HOAT DONG NGAN HANG TRUNG UGNEG

& 4au chuyén vé “P6 la

hoa”, “vang hoa” tung
/ gay 16i loan thi trudng
tai chinh (TTTC) va lam x61 mon
gia tri stic mua cuia déng nodi té
d4 dién ra & nhidu ndm trude day
tai Viét Nam. Tuy nhi¢n, nhting
nim gan day, cung vol su phat
trién va mé cira nén kinh té thi
truong song song voi k¥ nang s
dung cong cu va didu hanh chinh
sdch tidn té ngdy cang sat voi cdc
thong 18 t6t cua thé gidi nén Viét
Nam da, dang va sé ting budc
dat diu cham hét cho cac hién
tueong 61 loan TTTC néi trén,
trong do hién twong “vang hoa”
da can ban duoc xo6a bo.

bé tiép tuc lam lanh manh
TTTC Viét Nam va tao co ché
manh cho viéc bao vé gia ir1 suc
mua dong nodi té, Ngin hang
Nha nudc (NHNN) da dua ra
chinh sich chbéng D6 la hoa
bang co ché khéng ché tran lai
sudt tién giri P6 la My cua moi
dbi tuong vé 0%/mam tr gilta
thang 12/2015. Tuy nhién, trong
thoi gian gan day, trén thi truong
tai chinh - tién t&, xuat hién kha
nhiéu kiéu lach chinh sach va
nhiing cau hoi, nhitng binh luan
mudn am chi chinh sach noi trén
13 chua st thye té trong nude...
Viay thyc chit cha van dé 1a gi?
Chung ta can c6 théi do khich
quan, khoa hoc va thuc tién dé
nhin nhan nhiing van dé do.

Truéc hét, ching ta thay
¢6 mot sO hién tugng trén thi
trudng tién té, tin dung da va
dang dién ra 1a: luong tién giri
USD vao cac ngan hang thuong
mai (NHTM) giam; lugng cho
vay ngoal té giam; luong ngoai
té cac NHTM gui ra nude ngoai
gia tang; cac hién tuwgng canh

* Chuyén gia Tai chinh - Ngan hang
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Chong dg la hda l2 muc tiéu ldn cta chinh sdch Iran :‘a; suat USD O%mam
do fa muc tiéu bdo vé siic mua cha dong noi 16 - 14 loi ich quée gia

tranh 131 sudt va vuot tran lai
suit huy dong ngoai té ciing da
xudt hién va Théng déc NHNN
da phai cinh bao bing nhimg
van ban hanh chinh... Ngoai ra,
ciing xuat hién nhiéu cach lach
chinh sach tran 13 suit USD
0%/nam, nhu: thuéng tién, quay
s6, wu dai khi ngudi gii USD 1a
nguol vay... Trong do, co mot
kiéu lach rét sang tao 1a NHTM
nhan USD giri vao 13i suit 0%
va tao diéu kién cho khéch hang
dé dugce vay ndl té to1 95% gia
tri qui déi theo ty gid hién hanh
50 voi 80 ngoai t& giri véi 141 sudt
thp, 6n dinh, c6 thdi han cing
thoi han giri ngoai té. Khach
hang dung ndi t€ vay dugc voi
lai suit thap do di dau tu vao
ching chi qui va’hodc mua trai
phiéu ndi té tai cong ty tai chinh

do NHTM gi6i thi¢u... Vo1 lai
suat duoc hudng tir chimg chi
qui/hodc trai phiéu d6 sau khi
trir 1ai suat phai tra, NHTM
van dam bao khong thip hon
1ai sudt gii USD trudc day
(0,25%/Mmam) cong voi ky vong
ting ty gia trong ky (0,1%/thang
= 1,2%/nam do NHNN khong
ché). Vay 12 USD tir tién giri tro
thanh taj san thé chip co thoi
han dé vay ndi t€ cung ky han -
khong ai vi pham chinh sach ma
bén nao cling ¢6 loi. Tuy nhién,
hinh thirc nay chi ¢6 thé xay ra
v6i khach hang ¢6 ngudn USD
kha 16n, 6n dinh va tam nhan réi.

Vé céc cdu héi va binh ludn
xung quanh chinh sach tran
131 suét tién gl USD 0%/nim
thi khd nhiéu. Hau hét cac cau
hoi déu xoay quanh viéc mudn



NHNN lam rd vi sao trong luc
Viét Nam dang cin ngoai t¢ ma
lai ¢6 chinh séch tr bo ngudn
ngoai t¢ vao NHTM? Hodc vi
sao trong nudc dang can ngoai
t¢ nhung NHTM lai phai mang
ngoai t¢ ra gui & nudc ngoai voi
tdc do gia tang? Vi sao NHNN
dua ra chinh sach 13i sudt USD
0%/ndm cing thoi diém NHTW
My (FED) nang lai sudt lén
0,25%/mam sau gan 10 nim Iai
sudt 0% vao trung tudn thang
12/2015 va/hodc tham chi co
loai cau hoi rang vi sao 1ai sudt
USD trong nudc da “bi” kéo
xubng thdp ma ¢6 nhiéu NHTM
hay Chinh pht van di vay & nuée
ngoai véi lai sudt cao?...

