Mot s6 van dé vé diéu hanh chinh sach tién té trong
nam 2011

TS. Nguyén Ngoc Bao~

Trong 6 thang dau nam 2011, kinh té thé gidi tang truong cham lai
trude nhirng rui ro lam phat tang cao, thi truong tai chinh bién dong, khing
hoang no cong tai chau Au dlen bién phtrc tap, kinh té Nhat Ban suy thoai
sau tham hoa séng than va bat 6n chinh trj tai Bic Phi va khu vuc Trung
Dong. Dué1i tac dong cua béi canh kinh té qubc té, dién bién céc chi tiéu
kinh te vi mo trong nudc tiém an nhiéu rui ro: tang truong kinh té cham lai,
chi s6 gia tiéu dung va nhap siéu & mac cao, von dau tu nudc ngoai ting
thap so vdi cling ky nam 2010.

1. Mt s6 van dé vé lam phat nhirng thang diu nim 2011

Lam phat ctia nudc ta 6 thang dau nam ting 13,29%, cao hon cung ky
nam 2010 (4,78%) do cong hudng cua nhiéu nhan t6 ca trong va ngoai nudc,
gay nhiéu khé khin cho qua trinh diéu hanh chinh sach kinh té vi mé. Theo
ly thuyét kinh té vi mo, nguyén nhan cta lam phat, xet vé hé qua la do cau
keo, chi phi day hodc lam phat ky vong. Ve ngudn gdc, 1a do thleu hut cung
hoic sbc cau vé hang hod, dich vy, cung tién ting qua mirc va yéu t tam ly.
Phan tich lam phéat ¢ nudc ta giai doan hon mudi ndm vira qua, nhat 13 tur
nam 2007 dén nay, trong diéu kién nén kinh té hoi nhép, thi lam phat hoi du
cac nguyén nhan, vira 1a lam phat chi phi day - do chi phi ddu vao (nguyén
vat liéu, van tai, kho bai, nang luong, tién luong...) tang, day gia ban ¢ dau
ra [&n cao; vira 1a lam phat ciu kéo - do nhu cau (cua ca nhan, doanh nghiép
va Chinh phu) tang cao kéo theo su tang gia ban cua cac loai hang hoa, dich
vu; vira 12 lam phat ky vong - phét sinh tir cac yéu té tam Iy va/hodc dau co.
(D6 thi 1)

Do thi 1: Dién bién lam phat Viét Nam theo thang, 2009-6/2011
% S0 Voi thang trudc

“NHNN



5.00

4.00 - Hang &n dich vu an ubéng RN

3.00 -

2.00 -

1.00 4

0.00

T T T T / T T T T T T T T T T T T T
O O ONA WO WO WO WO WO WO WO
_1_08'\\? 0,»39 0@'& OPX'& 06'\' 06'& 0,\\’\« 0@'& Oo_)'& '»d'& '»,\\'& '»,7)'& 0,\\'\5' 0,7)'\5' 0@'9’ 0»0 06'\5' 06'\5'

Nguon: Tong cuc Thong ké

Nhan té cu thé tac dong dén lam phat nhiing thang dau ndm 2011 cha
yéu tlr cac ¢t sdc cung, day chi phi dau vao ting cao bat ngudn tir (i) gia ca
hang hod thé gidi gia tang (chi sé gia hang héa chung cua IMF trong 5 thang
dau nam 2011 ting 13,4% so v6i dau nam) lam ting gia nhap khau trong
nuée trong didu kién nén kinh té nudc ta c6 d6 mé ctra 1on voi tong kim
ngach xuat nhap khau chiém 150% GDP; (ii) gid mot sé6 mdt hang quan
trong, thiét yéu diéu chinh ting theo 16 trinh gié thi truong (dién ting 15,3%
tr 1/3/2011, than tang 20 -40%, dau hoa tang 38,7%; xang A92 tang 30%);
(iii) do thién tai dich bénh, thoi tiét bt thuong anh huong 16n dén ngudn
cung lwong thue thuc pham. Ngoal ra, lam phat ky vong do diéu chinh ting
gid cac mat hang quan trong, thiét yéu (xing dau, dién, than), tang luong, gia
hang hoa thé gisi Va dlen b1en lam phat c6 xu hudng tang tir cu6i nam 2010;
con tac dong cua yéu td bén cau thap hon do ting truéng kinh té cham lai.

