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11 il • " ' ' ^''^^ chinh cua bdi viet nay Id gidi thieu 
l| • tdng quan vl chinh sach kich ciu qua lai 

psuat, nhan dinh vl hieu qua cua chinh 
sdch, dong thdi phan tich nhdng rao ein, vd rui 
ro cua chinh sach kich ciu qua lai suat doi vdi cdc 
ngan hang thddng mai (NHTM), tren cd sd do dl 
xua't cdc giai phdp de han che rui ro cho cdc 
NHTM. 

1. Stf \iiifc ve g6i kich ciu kinh t&'thong qua hd 
trqr lai suS% cda Chfnh phu 

Ngay 12/05/2009, Bp Ke hoach va Dau td da 
cong bo chinh thdc vl gdi kich cau co gid tri 
143.000 ti dong cua Chinh phu. Vdi cdng bd nay, 
VN da tdi khdng dinh dddc n i im tin vdi the gidi 
va nhieu quo'c gia danh gid rat eao ph in dng eua 
Chinh phu VN trong viec ddi phd vdi khd khdn 
toan cau. 

Goi kich cau tUdng duoiig 8 ty USD dUdc chia 
thdnh 8 phan cd cac gid tri khdc nhau. Cu the cdc 
phan cua goi kich ciu ndy bao gdm: 

• Ho tra lai sua't vay vd'n tin dung khoang 
17.000 ti dong. 

• Tam thu hdi vo'n dau tu xay dUng ca ban dng 
trddc khoang 3,400 ti ddng. 

• Ung trddc ngan sach n h i nUdc de thdc hien 
mpt sd du an cap bach khoang 37,200 ti dong. 

• Chuyen ngudn vdn diu tu ke hoach nam 
2008 sang nam 2009 khoang 30.200 ti ddng. 

• Phdt hanh them trdi phieu chinh phu 

khoang 20,000 ti ddng. 

• Thdc hien chinh sach gi im thue khoang 
28,000 tl dong. 

• Tang them dd np bao lanh tin dung cho 
doanh nghiep khoang 17.000 ti dong, 

Cac khoan ehi kich cau khdc nh im ngan chdn 
suy giim kinh te, d im bao an sinh xa hpi khoing 
7,200 ti ddng. 

- Ngoai nhdng khoin tien cu the neu tren, 
Chinh phu con chi dao NH Phdt trien VN (VDB) 
va cdc quy tin dung cua Chinh phu vd dia phuang 
thUc hien bao lanh thanh todn cho eac doanh 
nghiep nhd va vda tren dia ban cd nhu ciu vay 
vo'n nhung khong du tai san the chap tai cdc 
NHTM de vay vo'n hd tra san xuit, nhim thao gdi 
hoan toan nhdng khd khan cho doanh nghiep nho 
va vda [1], 

Han thd nda, b ing cong van sd: 443/QD-Ttg 
ngdy 4/4/2009 v/v ho trd lai sui t cho eac td chdc. 
ca nhan vay vd'n trung, ddi han NH de thdc hien 
dau td mdi de phdt trien san xua't - kinh doanh 
va Thong td 05/2009/TT-NHNN ngay 07/04/2009 
cua NHNN hddng d in viec thdc hien hd trd lai 
suit cho cac td chdc, ca nhan vay vdn trung, dai 
han NH de thuc hien diu tu mdi de phdt trien 
s in xuat - kinh doanh. Thdi han hd trp lai suit 
24 thang, viec ho tra lai sui t dUpc thUc hien cho 
cdc khoan giai ngan phdt sinh td ngay 01/04/2009 
den 31/12/2009. Lai sua't hd trd t i in vay la 
4%/iiani. 
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v l tuyen bo 8 ty USD nay, phai thda nhan do 
Id mpt quyet sdch nhay ben va kip thdi. Muc dich 
cua goi kich cau dau tien la ngan chan suy giim 
kinh te va dam bao an sinh xa hdi da va dang 
phdt huy tdc dung tdt. Viec trien khai thUc hien 
vdn kich cau cua Chinh phu khd kip thdi, da tao 
ra dpng lUc klioi phuc cho nen kinh te dang trong 
tinh trang tri tre va suy giim, dem lai nhdng ket 
qui tich cUc bUdc diu. 

- Vl cap bu lai suit 4% cho doanh nghiep tdi 
da 12 thang: 

Mde bu lai suit la 4% cho cac khoan vay vo'n 
lUu dpng theo tieu chi neu tren trong ndm 2009. 
Doi tUdng dUdc vay gom cac doanh nghiep thupc 
cac thanh phin kinh te. Dau moi cho vay la cac 
NHTM VN; thdi diem thuc hien b i t dau ngay td 
diu ndm 200S; thdi ban hd trd lai suat td̂ i da 
khdng qud 12 thang. Nhd vay, cac doanh nghiep 
hoat dpng trong linh vdc SX-KD thupc cdc thanh 
phan kinh te diu dddc thu hddng trdc tiep khoan 
kich cau 17,000 ti ddng cua Chinh phu, thong qua 
viec Chinh phu bu lai su i t 4% khi vay vdn lu'u 
dpng d cac NHTM VN. Qua dd hd trd doanh 
nghiep giam bdt khd khan, tiep can ddpc vdi 
ngudn vdn NH vdi chi phi hop ly, tao dpng lUc cho 
he thdng NH, td chdc tin dung md rpng hoat dpng 
huy dpng vdn va cung dng von cho n in kinh te, 

