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XU HUONG

CUA MAT BANG LAI SUAT

PGS., TS. T6 Kim Ngoc *

Lai suat sé 6n dinh dan khi loai tru duoc cac yéu t6 gy nén lan song tang laj suat

rong mot bai viét trude

diy, tac gia da phan tich

tim quan trong cua
duong cong |di suat thong qua
nghién ctru ndi dung thong tin
cua duong cong lii suat. Theo
do, dwong cong ldi suit cho
phép du bao xu huong bién
dong lai suit thi truong nhu 12
ket qua cua ky vong thi 1|U'0rn0
vé bién dong cung cau von. Pén
lugt nd, su bién dong nay phan

anh du bio clia cac cha the tham
gia thi truomg d6i véi nhitng dnh
huong cua cic chinh siach can
lhlep cting nhu nhiing > phan Gng
clia cac doi lmmg chm tac dong.
Nghién ctu nay cing chi ra
r:‘ing viec xdy dung mot dudng
cong lai suat ngan hang (voi
nhing gidi han vé thoi han)
hodc mat duong cong lai suat
két hop gitra ldi suat ngan hang

va lai suat trai phiéu chinh phu,

E Tap chillgan hang sd 15 thang 8 /2011

¢6 thé 1a lya chon trude mit, béi
dic diém thi truong trai phiéu
chinh phu Viét Nam chwa cho
phép cau tric mot duong cong
lai sual chuan theo thong 1¢
quoc té. Tuy vay, nhirng can
thigp hanh chinh dugc sir dung
pho bién L]OI‘IE thoi gian \»'Lra
qua, d6i véi mit bdn;_, ldi suat
ban 1¢ da gy ra nhimg dién bién

* Hoc vién Ngan hang
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Hinh 1: Puomg cong ldi suét tién gii danh nghia khdi NHTM Nha nudc va khéi NHTM o phan

30/6/2007 - 2011%*
\ NHTM Nha nudc NHTM c6 phan
20
RS
10 -
5 .

1 2 3 6 9
thang thang

—+—Thg6-11
—— 1 6-2008

—=—16-2010
——1t6- 2007

12 24 36 0

1 2
—a— t 6-2009 —+—Thg6-11

——t 6—2008

6 9 12 24 36
—a— £ 6-2010 *— 1t 6-2009

—w—~t6- 200?

i ch lai sudt trung binh trong ngay 30 thdng 6 cia cdc NHTM Nha nude va mot s6 NHTM cé phan rac gid tir
1ong hap va tinh. (M ldi sudit ciia cdc NHTM c(} phan la mic lai sudt thie 18 dp dung cho ng.r,rm gifi tien; mifc
ldi sudit ciia cac NHTM Nha nude la mike 1di sudt thong bdo. Chua tinh dén sw khdc biét ldi sudt cdn cié vao

khoi ligng tién giti)

phuc tap cho dwong cong lai
suat ng;m hang, bop méo thong
tin ctia dudng cong lai suat khi
khong tinh day dd dén nhing
yeu to anh huong tdi mat bdng
|di suat lién quan dén muc do
cing thing cung cau von, mirc
d6 lam phat ky vong ciling nhu
mtc do rui ro cua tung ngan
hang. Bai viét nay nhim phan
tich nhirng khla canh anh huo'ng
cua cac yéu to trén tGi dlen bién
cua duong cong lai suat ngan
hang va trao doi nhirng khuyen
nghi chinh sach can thiét trong
thoi gian tdi nhim diam bdo ndi
dung thong tin cua duong cong
i suat ngan hang.

Bdng quan sat truc quan co
thé nhan thiy, trong thyc &, ton
tai sy chénh lgch gitra duong
cong ldi sudt do cac ngan hang
thong bio va duong cong lai
suat ma thi truong chap nhan
trong diéu kién mic 1ai suat
luon ¢6 xu huong tang 1en (tur
nim 2008 dén nay). Ung véi cac
thoi diém Hiép hoi Ngan hang
va Ngan hang Nha nuoc
(NHNN) kéu goi dong thuan va
ra quyét dinh khong ché lai suit

Hinh 2: Mic chénh léch I4i sudt cac thoi han gita
NHTM Nha nuée va NHTM ¢6 phan ngay 30/6/2011