2. Piéu hanh chinh séch tién t¢, tin dung 6 thang diu nim 2011

Trudc bdi canh stic ép ting lam phét tir nhidu phia va rai ro bat 6n
kinh t& vi mo gia tang, Chinh pha da xac dinh kiém ché lam phat, 6n dinh
kinh té vi mo, dam bao an sinh xa hoi la nhiém vu trong tam tai Nghi quyet
s6 11/NQ-CP ngay 24/2/2011 Vé cac giai phap chil yéu nham tap trung kiém
ché lam phat, 6n dinh kinh té vi mo, dam bao an sinh xa hoi trong nam 2011.

2.1. Bam sat Nghi quyét s6 11/NQ-CP ctia Chinh phu, Ngan hang Nha
nudc (NHNN) t6 chire thuc hién chinh sach tién té chu dong, chit ché va
than trong nham thuc hién muc tiéu kiém soat toc do tang tin dung dudi
20%, tong phuong tién thanh toan ting khoang 15 - 16%, I4i suat va ty gia o
muc hop 1y, phu hop véi cac dleu kién vi mo; dong thoi tap trung uu tién
vén tin dung phuc vu phat trién san xuit kinh doanh, néng nghiép, néng



thon, Xuat khau, cong nghiép hd trg, doanh nghi€p nho va vira; giam ty trong
vay vbn tin dung ctia khu vuc phi san xuit, cu thé cac giai phap:

- biéu hanh linh hoat céc cong cu chinh sach tién t& dé dam bao kha
nang thanh toan, hd tro tich cuc vdn thanh khoan cho cac to chirc tin dung
(TCTD), 6n dinh thi trudng tién té: (1) Didu chinh ting 3% ty 1& du trit bat
budc tién giri bang ngoai t&; (2) Piéu hanh linh hoat nghiép vu thi truong
md, khoi lugng phu hop véi dién bién vén kha dung, ho tro vbn thanh toan
nhung dam bao kiém soat tién t&; (3) Cho vay tai cap von voi ky han va lai
Suat hop 1y dé hd tro thanh khoan va kiém soat tang truong tin dung, dong
thoi xem xét cho vay tai cap von voi muc tiéu hd trg von nong nghiép nong
thdn, cho vay hoc sinh, sinh vién; gia han dbi v&i cac khoan vay dén han
thanh todn nham hd tro von tin dung ndng nghiép, nong thon; (4) Theo dbi
chit ché thi trudng tién t&, tinh hinh thanh khoan, ting trudng tin dung va
hoat dong ctia cac TCTD dé dé xuit cac giai phap diéu hanh phi hop.

- Diéu hanh cac mikc 41 sudt chinh sdach cia NHNN (181 sudt tdi cdp
Von, 18 sudt tdi chiét khdu) phU hop véi dién bién thi truong va hoan thién
cac van ban quy dinh vé co ché diéu hanh lai sudt theo quy dinh cua Ludt
NHNN va Ludt cdc TCTD ném 2010: (1) Tang 14i sut tai cap von va lai suat
cho vay qua dém trong thanh toan dién tir lién ngén hang tir 9-10-11-12-13-
14%/nam; 14i suat tai chiét khau tir 7-12-13%/nam; (2) Quy dinh muc 14i
suit huy dong von tdi da béng VND 14%/nam, ddng thoi yéu cau cac TCTD
va UBND tmh/thanh pho phéi hop chiat ché trong viéc thuce hién cac quy
dinh vé 1 Suat cho vay bang VND va tran 13i suat huy dong; quy dinh viéc
4p dung 14i suat trong truong hop to chirc, ca nhan rit tién giri truée han tai
TCTD; quy dinh viéc thu phi cho vay ctia TCTD dbi v&i khach hang.