Thu tudng da giao NHNN chu tri phdi hpp vdi 
Bp Tai ehinh trien khai ngay phdang dn cap bu 
lai sui t thong qua eho vay von lull dpng d cac 
NHTM, Bp Ke hoach va Dau tU va cac Bp, nganh 
lien quan khan trUdng nghien cdu thu tuc cho vay 
nhanh, don giin. hieu qua dd̂ i vdi cac dd an, cong 
trinh kinh te - xa hpi dang trien khai va co kh i 
nang hoan thanh trong nam 2009 va 2010 cung 
nhd mpt sd cdng trinh cip bdch. quan ti"png kliac. 
Chinh phu cung da ban hanh cd che bao lanh tin 

dung eho DN ed vdn dieu le 20 ti ddng trd xudng 
va dudi 500 lao dpng. Theo do, khdng bio lanh tin 
dung cho nhdng nganh nghi nliU td van, kinh 
doanh chdng khodn, vui chdi giii tri v.v.. 

Mde bao lanh tdi da bang 100% sd nd gdc va 
lai phat sinh. Thdi ban bao lanh phu hdp vdi thdi 
ban cho vay va chu ky s i n xuat kinh doanh. Phi 
bio lanh tdi da bang 0,5%/nam/sd tien dddc bao 
lanh. 

Phu'dng an sd dung khoin kich cau dau td 
17.000 ti ddng trong ndm 2009 mpt cdch hieu qua 
nha't da dUdc thdng qua tai phien hpp thudng trdc 
Chinh phu vdi lanh dao mpt sd Bp, ngdnh, diln 
ra ngay 15/01/2009. Ngudn vdn kich eau diu tU 
nay dUpc sd dung chu yeu b ing hinh thdc bu lai 
suit khi doanh nghiep vay vo'n luh dpng phuc vu 
cho s in xuit kinh doanh (cdc doanh nghiep vay 
vdn Idu dpng de nhap khiu hang tieu dung chUa 
thiet yeu, vay kinh doanh chdng khodn, tai chinh, 
NH, vay vdn de tra nd cdc hdp ddng tin dung khdc 
V.V.. khdng dUpc hudng chinh sach Uu ddi nay). 

Quyet dinh sd 131/QD-TTg cua Thu tUdng 
Chinh phu ngay 23/01/2009 va Thdng td 02/TT-
NHNN ngay 03/02/2009 vl viec "Quy dinh chi tiet 
thi hdnh viec hd trd lai sui t cho cdc td chdc, cd 
nhan vay vdn NH de s i n xua't kinh doanh", theo 
do NHNN hd trd ldi su i t 4% cho doanh nghiep 
cho den he't nam 2009, So' t i in dung de bu 4% lai 
sui t la td ngan sdch, dupe NHNN trien khai 
thdng qua he thdng NHTM. Ngdy 10/03/2009, Thu 
tudng Chinh phu ban hanh Quyet dinh sd 333/QD-
TTg v/v sda ddi, bd sung mpt so dieu cua Quyet 
dinh sd 131/QD-TTg ngay 23/01/2009 vl viec ho 
trp ldi suit cho cdc td chdc, ca nhan vay vd'n NH 
de s i n xui t kinh doanh. Tiep theo ngay 
13/03/2009, NHNN da ban hanh Thdng td sd 
04/2009/TT-NHNN v/v sda ddi, bd sung Thong tU 

Phat trien kinh te - Thang Hai nam 2010 



KICH THICH KINH TE & GIAI PHAP TAI CHINH TIEN TE 

so 02/2009/TT-NHNN ngay 03/02/2009 quy dinh 
chi tiet thi hanh viec hd tra lai sui t cho cdc td 
chdc vd cd nhan vay vo'n NH de s i n xua't - kinh 
doanh. 

Cac ngdnh dUpc cap bu theo danh muc sau: 

Cl - Nganh nong nghiep va lam nghiep, 

C2 - Ngdnh kinh te thuy san. 
C3 - Nganh eong nghiep che bie'n. 
C4 - Ngdnh san xuit vd phan phd î dien khi dot 

va nUdc. 
C5 - Nganh xay ddng. 
C6 - Ngdnh thddng nghiep: sda chda xe cd dpng 

cd, mo to, xe mdy, dd dung cd nhan va gia dinh. 
C7 - Khach san nha hang. 

C8 - Van tai, kho bai va thdng tin lien lac. 
C9 - Hoat dpng khoa hoc vd cong nghe. 