Pon vi: Ye/ndm
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tien gui lan lugt & mac 11%
(thing 7/2010), 12% (thang
11/2010), 14% (thang 12/2010)
va cudi cung la ché tai héa dOng
thuan theo Thong tw $0
02/NHNN/2011 ngay 3/3/2011,
cac ngan hang thong bao mirc
Idi suat trong giGi han cia dong
thuin song song vdi viéc ap
dung mdt mire lai suat thuc
chénh léch khoang 2 - 3% cho
khach hang gti tien. Bén canh
do, cac ngan hang ap dung cung
mot mic 1di suat cho cac ky
han khac nhau, ddc biét, cho ky
han tr 6 thdng tré xudng, ca
biét, c6 thé ap dung cho ca ky
han 12 thang lam cho duong

cong i sut tré nén nim ngang.
Néu loai bé phan bu rii ro tinh
l6ng Gng va&i ky han thi thyc
chit duong cong 13i suit ngan
hing luén c¢6 xu hudng déc
xubng tir nim 2009 dén nay, dic
biét tr dau nam 2010 t&i nay
(Hinh 1). Trong thuc &, voi
nhimg ky vong vé lam phat,
mitc do cang Lh'mg thanh khoan
vi nhu céu von cho phuc hoi va
ting treong thi duong cong lai
suét ctia Viet Nam khong thé c6
xt hudng nay trong thoi gian
qua. Néu nhin mac do dich
chuyén vi tri cia dudng cong lai
sudt tir nam 2009 dén nam 2011
¢6 thé thiay ré xu hudng nay

Tap chiflgan hang s 5 thang 8/201[ 9 |
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Bang 1: Chénh léch lai suit so véi 2011
Don vi: diém co bdn (100 diém co bdn = 1%)

Thoi han | 2007/11 | 2008/11 | 2009/11 | 2010/11
I thang 896 100 940 530
2 thang 880 100 930 520
3 thing 910 120 940 531
6 thang 914 120 914 531
9 thang 910 110 910 531
12 thang 880 110 880 531

24 thang 750 100 750 420

36 thang 750 100 750 420

Nguon: Tic gid nie tinh

Bang 2: Mike do bién dong 13i suit hang nim 2007 - 2011

Don vi: diém co bdn

Thoi han 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11
1 thang 796 -840 410 530
2 thang 780 -830 410 520
3 thang 790 -820 409 531
6 thang 794 =790 379 531
9 thang 800 =790 369 331
12 thang 770 -780 359 531

24 thang 750 =740 320 420

36 thang 750 =700 280 420

(Bdng 1&2).

Xu huéng duong cong lai Suat
déc xuoné thuong thé hién su
dy bao cua thj truong vé chinh

sach tien té ngi I6ng trong trong
lai kem theo ky vong lai sudt thi
treong sé giam xuong SO VOI
hién tai. Phan anh ndy ding vai
hai diéu kién: (i) C6 ton tai cac
thi truong véi nhing thoi han
ngin, trung va dai hdn dong
thoi, c6 sw di Lhuyen von gilra
cac céng cu ng thoi han khac
nhau; (ii) Cac thong tin diéu tiét
thi truong la minh bach va duoc

Nguon: Tdc gid fir tinh

cam két thyc hién. Thiéu diéu
nay, sé khong thé hinh thanh ky
vong Cle thi truong - dugce coi
la yéu t6 quyét dinh toi hinh
dang (ILrUng cong 1di suat. Néu
nhin vao cac dleu kién nay, kho
co Lhe két ludn ging dlro*ng cong
ldi suat ngan hang cta Viét Nam
thoi gian qua c6 xu huéng nim
ngang nhu da dwec mo ta.