- Thue hién manh mé cdc bién phap diéu hanh nham kiém sodt téc do
ting truong tin dung dwedi 20%, tong phwong tién thanh todn ting khodng
15-16% va diéu chinh co cdu tin dung tdp trung cho san xudt néng nghiép,
ndng thon: (1) Ban hanh Chi thi 01/CT-NHNN ngay 01/3/2011 yéu cau céc
TCTD diéu chinh ké hoach kinh doanh phll hop véi muc tiéu ting truong tin
dung dudi 20%; diéu chinh co cdu tin dung va nang cao hiéu qua tin dyng
theo hudng tap trung von dau tu cho san xuét - kinh doanh, khu vyc nong
nghiép, nong thon, xuat khau, doanh nghiép nho va vira; han ché cho vay
linh vic phi san xuat (bat dong san, chimg khoan) va linh vuc hoat dong tin
dung c6 rui ro cao...; (2) Thu hep ddi tuong cho vay bang ngoai té cua
TCTD ddi v6i khach hang vay 1a ngudi cu tra; (3) T chirc thanh tra hoat
dong cho vay linh vuc phi san xuét.

- Piéu hanh thi triong ngoai hoi va ty gid phl hop véi finh hinh cung
- Cdu ngoai té, tang tinh thanh khodn cia thi truong, khuyén khich xudt
khdu, giam nhdp siéu, Cdi thién cdn can thanh todn quéc té, gép phan ting



dir trit ngoai héi va én dinh thi truong vang: (1) Tang ty gia binh quan lién
ngan hang (BQLNH) 9,3% va thu hep bién d6 giao dich tur +/-3% xudng +/-
1% tir ngay 11/02/2011; (2) Quy dinh murc tran va diéu chinh giam muc tran
|4 suat huy dong von t01 da bang USD cua t6 chic kinh té, c4 nhan tai
TCTD (t6 chuc kinh té tu 1%/nam xudng 0,5%/nam, ca nhan tir 3%/nim
XUOng 2%/nam); (3) Yéu cau cac TCTD duoc phép hoat dong ngoai héi bao
cdo s6 du tién giri ngoai té ciia cac tap doan, tong cong ty Nha nudc; (4)
Theo ddi va giam sat cac TCTD thuc hién huy dong va cho vay bang vang
theo quy dinh tai Thong tu sd 22/2010/TT-NHNN ngay 29/10/2010 cua
NHNN; ban hanh Théng tu sé 11/2011/TT-NHNN ngay 29/4/2011 chim
dirt huy dong va cho vay vén bang vang cia cac TCTD; (5) Phdi hop véi cac
bo, nganh c6 lién quan kiém tra, xtr Iy cac truong hop du co, gam giit, kinh
doanh trai phap luat vang, ngoai té.

- Trién khai thuc ‘hién cac bién phdp bao dam on dinh va an toan h¢
thong ngdn hang, co cdu lai hé thong ngdn hang thwong mai (NHTM) phu
hop véi quy dinh cua Lugt cac TCTD 2010 va céc thong 1¢, chudn muc qudc
té: (1) Giam sat thi truong tién té va hoat dong kinh doanh cua cac NHTM
theo Thong tu sé 13/2010/TT-NHNN ngay 20/5/2010 va Thong tu sb
19/2010/TT-NHNN ngay 27/9/2010 vé cac ty 18 bao dam an toan trong hoat
dong tin dung; (2) Yéu cu cac TCTD dam bao muc von diéu 1& theo quy
dinh tai Nghi dinh 141/2006/NDB-CP, Nghi dinh 10/2011/ND-CP ngay
26/01/2011; (3) Nghién ctru xay dung Dé 4an cong khai minh bach hoat dong
cta cac TCTD tai Viét Nam trinh Thu tuéng Chinh phu, du thao Thong tu
vé quy trinh danh gia, xép hang cac TCTD thay thé quy dinh xép loai
NHTM c¢6 phan; (4) Trién khai ké hoach thanh tra nim 2011, theo dé trong 6
thang dau naim NHNN tap trung hoat dong cho vay linh vuc phi san xuit, 6
thang cudi nim tap trung thanh tra chat luong tin dung va viéc thuc hién cac
ty 1€ bao dam an toan hoat dong kinh doanh cua cac TCTD.

- Téing cuong cong tac hdi nhdp quoc té phl hop véi cam két gia nhdp
WTO; cdi cdch thii tuc hanh chinh va 1am tét cong tic théng tin, tuyén
truyén vé cac giai phap diéu hanh chinh séach tién t¢, hoat dong ngan hang
theo chi dao cua Chinh phu.