V& ban chét va “sit ménh” ciia
chinh sich tran 14 suat USD
0%/Mmam khong phai la chinh
sich chbéi bo mot nguf’in lue
ngoai t¢ trong nén kinh té mo,
ma 12 su chdi bé mot co ché
tir nhiéu nim trude day di lam
méo mo thi truong tai chinh.
Khéng mot nudce co nén kinh té
thi trudng phat trién nao lai cho
phép duy tri dong thoi dong ndi
t8 va dong ngoai té tham gia vao
ca thi truong hang hoa, dich vu
|an thi trudng tin dung. Mot qudc
gia ¢ thé mé ra nhitng trung tim
tién t¢ cia minh & qudc gia khac
dé tham gia thi trudng thanh
toan, hoan doi, bao lanh... thim
chi phat hanh tréi phiéu ban té
ctia minh dé tao vén ndi & nuée
ngoai, nhung céc trung tam doé
khong thé duge phép tham gia
thi truong tin dung bang tién
nuée minh tai qubc gia dat tru
s trung tdm ma minh khong cé
qudc tich. Nén kinh té Viét Nam
ngay cang 1& mot nén kinh té thi
trudng va mé cra siu, rong voi
thé gidi cAn phai tiép cén cac
théng 1& minh bach do. Dé tao

co ché hat ngoai t¢, chiing ta can
¢6 chinh séch tir ngudn dbi véi
can cén thanh toan, gém: Cac
dong ngoai t& vao cha yéu dén
tir cdc ngudn: xuat khau hang
hoa, nguyén li¢u, dich vy, suc
lao dong ra nudc ngoai, cac
ngudn diu tu tryc tiép, gidn
tiép nuée ngoai, kidu hdi va vay
nudc ngoal...; cdc dong ngoai t¢
phai chay ra khoi lanh thd, gdm:
thanh todn nhdp khéu, trd no
tin dyng, trai phiéu cta cac thé
nhén, phap nhan trong nudc, chi
cho hoc tap, cong tac, du lich tai
nude ngodi, cac ngudn thu nhap,
loi nhuan... cia cdc nha dau tu
nude ngoai tai Viét Nam chuyén
vé nudc. Su van dong cla hai
dong ngoai té vao va ra noi trén
chinh 14 cén cén thanh toén tong
thé khong phai lac nao ciing can
bing. Thiang du va tham hut 14
chuyén cta thuc tién cua moi
nén kinh té. Ngay ca khi thang du
téng thé van c6 thé thidu thanh
khoan cu thé. Chinh vi vay, cac
NHTM va khi can ca Chinh phil,
mot mit, van phéi co tai khoan
tién gl & nude ngoai, mat khac,
van phai vay nuéc ngoai ngay
ca khi gid cao hon trong nudc.
Ngoai ra, viec NHNN cong bd
chinh sach tran lai sudt USD
0%/mam 14 chinh sach chéng
D6 la hda tich cuc va do do,
khéng lién quan dén viée trung
hay khong tring voi thoi diém
FED céng b ting I4i suit Ién
0,25%/nam vao cudi nam 2015.
Chinh sach nay, vé& ban chit,
khong chdi bo mot ngudn lue
ngoai t¢ trong nudc, ma la thay
co ché tin dung ngoai t& bing co
ché mua ban, hoan doi nhiéu loai
kv han trén thi trudng ngoai hoi.
Chung ta can quan sat cac dong
ngoai té vao va ra voi tu cach
1a coéng cu thanh toén d6i ngoai
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va cong cu cua thi trudng ngoai
hdi dé hinh thanh céc chinh sach
ddng bd véi co ché chdng Po la
hoa. Do 1a thong 1é quéc t& ma
chung ta cAn tuén tha dé bao
vé gia tri stc mua caa dong noi
t6. Theo t6i, Nha nudc can phat
dua ra cac chinh sach df’ing bo,
gbm: Tao co ché bd sung hang
héa cho thi truong ngoai héi, thi
truong trai phiéu ngoai t& phat
trién; tao chinh séch khuyén
khich phat trién nén kinh té gia
tri gia ting thay dan ngudn thu
ngoal té tr ban nguyén li¢u tho;
hoan thi€n chinh sach bao vé gia
tri sttc mua dé'ng ndi t¢ thong
qua cac nghiép vu cuia NHTW
can ngay cang doc lap véi Chinh
phu. Ngoai ra, cin ¢ cac co ché
dong bo hd trg khac theo quan
diém kinh té thi trudng, nhu: cac
thi trudng bo phén trong TTTC
phai hoat dong tir vo t6 chirc
sang ¢ t6 chirc theo ludt cho
ting loai hang héa trong TTTC.

Tém lai, chéng D6 la hoa 1a
muc tiéu 16n cta chinh sach tran
14i sudt USD 0%/nam, d6 1a myc
tiéu bao v¢ gia tri sitc mua cua
déng noi té - 1a loi ich quéc gia.
Van d8 lién quan dit ra cin ban
14 phai tim céc chinh sach dong
b trong toan nén kinh té va nhét
la, trong cdc nganh tai chinh
- ngan hang dé khoi thong céc
dong ngoai ¢ vao va ra trong can
cén thanh toan tong thé nhu da
dé xuét. Con déi véi cac NHTM,
céc dinh ché tai chinh duge phép
kinh doanh trén thi truong ngoai
héi, can duge khu.yén khich su
nang dong trong vi¢c tim ra cac
hang hoa hay co ché tao ngoai
t¢, dap g nhu cau thanh toan,
hoan déi cta khich hang ma
chinh sach khong cdm.m