Trude hét, ty trong céac khodn
tién gui trung va dai han la rit
nho (cic khoan von gii thdi han
tr 2 ndm tr¢ 1én trong hé thong
ngan hang chi chiém khoang

Tap chiflgan hang s I5 thiing 8 /201

10% tong s6 du tlen gm) Tai
90% cac khoan tién gii ¢ ky
han dudi 12 thang, trong d6,
phan 16n [a thoi han 1 - 2 thang.
Cac nhu cau gt tién thoi han
dai hon thuong Ia st dung hinh
thac 13i suat tha noi theo céch
quay vong cac khodn tién gui 1
hodc 2 thang. Theo cach d0, cac
khodn v6n nim lién tuc & ngan
hang 6 thang hoac 12 thang ¢6
13i suét thire té cao hon nhiéu so
v6i 1di suat thong bio trén bang
dién tr va dugc tinh theo cong
thire: Yn= (1+1)"- 1. (trong do,
Yn la lai quat ky han xem xét, i
la lai sudt ngin han 1 thang). Va
néu tinh theo cach thuc té nay,
duemg cong ldi suit ngan hang
¢6 hudng dbc 1én chi khong
nam ngang hodc dbc xudng.
Néu tinh thém ca cac khoan
thanh toan dau ky gii hoidc cac
khoan khuyén mai kem theo ¢
mot so ngan hané thi duong
cong ldi suat thyc t& ¢6 do doc
kha cao (Hinh 3).

Thif hai, cac mic 1ai suat nay
chi dugc xac dinh khi dén thoi
han quay vong tién giri dén han
va la thong tin boc 16 sau, bdi
ban lhdn thi lrlrorng khong chic
chin vé dién bién 1ai suit trong
tuong lai. Ly do la tinh minh
bach, mitc d6 cam két va nhat
quan trong hlro‘ng dtcu tiét ctia
ca(, chii the diéu tiét n,on han
ché. Doi khi, cac quyét dinh
diéu tiét di trai so vai ky vong
cua thi truong hodc nguge lai
véi cong bd ban dau. Va didu
quan trong, NHNN con han ché
trong viéc str dung cac cong cu
dieu tiét thi truong dé tao nén
hi¢u trng ky vong hop 1y tir cac
chi thé tham gia (rational
expectation) dé c6 the thue hién
chinh sach vai chi phi thap nh.':it
Cac quyet dinh khUl]é ché tran
lai suat hét lan nay dén lan khac
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Hinh 3: T¥ 1¢ thu nhap tich lily cdc khoan tién gi#i ngan hang
thoi diém thang 6/2010 - 2011*

Pon vi tinh: Y%e/ndm
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% 86 liéu tinh todn dua trén mikc lai sudt thue té trung binh dp dung tai
cde NHTM ¢6 phan cho cde ky han vao thang 6/2010 (12%/ndm) va nam
2011 (17%/ncim). Puong cong biéu thi miic lai sudt hiéu qud cd tinh dén
gid tri ditoe dau i lai ciia cde ky han gii 1 thang va chua tinh dén cdc

gid tri khuyén mai va trd lai trugc

Hinh 4: Lai suit huy dong von va lam phat 2010 - 2011 *#
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* Ty l¢ lam phdt thdng so voi cung ky ndm mrcrc 56 liéw ldi sudt tién

gifi 12 thang binh quan ciia mot s6

nhung ludén theo xu hudng ting
Ién va ludn tach roi 13i suat thyc
t¢ 1am che phi béan chit cia
dién bién cau tric ky han i
sudt. Su d6i phé ciia cac ngan
hang thong qua viéc hinh thanh
mot duong cong lai suat nim
ngang phan 4nh mot thyc té 1a,
NHNN da khong tinh ddy du t0i
dién bién ciéia cac yéu to tac
dong toi quan h¢ cung cau von
va vi thé, cac mirc khéng ché
tran 1di suat lu6n chi 1a hinh

NHTM c¢6 phan

thiee va chi phi cho viéc kiém
soat su tudin thu trai quy luét nay
1a rat 16n va khong higu qua.
Trong thyc té, hanh vi cia
ngin hang va ngudi ghi tien
luén phan anh ding nhu ciu ctia
thi truong, cach xac dinh lai suit
thyc cho ching ta buc tranh
khac vé dwuong cong lai suat
phan anh chinh xac hon cac
nhan t6 khach quan tac dong t6i
ky vong vé 1ai suit. Noi dung
thong tin cua dwong cong 1ai

suat thuc & nay vao thoi diém
hién nay la kha ro va hgp ly. Xu
huéng nay xuit phét tir cac yéu
t6 sau:

M¢t la, quan h¢ cung cau
thanh khoéan cang thang trong
thoi gian quy 11 va van llep tuc
trong thoi gian toi trude khi cac
chinh sach giai phéng nguon
ngoai t& (vi thé, ma néi ngudn
cung ndi t&) phat huy hiéu qua.
Dién bién nay lam cho duong
cong lai suat ngan hang ¢é xu
hudng doc 1én. Tinh trang nay
xuat phat tir ¢6 chénh léch giira
toc do ting trudng du ng tin
dung va toc do tang trudng huy
dong von va tir chénh léch thoi
lugng ctia bang can ddi tai san
cua cac ngan hang thuong mai
(NHTM). Nguyén do khong chi
trye tiép tir chénh 1&éch ky han
cac khodn tién giti va cho vay
ma con gian tiép tir chat lugng
tin dung thap kéo theo tinh trang
gia han ng, gian ng hodc no Xau
lam tang “duration gap” cua
bang can doi. Trong thuc té, van
d& nay d6i khi dén tr cac
NHTM c¢é phan nhé vén gip
khé khin trong huy dong yon,
budc phai sir dung cong cu duy
nhat 1a 1ai suat va cac phu'(mg
tién khuyen mai dé hap din
nguoi gm tien. P& ngin can
ludng von di chuyén, cac ngan
hang lorn cling budc pha: tdn;,
1di sudt huy dong. Kel qua la
trao luu tang lai %Udt xay ra
khong hoan toan xuat phal tur
nhu cau von ma tir nhu cau gii
khach hang. Thuc trang di
chuyén von ctia khach hang mot
cach dé dang tir ngan hang nay
sanf ngan hang khac phan anh
tinh trang khong co su khac bigt
dang ké vé chat lugng, loai dich
vu va san phim cling nhu vin
hoéa phuc vu khach hang gita

Tap chiNgan hang s IS thang 8 /2011 E
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Hinh 5: Bién dong gi4 vang va gia ngoai té
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cac ngan hang. Tinh trang thong
tin thi€u minh bach khong cho
phép khach hzmg danh gia mic
dd rui ro cia ngan hang va vi
thé, khach hang ¢6 xu hudng ky
vong mitc i suit nhu nhau cho
cac ngan hang khac nhau vé
mic rii ro. Nhin manh nhing
ly do nay dé thay rang ap luc vé
1ai suat khong chi xuat phat tur
nhu ciu vén cho sdn xuat, tiéu
dung ma con dén tir cac yéu t6
lién quan dén tinh trang doc
canh tin dung, c¢ong cu canh
tranh thiéu da dang va nhirng
vin de I:en quan dén kha nang
thu hoi vén.

Xét rieng nhu cau 11n dung
Mic di, NHNN cam két va ¢6
cac dong thai kha r6 nét dé duy
tri mm, ting truong du ng tin
dung t5i da 20% cho ndam 2011,
dong thoi, voi ki€m soat chit
cac khoan tin dung phi san xuét
nhung dong lue gia tang nhu cau
tin dung la rat manh. Trudce het
dic diém ting trudng nho von
trong dleu kién hi¢u qua su
dung von dau tw thap lam cho
nén kinh & luon khat vén. Anh
huong cta khing hoang va suy
thoai kém theo lan song khing
hoang n¢ cong lam cho cac
dong von tir nude ngoai giam

[12] Tap chiNigan hang sq 15 thang 8/201

Nguon: NHNN va rong hop cuia Vietstock

Hinh 6: Lai suat VND va USD tir dau 2010 dén nay
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N, guon tdc gid t tinh todn mikc ldi sudt tién giki 12 thang binh quan thédng

ciia VND va USD

Khong co sy khdc biét lon gita cdc mike i sudt ciia cdc ky han khdc

nhau

sut dang ké. Nhu cau phuc hoi
va duy tri mic tang trudng t6i
6% nam 2011 chu yéu Lrong doi
vao ngudn von trong nude. Néu
nhin vao sy that bai lién tuc ctia
cac dgt phat hanh trai phiéu va
tinh trang thiéu thanh khoén cta
thi truong Lhun}: khodn c6 thé
thdy von tin dung ngin hang
van la ctu canh chi yeu trong
diéu kién hién nay cho nhu cau
tang tnrorng, 'hlcn nhién, khong
Chl nhu cau von ngan han ma ca
von trung dai han.
Ap luc gla tang lai buat co
thé Xay ra vao nua cudi nim
2011. Cho dén cudi quy 1/2011,