2.2. Sau 6 thang quyét 1iét tap trung trién khai thuc hién Nghi quyét s6
11/NQ-CP va cac nghi quyét ctia Chinh phu, NHNN da dat duoc nhitng két
qua tich cuc: Hoat dong tién té, ngan hang 6n dinh; thi trudng ngoai té, vang
va ty gia duoc kiém soat phi hop, du trit ngoai té ting; ting truong tin dung
phU hop véi diéu hanh chinh séch tién té chat ché, co kha ning dat duoc muc
tiéu Chinh phu dé ra; thanh khoan ciia hé thong ngan hang dugc cai thién,
thé hién nhu sau:



- Pén ngay 20/6/2011, tong phuong tién thanh toan ting 2,45%; tin
dung téng 7,13% (trong d6 tin dung VND tang 2,76%, tin dung bang ngoai
té tang 23,47%), cho thay kha nang dat tang truong téng phuong tién thanh
toan khoang 15-16% va tin dung dudi 20% cubi nam 2011. (D4 thi 2)

D6 thi 2: Dién bién chi tiéu tién t& Viét Nam, 2009-4/2011
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Nguon: Ngdn hang Nha mede Viét Nam

- Co céu tin dung phl hop v&i muyc tiéu cta Chinh phu co ban dap Gng
duoc nhu cau vay cua doanh nghiép va ho san xuat: Dén cudi thang 5, du ng
tin dung ddi vé6i linh vuc san xuét ting 10,97% so voi cudi nam 2010 (chiém
ty trong 83% tong du no tin dung ddi voi nén kinh té); tin dung dbi véi cac
linh vuc ndng nghiép, nong thon va xuat khau ting khoang +25% (gip hon 3
lan téc do tang trudng tin dung chung dbi véi nén kinh té). Du ng cho vay
linh vuc phi san xuét giam -9,46% so0 v&i cudi naim 2010 (chiém ty trong 12
16,91% tong du ng tin dung d6i véi nén kinh té.

- LA&i suat thi truong bién dong ting trong 4 thang dau nim nhung c6
biéu hién giam strc ép tir thang 5. Hién nay, lai Suat huy dong VND binh
quan 15,15%, ting 3%/mam so v&i cudi nam 2010, 1ai SUAt cho vay VND
binh quan 18,6%, tang 3,2%/mim so véi cudi nim 2010; 14i suat cho vay ddi
Véi cac linh vuc xuat khau, nong nghiép, nong thon, doanh nghiép nho va
vira & muc thip hon; 14i Suat thi trudong noi té 1ién ngan hang & muc kha cao
trong 4 thang dau nim, nhung tir diu thang 5 dén nay d4 giam, 14i suat huy
dong USD binh quan khoang 1,81%/nam, 14i suit cho vay USD binh quan
6,4%/nam. (D6 thi 3)

D6 thi 3: Dién bién ty gia VND/USD, 2009-6/2011
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Nguon: Ngdn hang Nha nwde Viét Nam

- Thi truong ngoai hdi va ty gia co bién dong manh trong hon 1 thang
dau nam, sau khi NHNN diéu chinh ting ty gia BQLNH, giam bién do giao
dich clng véi cac bién phap quan 1y thi truong tu do, thi trudng ngoai hdi
phan ung tich cuc, ty gia duoc kiém soat trong bién do cho phép. Pén ngay
29/6/2011, ty gia BQLNH & mirc 20.618 dong, ting 8 ,91%, ty gid mua binh
quan NHTM ¢ mirc 20.642 dong, ting 5,88% so v&i cudi nam 2010. Thi
trudng vang 6n dinh, gla vang trong nuoc thip hon gi4 vang thé gioi va bién
dong phu hop véi gia vang thé gisi.

- Hoat dong cua hé théng cac TCTD an toan, bao dam kha nang thanh
khoan, cac NHTM tiép tuc thyc hién viéc ting von diéu 1& va tiém luc tai
chinh cua hé thong ngan hang ngay cang duoc cing cd.