CB - Cdc nganh, linh vUc dae thu khdc. 
Trong chinh sach nay, NHTM ddng vai tro 

trung gian gida NHNN, Bp Tai chinh vdi cac 
doanh nghiep de thdc hien viec ho trp lai suit. 
ThUc hien viee hd trp lai sui t ddm bao nguyen t ic 
cong khai. minh bach, rd rang, dung ddi tdpng 
khdch hang, dung muc dich sd dung vo'n vay. 

2. Ihtfc trfng _hi$u qua cua goi kich cau kinh 
t§'thong qua hd trqr lai suS't 

Theo bao cdo nhanh cua cdc NHTM, cong ty tai 
chinh, du no cho vay hd trp lai sui t (HTLS) bing 
dong VN den ngdy 03/9/2009 la 399,739,32 ti 
ddng. So vdi ngdy 27/8/2009, sd dd np cho vay 
tang 1.991,24 ti ddng (tdang ddang tang 0,50%). 

Chi tiet vl tinh hinh dd np cho vay HTLS phan 
chia theo ddi tddng nhd sau: 

2.1 Da not theo nhdm to chdic tin dung 

Nhom NHTM nhd nUdc va Quy tin dung nhan 
dan Trung Udng la 274.316.60 ti ddng, tang 329,89 
tl ddng (tUdng dUdng tang 0,12%); nhom NHTM 
cd phan Id 99,794.90 ti ddng, tang 1.824,08 ti 
ddng (tuang dUdng tdng 1,86%); nhdm NH lien 
doanh, chi nhdnh NH nddc ngoai va NH 100% vdn 
nudc ngodi la 20.673,45 ti ddng, gi im 197.21 ti 
ddng (tdang dddng giam 0,94%); edng ty tai chinh 
la 4.954,36 ti ddng, tdng 34,47 ti ddng (tdong 
duang tdng 0.70%), 

2.2 Da na phdn theo ddi taang khdch hdng 
vay vdn 

Doanh nghiep nha nddc 61.487,03 ti ddng; 
doanh nghiep ngoai nha nddc (cong ty traeh 
nhiem hdu han, cong ty cd phin, doanh nghiep tU 

nhan. doanh nghiep cd vdn dau tu nUdc ngoai ...j 
270.109,65 ti dong; hp san xuit la 68.142,64 ti 
ddng. 

Giai phap kich ciu thong qua hd trp 4% lai 
sua't vay, thong qua mpt dau moi nganh NH, di 
cung vdi viec ha lai sua't ca ban la giai phap hop 
ly trong hoan cinh hien nay, Giai phap nay cung 
vdi viec hoan thue, giam thue la nlidng bien phdp 
Uu dai danh cho DN va ca nhan tham gia san xuit 
kinh doanh, 

Dilu nay cho th iy Chinh phu khong chi quan 
tam den thu ngan sach, ma con manh dan chi de 
nuoi dudng nguon thu. Chi phi cua cdc DN se giam 
dang ke, giup cho cac nha san xua't - kinh doanh 
vuat qua giai doan kho khan. Hien nhieu NH cho 
vay lai suit khoang 10%/ndm, doanh nghiep dUpc 
hd trp 4%' va chi phai chiu lai sua't khoang 6%, 

Tinh den 16/05/2009, cac NH co du np cho vay 
ho trd lai sua't cao nh i t nhd sau: 

Nhin tdng the thi gdi kich cau cua Chinh phu 
thUc hien trong thdi gian qua da mang lai nhdng 
ket qua tich cdc cho cdc doanh nghiep va nen kinh 
te, va chinh goi kich ciu do da dong gdp mpt phau 
eho nen kinh te duy tri dupe td̂ c dp tang trddng 
dddng, trong bdi canh suy giam kinh te toan cau. 

Tuy nhien, hieu qua cua viec trien khai kich 
ciu thong qua ho tro lai suat thi hien nay cung 
dang CO nhieu y kien, Cin phii ddnh gia ca hai 
mat, tich cUc va han che cua goi kich ciu kinh te. 

Ngan Hang 

NH Nong nghiep va Phat trien 
nong thon VN 

NH e i u tuva Phat trien VN 

NHTM cd phan Ngoai thUPng 
VN 

NH Cong thUdng VN 

NH Sai gon ThUdng tin 

NH Ky thUdng VN 

NH ANZ 

NH HSBC 

Cong ty cd phan tai chinh Dau 
khi 

Du no cho vay 
HTLS (ti ddng) 

85.520 

44,766 

38.630 

37.116 

12.983 

7.995 

1.441 

3.013 

415 

trong do phai chu y den nhdng van de sau: 

Ngudn. NHNN 

Nhin tdng the thi goi kich cau le ra da co the 
mang lai mde tang trddng tin dung tdt hon, theo 
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udc tinh cua cac chuyen gia thi cung phii khoang 
30%, thay vi 17% nhU thUe te. Nhu vay. c6 nghia 
la cd mpt J:y le nha't dinh da khong di vao s i n 
xua't, kinh doanh cua cdc doanh nghiep ma cd the 
da quay trd lai NH d l trd nd cu. nhu chdng ta van 
thddng gpi la "dio np". Viec dao np nay eo the da 
lam cho tai khoin cua nliilu doanh nghiep va NH 
"sach se" ho'n, nhdng ro rang la khdng lam cho 
goi kich ciu dat ddpc muc tieu ma Chinh phu 
mong dpi. Han nda. kha nang ho trp cho s in xuat 
kinh doanh cung khong diCo'c nhd ky vpng, the 
hien ro qua tdc dp tang trudng cong nghiep 6 
thang dau nam chi dat 4,8% la kha khiem tdn, 
xuat khau cung tiep tuc ngap chim trong kho 
khdn,,. 