du n¢ tin dung Lang ,68% so0
vOi 31712/2010 va cudi quy
11/2011, s6 liéu nay maoi la
7,05% (trong do, ting trudng tin
dung VND chi ¢6 2,72%, phin
LOI‘I lai 1a tin duno ngoai te¢).
Can nhan manh rdng, mac du,
cac giai phap cham dat thi
truomg ng vang, han ché dan thi
truong no ngoai té cung vdi cac
giéii phap kiém soat nan dau co
vang va ngoai t& vaoi hy vong
tao nén sy di chuyén luong von
tr ngoai té sang noi té va lam
gia ting nguon tién gui VND
nhung ty I& ting trudng nguon
von huy dong VND van rat thip



va thap hon nhiéu so véi ty 18
tang truong du no tin dung. Tmh
dén thang 6/2011, ty 1 ting von
huy dong chi 1a 2,37%, trong
do, tien gui noi té la 1,15% (von
ngoai t& tang 8,89%). Dién bién
nay giai thich cho xu huong
tang mat bang lai suat 6 thang
dau nim va kha ning duy tri Xu
hudng nay trong 6 thang CUOI
nam 2011 la rdt ro it nhat 1a d&
thu hat nguon von cho ty 1€ ting
trudng tin dung khoang 13%
con lai.

Hai ld, ky vong vé lam phét

(Hinh 4)

LLam phat dugc ky vong tiép
tuc tdng trong nua cu01 cua nam
2011 (lam phat cubi thdﬂ}__
6/2011 da la 20,82% so voi
cing ky nam 2010) la Iy do duy
bao 1ai suat danh nghia ting 1én
trong thoi gian tGi, ddc biét vao
giai doan quy IV/2011. Méc du,
Nghi quyét 11 cda Chinh phu
dugc thyc hien kha quyet liet
nhim han ché gia ting tong cau
bang chinh %ach kiem soat du ng
tin dung va cat giam chi tiéu
cong nhung chu ky tac dong toi
mit bang gia sau giai doan suy
thodi kinh té khong phal nam &
phld tong cau. Dlrcmg tong cung
ctia nén kinh té Viét Nam c6 xu
huong ngay cang ddéc va dich
sang phld trai do thi AS- AD. Xu
hudng nay bit diu tir nhi¢u nim
nay nhung dic biét ro nét sau
giai doan khing hoang va suy
thoai 2008 - 2009. Giai doan
n&y duge déanh dau bing viéc
gmm sit manh cua thi Lruorng
xuat khau hang héa truyen
thong cia Vigt Nam cing véi
vige gia tang gia hang nhap
khau. Lai suat ting vot vao nam
2008 va kéo dai cho tdi nay da
khién cho hau hét cac doanh
nghlep phai glam b&t quy mod
san xuit, chuyén d6i hudng kinh
doanh hodc dong cua. Viéc nhap
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hang loat may moc day chuyen
cong nghé thé hé ci va tiéu ton
dién ning tir Trung Qudc, quyét
dinh tang luong co ban khu vue
doanh nghiép trong dieu kién
nang suat lao dong ngay Lang
g1am gia xang dau, gia dién va
nguon nguyén li¢u dau vao ting
la cac yeu t6 lam tang chi phi
sdn xudt va day gia ca hang hoa
1én. V&i xu hu'cmg tong cung
nhu vy, chi can mot lugng bién
dong nho cua tong cau, gia ca
cling ting rat manh. Lam phal.
trong giai doan hién nay va
trong thoi gian toi xuat phat tir
nguyén nhan chi phi day nhicu
hon la cau kéo.