Chinh séach tién té d4 tac dong dén kinh té vi mo, GDP 6 thang dau
nam 2011 ting 5,6% (6 thang/2010: 6,16%); toc d6 ting chi sb gia tiéu ding
giam dan, 4 thang dau nim ting 9,4%, thang 5 ting 2,21%, thing 6 ting
1,09%; can can thanh toan dugc cai thién, nhap siéu thang 6 da C(') Xu hudng
giam. Tuy nhién, tinh hinh tién t¢, hoat dong ngén hang hién noi 1én mot s6
van dé can tiép tuc xir ly trong 6 thang cudi nam 2011: (1) Lai Suat 0 murc
cao, anh huong dén san xuat kinh doanh; (2) Vén huy dong cta nén kinh té
tang & muc thap hon tin dung; (3) No xau c6 biéu hién ting. (D thi 4)

D6 thi 4: Dién bién nhip siéu va bdi chi Ngan sach Nha nuéc,
2003-6T/2011
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Nguon: Téng cuc Thong k&, B4 Tai chinh

3. Giai phap diéu hanh chinh sach tién té 6 thang cudi nim 2011

Nhimg bat 6n kinh té vi md va bién dong phic tap cua thi truong tai
chinh tién té toan cau du kién tlep tuc gy kho khin cho qua trinh phuc hoi
kinh té thé gidi nhitng thang cudi nam 2011. Gia ca hang hoa va lam phat c6
xu thé cham lai tir thang 5. Theo du biao mdi nhat cia IMF trong thang
6/2011, tang trudng kinh t€ thé gi6i ¢ muc 4,3% ndm 2011, gidm so v6i mirc
du bao 4,4% cua thang 4/2011, trong do cac nudc phat trién tang cham lai
(2,2% so Vvéi 2,4%), con cac nudc dang phat trién va moéi ndi tiép tuc gia
taing & mirc 6,6%. Kinh té trong nudc tiép tuc duy tri da ting truong, lam
phat cham lai va nhap siéu c6 xu hudng giam tir thang 6.

Trong thoi gian téi, bam sat dinh hudng chi dao cua Chinh phu tai
Nghi quyét 11/NQ-CP, NHNN diéu hanh chinh sach tién té chat ché, than
trong, kiém soat téc do ting trudong tin dung nim 2011 dudi 20%; tong
phuong tién thanh toan khoang 15 - 16%; sir dung linh hoat cong cu 14i suit,
ty gid dé diéu tiét va tac dong On dinh thi trudng tién té, ngoai hdi.

- Chi dao cac ngan hang thuc hién nghiém cac giai phap kiém soat tdc
do tang truO'ng tin dung nam 2011 cua ting ngan hang dudi 20%; giam dan
téc do va ty trong cho vay linh vuc phi san xuét trong tong du ng theo 10
trinh dén 30/6/2011 1a 22% va dén 31/12/2011 1a 16%; klem soat chat ché
chat luong tin _dung, chap hanh nghiém quy dinh vé lal suit huy dong t01 da
bang VND, tiét kiém chi phi dé giam mit bang 14i suit, ap dung 14i suat cho
vay & muc hop 1y.

- Tiép tuc theo ddi sat dién bién thi trudng ngoai t¢, vang dé co giai
phap diéu hanh thich hop; thuc hién cac bién phap dé ting du trir ngoai té.

- Tang cuong thanh tra, kiém tra tinh tuan thu, chap hanh ky cuong cia céc
TCTD; xtr Iy nghiém cac trudng hop vi pham quy dinh vé céc ty 16 dam bao
an toan.
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- Nang cao tan suat va chat lugng cong tac truyén thong tao tam ly t6t
cho cong ching dong thuan v0i cac chinh sach kinh té cua nha nudc.

Trong b01 canh kinh té thé gidi ting truong cham lai va blen dong
phtc tap, kinh té vi mo cua Viét Nam c6 nhiéu tin hiéu tich cuc, vé co ban
cho thdy hiéu qua diéu hanh chinh séch tién té chit ché, than trong cua
NHNN theo Nghi quyét 11/NQ-CP cta Chinh phu 1a phi hop. Tuy nhién, dé
dat dugc hiéu qua cao hon nita trong viéc thuc thi d6ng bo cac giai phap
theo Nghi quyét ctia Chinh phu thi su ph01 hop chat ché cua cac bd, nganh
va cac co quan chiic ning van 13 yéu té quan trong hang dau trong cac linh
vuc tai khoa, dau tu cong, kiém soat nhap siéu; Kiém soat hoat dong giao
dich ngoai t¢ trén thi truong tw do va kinh doanh vang; ngoai ra co ché thong
tin, truyén thong phu hop va kip thoi 1a mét cong cu ‘quan trong trong dleu
hanh, gop phan on dinh tim 1y, hd tro cac giai phap on dinh thi truong tién
te.