Theo nhan dinh eua tac gii bai viet. bu lai suit 
4% thUc chat chi la "cdu trp" cho he thong NH va 
cac doanh nghiep dang gap khd khan, khong 
mang y nghia nhiiu cho muc tieu kich cau dau tu 
vatieu dung. Can phai lam ro co sd xac dinh mde 
bu lai suit 4% vd thdi han bU lai sui t tin dung 
dau tu tdi 24 thdng la qud dai so vdi nguyen tdc 
sd dung goi kich cau la ngin han. 

Tha hai, muc tieu cua gdi kich ciu la ho trp 
doanh nghiep nhd va vda. doanh nghiep xuat 
khiu. The iihung, den nay khong hieu vi ly do gi 
md chung ta van khdng co duac mpt bdo cdo nao 
vl ket qua cua cdc doi tupng thu hddng, Chinh 
dilu nay da gay nen nhiiu y kien trdi chieu ve 
hieu qua cua gdi kich cau. 

ThU ba, khong cd sd lieu nao cho biet ti trpng 
cho vay hd trp lai sui t cac thdnh phin kinh te the 
ndo. Nhdng qua sd̂  vdn cho vay cua nhom NHTM 
CO the du doan la ph in ldn vo'n cho vay hd trp lai 
sui t la danh cho cdc doanh nghiep nha nddc 
(DNNN). Neu cho vay theo tdng ddn vi thanh vien 
(vay each nay de dap dng dupc tieu chuan ve sd 
vdn va lao dpng), nhdng tinh theo tap doan co the 
mpt so' tap doan kinh te nha nu'dc dupc vay nhieu 
libit, ma cdc tap doan kinh te nay dang bi cho la 
sd dung nguon lUc thieu hieu qua. 

Nhu vay, mpt ddng vd'n ldn, lai suat th ip lai 
dang chay vao cdc DNNN lam an yeu kem, ma 
khong loai trd k h i nang mpt phan de dio np. 
Trong khi do, mpt sd Idpng khong nhd DNNW, 
hp gia dinh khdng dl dang tiep can vdn ho trd ldi 
suit vi khong du dieu kien vay vdn (khdng co tdi 
sill the chap, cdn np cu, thieu hod dan Bp Tai 
chinh v.v..). Hien tdpng nhom NHTM nhd nude 
cho DNNN vay vdi mpt so vdn rat ldn trong mpt 

thdi gian n g i n phai chdng cdn do tam ly cac 
NHTM nha nddc khong ngai cho vay DNNN vi 
eung chu sd hdu nhd nUde? Nhdng van dl tren neu 
thdc te dung nhd suy dodn thi ldm cho kich ciu 
qua tin dung khdng ddpc nliU y mudn cua nha lam 
chinh sdch Id ngudn vdn den dupe nhdng doanh 
nghiep/nhdng cd nhan kinh doanh (bit ke thdnh 
ph in kinh te ndo) that sU c in vd'n d l tad ra hang 
hod. 

Tha ta. neu xet theo ti le so vdi GDP, cdc goi 
kich thich cua VN thupc hang cao so vdi nhiiu 
nude tren the gidi. Vd nd lai cang "ldn" hdn so vdi 
hien trang n i n kinh te: Kinh te VN mdi suy giam 
chd chUa suy thodi nhu cdc qud'e gia My va chau 
Au, Nhat. Tri gid cac gdi kich thich bang 10% 
GDP dddc dda vao nen kinh te trong mdt thdi gian 
khong qua dai dl tao ra lam phdt. Day la van dl 
da dupe canh bao td nhieu thdng trUde. Cho den 
thdng nam. chi sd CPI du chi tang 0.44%, nhifng 
tinh ehung ca 5 thdng diu nam 2009, CPI dd tdng 
han so vdi nam 2008 ddn 11,59%. 

Vl miin. gidm thue thu nhap cd nhan. thue 
VAT, thue TNDN (28,000 ti ddng), theo nhan dinh 
cd nhdn, viec thdc hien mien, gidm thue cho cac 
doanh nghiep vda qua la ehUa sdt theo tinh than 
Nghi quyet sd 21/2008/QH 12 cua Qudc hpi, vi cdc 
doanh nghiep dddc mien, giam lai la nhdng deanh 
nghiep cd thu nhap, khdng thupc ddi tUdng gap 
kho khan c in mien, giam thue; con cdc doanh 
nghiep gap khd khdn thUe sU lai khong cd thu 
nhap lai khdng dupe miin, giam. 