Ba la, thi trudng vang va ngoai
t¢ bién dong Phuc tdp va van
ching té d6 hap dan cua no cho
nhu cau tich Ify tai san cua cong
ching va la noi tri 4n an toan
trong diéu kién lam phat va
nhung bat 6n vi md mang tinh
toan cau. Dleu nay lam cho ciu
tric 1ai suat huy dong khong chi
bao ham ty 18 bién dong gia ca
ma con phzu tinh dén kha nang
canh tranh d6i véi cac khoin tién
gm ngoal (& v mitc do bién dong
gia vang cua thi truong trong va
ngodi nude. Cac chién dich dep
bo thi truomg kinh doanh ngoai &
ty do, cham dat thi truong no
vang va han ché thi truong ng
ngom t¢ ¢ vé chua dem lai kel
qua theo ¥ muon ty 1é tang tien
g ngoal 1€ van cao gap 4 lan ty
¢ ting tien gui ndi té den cuoi
thang 6/2011. Néu tinh dén mot
phdn ting tién gm ndi té la do co
sur di chuyen tien gu'l tur ngoat te
sang thi mic ting tién gl ndi &
méi 1a rat nho méc du, mic thu
nhap clia tien gm ndi té cao hon
nhieu so v&i mic thu nhap to
tien gti ngoai t&. Nguy co
khing hodng ng cong 0 MY
trong thoi gian t6i dang lam cho
gid USD MY rét nhanh chong so

voi cac ngoal té¢ khac, Ly gia
gitta VND va USD o thé kha
on dinh cho dcn cudi nam (m,u
khong tinh dén sirc ép [ll' cac so
lieu nhap siéu va nhu cau thanh
toan hang nhap thuong vao cudi
nam). Tuy nhién, s bién dong
clia gia vang thé giGi va trong
nude trong thoi gian t6i boi
nhitng bt én vi mod toan cau
hodc do sy thay doi co cau du
trir quoc & ciia nguoi khong 10
Trung Quéc sé tao luc hit manh
ddi véi cac khoan tien gl ngn
hang. Lai suat VND vi thé, ¢6
thé bude vao mot lan séng canh
tranh m&i. (Hinh 5 & 6)

Bén la, nhiing bat 6n cua hé
théng tai chinh toan ciu v tinh
trang khing hoang ng cong
dang lan tran tir chau Au sang
My, Nhat Ban bao hi¢u tinh
trang cing thang thanh khoan
cua thi trLrorng von quoc té trong
nira cudi nim 2011 va c6 thé
con kéo dai sang nam 2012 va
cac nam sau d6 bdi ganh nidng
noy phal tra (bdng 3 & hinh 7).
Picu nay anh hudng toi mat
bing lii suat Vit Nam & nhimg
khia canh sau: (i) Nuuon von
nudc ngoai (ODA, FDI) ngay
cang giam bdi cac nha tai trg va
dau tu 1én hién dang trong tinh
trang kho khan vé tai chinh. Voi
tong du ng nudc ngoai gdn
40%/GDP va ng nude ngoai khu
vuc cong thuong xuyén chiém
khodang 30%GDP (va c6 xu
hlrofng tang [€n), su giam sut
ngudn cung von nudc ngoai sé
tao nén ap lyc manh ddi vai mat
bang 1ai sudt trong IIU'OL (ii) Ldl
sudt trén thi truong von quoc té
tdng Long vdi dinh muc tin
nhiém qudc gia cua Viét Nam bi
gidm bugc Chinh phi phai chap
nhin vay voi mic ldi suat cao
hon d€ dap Gmg nhu cau dau tu
niam 2011, 2012; (iii) Hau qua
cia cac chinh sach ang pho
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Bang 3: Ty 1€ ng umg/GDP glal doan 2007 - 2011
mot s6 nudc trén thé gioi va Viét Nam

2007 2008 2009 2010 | 2011
Italy 103,6 | 1063 116,1 119 | 119,22
Bo6 Piao Nha 68.3 71,6 83 93 97
Tiy Ban Nha 36,0 | 398 53,3 60.1 67
Hy Lap 1054 | 1107 127,1 142,8 [ 150
Ai-len 25 44,4 65,6 96,2 93
Viéet Nam 36,2 42 52,6 56,6 60
Nhit Ban 167 194 193 199 205
My 62 70 83 92 95

khing hoing ng céng c6 thé la
dot lam phat phi ma va lam tang
lai sual danh nghia ¢ pham vi
toan cau néu c.hung khong di
kem voi cac giai phap tai co cau
nén kinh te cai thién hiéu qua
str dung von néi chung. (Bang 3,
hinh 7)

Nam la, 1ai suat s& duge duy tri
& mic cao nhu 1a biéu hién tat yéu
cta chinh sach tién té va tai khoa
thit chat theo tinh than clia Nghi
quyel I1. Cho dén thoi dlem nira
dau ndm 201 I, 1ai suat cuing
khong cao hon giai doan cudi
nam 2010 hoac giai doan cing
thdng i sudt vao nira cudi nam

