty 1¢ lam
oo e S phat (%)
Gia chinh Gia thi truong Tang (giam)
thitc nha nuée tu do ty gia chinh
(VND/USD) (VND/USD) thic
(%)
1989 4.200 4.570 34,7
1990 6.650 7.550 + 28,30 67,5
1991 12.720 12.550 + 91,27 66,0
1992 10.720 10.550 - 15,72 17,5

Ngudn : Tap san khoa hoc Ngian hang tir s6 1.1994 dé&n s6 12.1994.
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Bdng 12: Ty gid va lam phat cia Viét Nam trong giai doan 1993 - 1996

Nim Ty gia Tiang (giam) Ty 1¢ lam
(VND/USD) ty gia so véi nim phat (%)
trudc (%)
1993 10.835 + 1,07 5,2
1994 11.050 +1,98 14,4
1995 11.040 #0 12,7
1996 11.060 + 0,18 4,5

Nguén : Tap chi Ngan hang.
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Bdng 13 : Ty gid chinh thitc va bién dd dao dong giai doan 1997 dén ngay

25/2/1999.
Ngay Ty gia chinh Biénd) dao Tylé ting ca Ty l¢ lam
thic dong nam (%) phat
(VND/USD) (%) (%)
27/2/97 11.175 +5
13/10/97 11.175 +10 1,03 3,6
16/2/98 11.800 +10
7/8/98 12.998 +7
6/11/98 12.992 +7
14/11/98 12.991 +7
16/11/98 12.989 +7
26/11/98 12.987 +7
15/12/98 12.980 +7 16,15 9,2

Nguodn : Tap chi Ngan hang
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Bdng 14: Bién dd giao dich ty gid tir 26-02-1999 dén nay.

Tt 26-2-99 dén | T 1-9-2000 | Tur 18-9-2001 | Twr 1-7-2002
Ky han . ) .
30-8-2000 dén 17-9-2001 | dén 30-6-2002 dén nay
Khong ky han +0,10% +0,10% +0,10% +0,25%
Ky han 30 ngay | +0,58% +0,20% +0,40 % +0,50%
Tir 31 - 44 ngay +0,87 % +0,40% +0,40% +1,20%
Tir 45 - 59 ngay *1,16% +0,40 % +0,40 % *1,20%
Tu 60 - 74 ngay +1,45% +0,45 % +1,50% +1,50%
T 75 - 89 ngay +1,75% +0,65 % +1,50% +1,50%
T 90 - 104 ngay +2,04% +0,79% +2,35% +2,50%
Tu 105 - 119 ngay +2,33% +1,14% +2,35% +2,50%
Tu 120 - 134 ngay +2,62 % +1,26 % +2,35% +2,50%
Tu 135 - 149 ngay +2,92 % +1,38% +2,35% +2,50%
Tir 150 - 164 ngay | +3,21% +1,38% +2,35% +2,50%
T 165 - 179 ngay | +3,50% +1,40% +2,35% +2,50%

Ngudn :

Tap chi phit trién kinh t& Thang 10-2002.
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Bdng 15: Ty gid giao dich binh quén trén thi trudng ngoai t&€ lién ngin hang
tr 1999 dén nay.

Nam Ty gia giao Ty 1é tang Ty 1€ lam

dich binh quin (*)  so v6i ndm truégc phat (%)
(VND/USD) (%)

1999 14.000 1,1 4,8

2000 14.515 3,7 -0,6

2001 15.024 3,5 0,8

2002 15.350 2,16 4

2003 15.630 1,82 3

2004 15.755 0,79 9,5

2005 15.897 0,91 8,4

Ngudn: Tap chi Ngan hang tir 1999 d&én 2005
(*) Ty gia giao dich binh quin trén thi trudng ngoai té lién ngin hang

dugc thong ké vao thoi di€ém cudi nam.
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