Mat khdc, viec mien, giim binh quan 30% thue 
TNDN vd dan thdi ban nop 9 thdng ddi vdi doanh 
nghiep vda vd nhd eung la mpt sd cdo bang ddi 
vdi doanh nghiep gap kho khdn va doanh nghiep 
khong gap kho khdn. Ket qua Id, ngan sdch thi 
gi im thu, nhUng muc tieu hd trp doanh nghiep 
khd khan lai bi ban che. 

Cd the ndi r ing , viec quye't dinh giam 50% 
thue VAT vdi 30 nhdm mat hdng vd hoan thue 
thu nhap cd nhan trong 5 thdng diu nam 2009, 
giam 30% thue TNDN, ddng thdi ddn thue trong 
thdi gian 9 thdng cho cac doanh nghiep nhd va 
vda, mpt so' doanh nghiep trong mpt so' linh vUc, 
lam giam thu NSNN nam 2009 khoang 28.000 ti 
ddng la khoin t i in qua ldn. Nhdng tren thdc te, 
hieu qui kinh te dem lai chua cao, sd dong doanh 
nghiep va ngddi lao dong cd thu nhap tha'p chda 
dddc hudng lpi td cdc chinh sach mien, giam thue 
ndy, chua thUe sU khuyen khich cdc DN tdi cau 
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true s in xua't kinh doanh, giam chi phi va ha gid 
thanh, tao ca hpi cho hang nUdc ngoai trdn vao, 
khong bio hp ddpc s in xua't trong nUdc. 

Phan tich ve dong t i in chay vdo thi trUdng 
chdng khodn (TTCK), co the suy doan r ing mpt 
phin vdn vay dang dd vdo diu tU chdng khoan, 
khien ddng t i in hd trd lai suit danh cho san xuat, 
kinh doanh chUa thUc sU hieu qui. Ve nguyen t ie , 
cdc khoin vay hd trp ldi sui t ma Chinh phu dUa 
ra khong ho trp cho dau tU chdng khodn, song vdi 
viec TTCK soi dpng trong thdi gian td thdng 4 trd 
lai day va cung thdi diem Chinh phii trien khai 
manh me goi kich cau da khie'n nhiiu chuyen gia 
dat cau hdi vl ddng vdn re dang dddc dd mpt phin 
vdo chdng khoan. 

3. M$t sd' rdo cin khi th^c hi$n kich eiu 
ChUdng trinh HTLS 4%/ndm da hd trd thiet 

thUc cho cac DN, nhUng mdi chi dp dung cho cdc 
hpp ddng vay mdi td 1-2-2009, chd khSng dp dung 
cho cdc hop ddng ky trUdc dd. Trudc day, khi 
NHNN tdng lai suit, nhieu NHTM yeu cau DN 
phai chap nhan dieu chinh tdng lai vay. Nhdng 
khi lai suit ca b in giam, thi nhdng hpp ddng vay 
trddc dd khong ddpc giim theo, do dd DN phai t r i 
lai sua't 12-16%/nam, tham chi len den 19%/ndm. 

Nhieu DN da phan dng r ing, cdc gdi kich ciu 
da bpc 16 mpt vdi han ehe vl ddi tuang dddc hddng 
HTLS, Quyet dinh sd 2095/2009/QD-BTC cua Bp 
Cong thuang ban hanh ghi rd danh muc cdc loai 
may moc, thiet bi cp khi, phUdng tien, vat tu phuc 
vu s in xuat nong nghiep vd vat lieu xay dUng nha 
d khu vUe nong thon thupc danh muc chi tiet hang 
hoa sin xuit trong nddc dddc hddng HTLS. Nhdng 
tren thdc te cd nhiiu loai mdy moc do cd nhan tU 
sang che, lai khdng n i m trong danh muc quy dinh 
tai quyet dinh ndy, nen khong dUde HTLS. Do dd, 
ngudi vay vdn de mua nhdng may mde tren khdng 
dddc tie'p can gdi kich cau cua Chinh phu. Chda 
ke rapt sd mdy moc nhap ngoai cd tinh nang, tac 
dung phu hpp de dng dung trong s in xuit nong 
nghiep, ma trong nddc chda s i n xua't dupe cung 
khong dupc vay vd'n HTLS. Do nguon nguyen lieu 
khai thdc trong nUdc ehUa du de dap dng nhu eiu 
che bien hang xuit khau thuy s in , nliilu DN da 
nhap cd dong lanh ve che bie'n hdng xua't khiu, 
nhung mat hang ndy cung khdng thupc doi tupng 
dupe Uu tien. 

Cdc hp nong dan trdng cd phe, tieu, dilu v.v. 
vdi suit diu tu ldn (32-35 trieu ddng/ha), nhUng 

theo Thong tu sd 09 cua NHNN, mde vay HTLS 
lai khong qud 7 trieu ddng/ha, nhd vay la r i t tha'p. 
Nhdng vi du tren cho th iy nhiiu DN va ba con 
nong dan da gap khong it rao can khi tie'p can goi 
kich cau cua Chinh phu. 