Ngubn: WEO, thdang 4/2011; MOF

2008. Can nhin nhin ring, yéu t4
day lai suit 1én cao thoi gldﬂ qua
chi bi anh huéng mot phan béi
vige lhur. hién chinh sach Lhcit chat
cung uen phén con lai van 12 cac
yeu to da ting tac dong o1 mat
bang Iai suét. Vl thé, c6 thé du bao
mot mire 1i suit cao hon nira néu
NHNN va Chinh phii kién quyét
duy tri cho dén cudi nim cac
chinh sach that chit chi tiéu ma
khong di kem véi céac 0141 phap
nén tang lam thay doi hén Ldll trac
rii ro va ky han clia 1ai suét.

Cac phan tich nguyén nhan
lam tang lai suat thoi g:an toi
cho thay ring: gidi quyét van dé

ai suat hi¢n nay khong don gian
chi nhin vao viéc néi rong hay
that chat chi tiu ngéan sach va
cung tien (cung von) Can nhin
vao cac giai phap nén tang hon,
cy thé hon va ¢é tac dung dm
han hon d& dam bao cho nén
kinh té ¢6 thé chiu dung dugc
cac chinh sach that chit ngudn
cung vén va c6 kha ning phan
tng tich cyc véi chinh sach do.
Thif nhat, ra soat va danh gia
lai viéc tudn tha céc tiéu chuan
ve cap phép thanh 1ap va hoat
dong ngan hang theo Thong tu
s6 09/2010/TT-NHNN. Thong
tw nay bd sung thém cac tidu chi
chit che hon cho viéc thanh lap
ngan hang co phan so v&i Quyét
dinh so0 24/2007/QDB-NHNN
ngay 07/6/2007 vé viéc ban
hanh Quy ché cip gidy phép
thanh Iap va hoat dong NHTM
¢6 phan va Quyét dinh sé
46/2007/QD-NHNN ngay
25/12/2007 ve viée sta ddi, bo
sung mot \0 Pieu khoan Quy
ché cap gidy phép thanh lap va
hoat dong NHTM c6 phan ban
hanh kém theo Quyct dinh s6
24/2007/QD-NHNN stta d6i bo
sung Quyét dinh !
46/2007/QD-BTC. Theo d6, to
chirc va ca nhan phai théa man

Hinh 7: Ganh niing i suit phai tra mot s6 quée gia trén thé gioi
Duw béo giai doan 2012 - 2040 (%/GDP)
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Nguon: Stephen G Cecchetti, M S Mohanty and Fabrizio Zampolli, The future of public debt:
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céc tiéu chi lien quan dén von,
nhan sy, cong nghg, quan tri rai
ro va ning lyc diéu hanh trudce
khi dwoc cap phép thanh lap
tham gia hoat dong ngan hang.
Vé mit nguyén 1y, viéc thoa
man cac yeu ciu gia nhap thi
truong nhim dam bao kha nang
tham gia canh tranh binh ding
va tuan thii quy tic tmg x{ (code
of conduct) cua thi truong. Viéc
chip nhan nhiing nguoi choi
khong du tiéu chuan dong
nghia, voi viéc chép nhap céc
hanh vi Umg xu phi thi tru()'ng,
bop méo cac dau hiéu cia thi
treong. Hién tuong chay dua
ting 1ai suat trong h¢ théng ngan
hing sudt thoi gian tir 2008 dén
nay, ma diém xuat phat Iuén bit
diu tir cac NHTM ¢d phE‘m nho,
la mot trong cac biéu hién nay.
Yéu cau toi thieu nhat ve tiéu
chuin vén didu 1& 3000 ty dong
vao thang 12/2010 da khong
duge ton trong. Khoang 10
NHTM co phdl‘l nho khong dap
(mg dugc yéu cau nay (voi toc do
lam phat ndm 2010 1én t&i
11,75% so voi 12/2009; thang
72011, chi s6 CPI ting 14,61%
so vdi thang 12/2010 va tang
22,16% so voi cung ky nim
trude, yéu cau nay chi cé gia tri
danh nghia) va tiép tuc dugc gia
han téi cudi thmg 12/2011. Nhu
vily, quan diém chi dao 1a ro
rang tiéu chi dugc xay dung de
chdp nhap va loai bo la diing din,
thoi han cung da xac dinh dé
tnen khai. Van dé chi la kién
quyét thyc hién va chap nhan
niumg bude di kh6 khan ban dau
khi ¢c6 mot s6 ngan hang khong
di tiéu chuan dé tham gia cudc
choi thi truong sé phai bi loai
khoi thi truong dudi hinh thirc
sap nhap hodc bi rat gidy phép.