Thdc te da cho tha'y. goi kich cau nay da hd trp 
hieu qua cho cac DN manh, con DN vda va nhd 
v in gap kho khan, c6 DN con bi pha s in do khong 
tiep can ddpc ngudn vdn. Them vdo do, nhiiu DN 
vin phii loay hoay thay ddi phUdng hudng kinh 
doanh de dap dng nhdng dilu kien de ddpc hddng 
HTLS cua NH. Do vay. tdc dp giii ngan goi HTLS 
khong dddc nhd mong muon.,, 

Nen kinh te VN da qua mde ddy. b i t dau cai 
thien td quy 11/2009. Tuy nhien, cac nganh chdc 
nang can xdc dinh thdi diem ket thuc chien lupc 
kich thich kinh te. Day la viec lam khong dl, bdi 
neu ket thuc qud sdm, nen kinh te co the suy thoai 
trd lai, nhdng neu ket thuc qud mupn, co the bi 
lam phdt trd lai. 

Thdi gian g in day, lai sui t huy dpng VND d 
mpt so NH tang manh, chdng td nguon vd̂ n co da'u 
hieu khan hiem, cdc NH dang gap kho khan trong 
viee huy dpng von, Vi vay, ngudn von cho vay 
trung, dai han theo ehuang trinh HTLS khong doi 
dao. 

Nen kinh te VN ed mde tdng trddng tdang ddi 
ldn trong 6 thdng diu ndm, nhdng td thdng 7 trd 
di CO dau hieu chdng lai. Do vay, viee dieu chinh 
gida ngdn ngifa lam phdt vdi tang trddng cin linh 
boat de khdng gay anh hudng de'n toe dp tang 
trddng trong thdi gian tdi. 

4. Rui ro cac NH gap phSi trong qua trinh thifc 
hî n chmh sach kich cau kinh te'thong qua hd 
trqr lai sua't cua Chinh phu va giii phip khac 
phyc 

4.1 Rui ro 

- Cdc NH gap rat nhiiu vUdng mde trong viec 
thdc hien cd che ho trp lai suit do danh muc cac 
doi tupng nganh kinh te dddc ho trd lai suit theo 
quy dinh cua NHNN, do do de dan de'n ho trd 
nh im doi tupng dupc ho tra lai suit. Vi du nhu 
theo quyet dinli sd 2095/2009 cua Bp Cong thuang 
ban hanh danh mue cdc loai mdy moc, thiet bi cd 
khi, phUdng tien. vat tu phuc vu san xua't nong 
nghiep va vat lieu xay dUng nha d khu vUc ndng 
thon thupc danh muc chi tiet hang hod s in xua't 
trong nUdc ddpc hudng ho ti-p lai suit. NhUng tren 
thUe te CO nhdng loai mdy moc do cd nhan td sdng 

Phat trien kinh te - Thang Hai nam 2010 



EcacMcceaowiB*»w KICH THICH KINH TE & GiAi PHAP TAI CHINH TIEN TE 

che khdng nam trong danh muc quy dinh tai 
Quyet dinh 2095 nen ngu'di vay vdn da khong ddpc 
hd trp lai sui t de mua cdc mdy moc ke tren. 

- Van con mpt so v in dl vl doi tUpng, pham vi 
dp dung quy dinh hd trd lai sui t chda ddpc xdc 
dinh ro rang; mpt sd trddng hop phdt sinh trong 
thuc te nhu quyin va nghia vu cua mdi ben, dilu 
kien bao lanh...Ching ban, viec xac dinh nganh 
nghi kinh doanh ddpc hddng lai sui t hd trp ddi 
vdi cac doanh nghiep dang ky nhiiu nganh nghi 
nhdng tren thdc te khd xdc dinh linh vUc ndo boat 
dpng ehinh; viec sd dung lao dpng cua doanh 
nghiep khong dn dinh. khong co co sd xdc dinh 
chinh xdc. Theo quy dinh, doanh nghiep tU khai, 
de nghi dupe hudng mde hd trp lai suit nhdng quy 
dinh chda ndi rd cP quan nao t h im dinh. Hodc 
nhdng trddng hpp dang vay vd'n NH trddc day, 
nay mud^n hoan t r i vdn sdm de vay lai theo 
chddng trinh hd trp lai sui t thi giai quye't nhU the 
nao. Nhdng vin de nay, Thdng tU cua NHNN chUa 
dl cap do do de d in den viec ho trp lai suit cua 
cac NHTM sai muc dich, sai ddi tu'ong. 

- Hien nay ho sa cua nhiiu doanh nghiep, td 
chdc, cd nhan Ichdng ph in dnh diy du, ghi chep 
ehUa ro rang, minh bach theo dung quy dinh cua 
phdp luat vl hach todn, ke toan. Vi vay, viec xac 
dinh tinh hdp phdp cua chdng td, sd sach, tai lieu 
lien quan nhim chdng minh muc dich sd dung vdn 
v i xdc dinh ddi tupiig dupe hd trd ldi suit ddi vdi 
kiem tra dinh ky eua NHNN gap nhiiu kho khan. 
Nhiiu khdch hang, nh i t la hp cd thd hoat dpng 
s in xuit, kinh doanh da sd chua tich cUc tiep can 
ehinh sach ho trp lai suit . Vi hp hoat dpng tren 
CP sd long tin. viec mua, bdn hay thanh todn t i in 
hang thUc hien theo each thdc ghi chep sd tay, 
khong CO boa do'n, chdng td chdng minh nen 
khong xdc dinh dddc ddi tdpng hd trd lai suat. 

- Chinh sdch ho trd lai sui t cd rat nhieu quy 
dinh bat lpi cho cdc NH. Cu the nhU NH vda 
khdng dupc td chdi khdch hang dung dd̂ i tUpng, 
vda phdi ddm bio cdc cd sd vl mat phdp Iy khi 
thdc hien cho khdch hang vay de tranh rui ro khi 
NHNN thanh tra, kiem tra. Do dd, khdi lUpng 
cong viec cua cac NH tang len r i t nliilu so vdi 
viec giai quyet cho vay theo ed che thong thudng. 
Trong khi do, sd lupng can bp lai chda the tdng 
len tUPiig dng vdi cdng viec mdi phat sinh bdi 
chinh cdc NH cung cin tiet giam chi phi, bao gdm 
chi phi ve lUo'ng nlian vien trong tinh hinh kinh 
te dang suy giam, anh liUdng den hieu qua cong 

- Mac du NH da rat tich cUc trong viec tuyen 
truyin iihUng mpt bp phan iigudi dan van con hieu 
chUa dung vl quy dinh cho vay hd trd lai suat. 
Nhieu ngUdi con tddng r i ng day la ngudn vdn 
Chinh phu rdt xud'ng va trdch nhiem eua NH phai 
giai ngan va phan bo ve cho ndng ddn nhUng 
trong thUc te, viec cho vay la theo cd che vay 
thong thddng, neu dii dieu kien, NH mdi tien 
hanh hd trd lai suit . Dilu dd gay nen tinh trang 
hd sd id lam lang phi thdi gian cho ngddi dan 
cung nhu tao them phdc tap trong cdng tac th im 
dinh hd sa eho vay cua NH, i n h hudng den hieu 
qui kinh doanh. 

- Thdc te khi trien khai ho trp lai suit , NH co 
ba kho khan vd riii ro: 

Tha nhdit, khdch hang tim cdch trd np da vay 
hoae cim cd' so tiet kiem dang hddng lai sui t cao 
de xin vay ldi sui t t h i p khien NH thiet hai. 

Thii hai, ddpc vay vdn gid re, nhdng doanh 
nghiep khong thupc ddi tUpng co the tim mpi cdch 
tiep can de vay gay khd khdn cho NH trong viec 
xdc minh vd tham dinh ddi tdpng vay vd^n. 

Tha ba, neu doanh nghiep sd dung vd'n khong 
dung muc dich, dan den gia tdng nd xiu cho NH 
va edn bp NH phai chiu trdch nhiem nang ne. Neu 
lam sai quy dinh, NHNN se khdng tra 4%ynam lai 
sui t cho cdc NH da cung dng vo'n sai ddi tddng 
dddc hddng hd trp lai suit . 

- Viec thUe hien bu lai sui t 4% cho vay thdc 
hien trong 24 thdng; ehinh sdch miin, giam thue 
keo dai... de xdy ra that thodt, lang phi cdc ngudn 
vd'n vay. Neu khdng dUpc gidm sdt chat che va 
quin ly co hieu qui, hodc se gia tdng gdnh ndng 
np n i n vd cdc hien tUdng "diu cd ndng" vdi cdc 
dd an vay chi t lupng t h i p hodc trien khai kem, 
giai ngan khong dung muc dich gay rui ro cho NH. 

5. Giai phap ĥ n chS'rui ro 
- Chinh phCi c in xem xet lai chinh sdch kich 

ciu, ddnh gid ket qua cua gdi kich ciu Id het sdc 
c in thiet, xem xet xem gdi kich ciu cd thdc sd 
giup chung ta vUpt qua khung hoing hay khdng, 
vda trdnh dUdc lang phi ddng thdi viec yeu ciu 
ddnh gid gdi kich cau cung se rang budc trdch 
nhiem cua nhdng ngddi va CP quan lien quan. Viec 
thUc hien chinh sdch kich ciu tap trung theo cdc 
de xuit sau: 

Tap trung gdi kich cau vao cdc ddi tupng dl bi 
tdn thuang la ngddi lao dpng thu nhap tha'p vd 
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ngddi ngheo. Tien hanh xay ddng vd thUc thi hieu 
qua he tho'ng an ninh xa hdi, ma cu the la he 
thdng bao hiem that nghiep. 

Ket hdp thdc hien ddng bp gdi kich ciu vdi cdc 
chinh sach khac la chinh sdch tien te, ti gia, 
chinh sdch hd trp xuit khau, chinh sdch thu hut 
dau tu nUdc ngoai. Cd bien phdp du phdng va sdn 
sang thdc hien tiep cac gdi kich cau tiep theo neu 
cin. 