Thit hai, da dang hoa cac
cong cu canh tranh, mo rong

HOAT BONG NGAN HANG TRUNG UONG (

pham vi cung tng dich vu ngén
hang tai chinh, huéng dén d6i
twgng khach hang da dang hon.
Muc dich la xay dung cic hinh
méu ngan hang ban 1& dién hinh,
thu hat khach hang khéng phai
nhd 1di suat ma 1a chét lugng va
tién ich cia dich vu ngén hang.
Hau hét, cac ngan hang Vigt
Nam hién nay mai chi tap trung
vao hoat dong tin duné, chua
tao nén thoi quen st dung dich
vu ngan hang cho cac tang lop
dan cu thong qua phat trién cac
cong cu thanh toan, chi trd, luu
gifr, tu van dau tw va quan 1y tai
chinh ca nhan... Phan 16n cac
tang 1ép dan cu hién nay nhin
nhin ngan hang nhu 14 noi dau
tu tién tiet kiem hon 1 noi cung
cap cac dich vy tai chinh va tu
van. Vi thé, thoi quen so sanh
lai suat tien gii ngan hang vdi
céc loai hinh dau tu rdi ro khac
lubn dit ngan hang vao thé phai
canh tranh v&i cic co hoi dau tu
rii ro nhu bat dong san, diu tu
chiing khodn, ngoai t&. Vé ly
thuyét, cac lgi ich dich vu ngan
hang “tan tinh”, da dang, dap
rng moi nhu cau chi tra va quan
ly tai chinh ¢ua cong ching
chinh 12 mot phan loi ich ngudi
gt tién duge hudng trén co s&
tai khoan ¢ ngan hang va viéc
giri tién 1a d& hudng loi ich nay
thay vi lai suat. Néu cai cach co
cau %an pham theo hudng nay,
co cqu von tien gm 11gan hdnb
s& 6n dinh hon va gia von dau
vao binh quidn cua cac ngan
hang sé ¢6 diéu kién giam
xudng
Thit ba, kién quyel theo dudi
muc tiéu kieém ché lam phat theo
tinh thain Nghi quyét 11. Khong
don gian la tip trung giam cung
tien va giam chi tiéu cong 10%
vé mit s6 hoc. Nghi quyét dua
ra dinh hudng va cac nha lam

chinh sach can trién khai mot
cach ¢é cin ¢ dé dam bao muc
tieu cudi Lfmg la gi'zim téc do
lam phat va duy tr1 su on dinh
kinh té. Vorl mat nén tdng doanh
nghiép yeu hiéu qua dau tu
thap, co cAu nén kinh té va dau
tw bat hop 1y, he thong giam sat
Iong léo, h¢ thong ngan hang dé
bi ton thuong... thi viéc thyc
hién Nghi quyét 11 can dugc
tién hanh song song va tirng
bude nhimg chinh sach can co
Eldl quyet cac vcu t6 nén tang
nay. Va vi the, can nhin nhin
thanh cong ciia Nghi quyét 11 &
khia canh dinh hudéng dai han
chr khong th trong nam 201 1.
Lai suat s€ on dinh dan khi loai
trir céc yéu td gy nén lan séng
téng 1ai suat hon la sir dung cac
glan phap hanh chmh da tmf nén
thiéu hiéu lue ral lau roi.

Bai viét diém qua cac
nguyén nhan gy nén bién dong
mat bang 1ai suat ngan hang
thoi gian qua va dy bao xu
hudng blcn dong lai suit giai
doan cudi nam 2011. Pa dén
lic phai thyc hién cac giai
phap dai han thay thé cho ca
thoi gian dai str dung céc gidi
phap tinh the khong ¢6 kha
ning giai quyel cic van dé vé
1ai sudt tan goc re.m
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