Tien hanh ngay cac bien phap gidm sdt, ddnh 
gid ddi vdi cac goi kich ciu vd d im bio thUe hien 
ngay cdc bien phdp cin thie't de chdng tham hut 
ngan sach, tien tdi can b ing ngan sdch va dam 
bao ngan sdch lanh manh. 

- Trong dilu kien ndi long t i in te (tin dung) 
nin kinh te can mpt he thdng NH hieu qua (ddc 
biet he thdng qudn ly rui ro phai boat ddng tot). 
Viec cho vay ho tra phai dam bao han ehe dUdc 
viec cdc doanh nghiep vay de dao np (trd nhdng 
khoan nd dang vay de vay vdn mdi vdi lai suit 
thip hdn); va dam bao r ing cdc doanh nghiep kho 
khdn, khdng du dieu kien vay se tiep can dupe 
khodn ho trp ndy... de thedt ra khdi kho khan vd 
qua do t r i dupe np trong tUang lai. Khi eo ndi long 
tin dung hay hd trd cua Nha nUdc, thddng xuat 
hien hdnh vi ldi dung. Cdc NH co ehe dp quan ly 
yeu kem cd the bi thiet hai do nhan vien tieu cUc, 
hodc CO khi chinh NH lai lpi dung cdc chinh sdch 
ho trd nay cua Nha nUdc de ldm Idi eho minh ... 
Mpt he thdng NH tdt se cd kha ndng truyin tai 
chinh sdch t i in te hieu qud, trong dd bao gdm ca 
ehinh sdch kich ciu. 

- NHNN md mpt dddng day ndng cho cac 
NHTM de kip thdi giii ddp thdc mic. Ddnh r ing 
cd nhdng van dl da dupe quy dinh trong vdn ban, 
nhUng cung con nhdng v in dl nhd le eo the gay 
deh t ic. 

- Cdc NH lap gia'y xdc nhan hd trp lai suit, khi 
thdc hien giam trd so lai tien vay ho trp lai suat 
cho khdch hang; kiem soat chat che cdc khoan cho 
vay dupe hd trp lai sui t phu hdp vdi quy dinh cua 
phdp luat; d im bid ch i t lUdng tin dung, tdng 
trUdng tin dung phu hdp vdi kh i ndng huy dpng 
vdn va muc tieu dinh hddng cua NHNN ndm 2009, 
Cdc NH phai tdng eddng kiem todn ndi bp ddi vdi 
khoan eho vay dUpe hd trd lai suit; neu phdt hien 
CO diu hieu lpi dung ca che eho vay ho trp lai suit 
de true lpi, thi ngdng cho vay va hd trp lai suit, 
ddng thdi bdo cdo NHNN ehi nhdnh tinh, thanh 
phd true thupc TW de thUc hien viec kiem tra. 

gidm sat va xd ly, 
- De nghi NHNN nghien cdu, ra soat, xdc dinh 

cu the mpt trong hai nhom ddi tUpng dUpc hoae 
khong dupc hd trd lai suit. Nhu vay se tao dilu 
kien thuan lpi ban cho cac ben dp dung vao thUc 
te. Ngoai ra, doi vdi cdc hop ddng tin dung da ky 
ket trong thdi diem lai suit tang cao tru'dc day, 
NHNN va cac NHTM trien khai viec thddng thao, 
thanh ly hpp ddng tin dung trddc han ddi vdi cac 
td chdc, ca nhan cd nhu ciu, tao dilu kien cho 
doanh nghiep dupc vay theo mat bdng lai suat 
hien nay. 

- De giam bdt klid khan cho cac NH trong viec 
xac dinh ddi tdpng ngdnh kinh te ddpc ho trd lai 
suat vda tao dieu kien cho doanh nghiep tiep can 
vdn vay, kien nghi cdc Bp (Bp Cong thuong. Bp 
Tai chinh, Bp NN&PTNT...) phdi hpp vdi NHNN 
ban hdnh cu the danh muc nganh nghi. doi tUpiig 
dupe ho trp lai sui t de cac NH thuan tien hdn 
trong qua trinh td chdc thUc hien. 

- Cac NHTM trong nudc cd vai trd td chdc vd 
thdc hien goi kich ciu ho trd lai suat cua chinh 
phu, do do, doi hdi phai c6 dpi ngu can bp tin dung 
va quan he khach hang tdt, am hieu nghiep vu 
cung nhd thong thao cdc quy dinh, hddng d in 
chinh sdch cua goi kich ciu nh im xac din dung 
doi tupng dupc hd trd lai suit, thUc hien dung va 
diy du cdc thu tuc hd trp Idi suat nhim trdnh sai 
sdt trong qud trinh thUc hien. Do do, doi hdi cdc 
NH phai lam tot cdng tdc tap buin, ddo tao nhim 
nang cao ndng lUc, nghiep vu cda dpi ngu can bp 
tin dung" 
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