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Ph n Iầ :   Lý thuy t chung v  lãi su tế ề ấ
 
      1. Nh ng khái ni m v  lãi su tữ ệ ề ấ
Lãi su t là giá c a v n, chi phí ph i tr  cho vi c thuê v n.ấ ủ ố ả ả ệ ố
Trong n n kinh t  luôn có nh ng ch  th  t m th i d  th a v n, cùng lúc đóề ế ữ ủ ể ạ ờ ư ừ ố
có nh ng ng i có c  h i đ u t  sinh l i, c n v n song l i thi u v n, th  tr ngữ ườ ơ ộ ầ ư ợ ầ ố ạ ế ố ị ườ
tài chính ra đ i làm thông su t quá trình chuy n v n t  ng i th a v n sangờ ố ể ố ừ ườ ừ ố
ng i c n v n, các ch  th  qua quan h  vay m n tín d ng ho c mua bán cácườ ầ ố ủ ể ệ ượ ụ ặ
công c  n  đ u đ t đ c m c đích c a mình; ng i th a v n v a b o đ m đ cụ ợ ề ạ ượ ụ ủ ườ ừ ố ừ ả ả ượ
v n v a thu đ c l i, ng i thi u v n v a đ c đáp ng đ  cho đ u t . T  thố ừ ượ ợ ườ ế ố ừ ượ ứ ủ ầ ư ừ ị
tr ng đó, lãi su t đ c hình thành nh  giá c  c a m t lo i hàng hoá(  đây làườ ấ ượ ư ả ủ ộ ạ ở
v n), nó là chi phí mà ng i đi vay ph i tr  cho ng i cho vay đ  đ c quy nố ườ ả ả ườ ể ượ ề
s  d ng v n, nó v n đ ng tuân theo quy lu t cung c u, xác đ nh trên c  s  cânử ụ ố ậ ộ ậ ầ ị ơ ở
b ng gi a nhu c u v  v n vá cung v  v n trên th  tr ng.ằ ữ ầ ề ố ề ố ị ườ
Nh  v y, lãi su t chính là tín hi u th  tr ng tham gia vào vi c nâng caoư ậ ấ ệ ị ườ ệ
hi u qu  s  d ng v n và phân b  ngu n v n m t cách h p lý.ệ ả ử ụ ố ổ ồ ố ộ ợ
Lãi su t còn đ c hi u là công c  ch  y u c a chính sách ti n t  c a m i qu c gia, nó do ngânấ ượ ể ụ ủ ế ủ ề ệ ủ ỗ ố  
hàng trung ng - c  quan thay m t nhà n c th c thi chính sách tài chínhươ ơ ặ ướ ự
ti n t  - n m gi , và s  d ng nh m đi u ch nh và can thi p vào th  tr ng giúpề ệ ắ ữ ử ụ ằ ề ỉ ệ ị ườ
h n ch  và kh c ph c nh ng y u kém c a n n kinh t .ạ ế ắ ụ ữ ế ủ ề ế
Ngoài ra khái ni m lãi su t nh  là chi phí c  h i c a vi c gi  ti n.ệ ấ ư ơ ộ ủ ệ ữ ề
Đ nh l ng: Lãi su t là t  l  ph n trăm c a ph n tăng thêm này so v i ph n v n vay ban đ u.ị ượ ấ ỷ ệ ầ ủ ầ ớ ầ ố ầ
Trong th c t  chúng ta cũng g p r t nhi u lo i lãi su t khác nhau nh  lãi su t tín d ng th ngự ế ặ ấ ề ạ ấ ư ấ ụ ươ  
m i, lãi su t tín d ng ngân hang, lãi su t ti n g i, lãi su t ti n vay, lãi su t tái c p v n, lãi su tạ ấ ụ ấ ề ử ấ ề ấ ấ ố ấ  
liên ngân hang, lãi su t c  b n, lãi su t tín d ng nhà n c, lãi su t tín d ng doanh nghi p.Ngoàiấ ơ ả ấ ụ ướ ấ ụ ệ  
ra n u phân bi t theo giá tr  th c c a lãi su t thì có hai lo i là lãi su t danh nghĩa và lãi su t th cế ệ ị ự ủ ấ ạ ấ ấ ự  
t .Ngoài ra còn có nhi u cách phân lo i lãi su t khác nh  theo các đo l ng, theo b n ch t h pế ề ạ ấ ư ườ ả ấ ợ  
đ ng tài chính… S  phân bi t các lo i lãi su t này d a trên s  liên quan đ n vai trò công c  c aồ ự ệ ạ ấ ự ự ế ụ ủ  
chính sách ti n t , ch  s  l m phát ho c kỳ h n và r i ro c a m i lo i ch ng khoán. Tuy nhiênề ệ ỉ ố ạ ặ ạ ủ ủ ỗ ạ ứ  
m t đi u quan tr ng là h u h t các lo i lãi su t này đ u di n bi n theo nhau. Vì v y, n u khôngộ ề ọ ầ ế ạ ấ ề ễ ế ậ ế  
ghi c  th  gì khác thì thu t ng  lãi su t đ  c p trong t p chuyên đ  này mang ý nghĩa ph  quátụ ể ậ ữ ấ ề ậ ậ ề ổ  
chung.
2. C  ch  xác đ nh lãi su tơ ế ị ấ
T  nh ng khái ni m trên v  lãi su t, ta có th  mô hình hoá nh ng y u từ ữ ệ ề ấ ể ữ ế ố
tham gia vào vi c hình thành nên lãi su t trong n n kinh t .ệ ấ ề ế



 

D a vào mô hình chúng ta th y có nhân t  tham gia vào vi c xác đ nh lãi su t.ự ấ ố ệ ị ấ
a. Th  tr ng :ị ườ
Thành ph n thu c nhóm này g m :ầ ộ ồ
* Ng i cho vay : nh ng ng i d  th a v n.ườ ữ ườ ư ừ ố
* Ng i đi vay : nh ng ng i c n v n đ  kinh doanh, tiêu dùng.ườ ữ ườ ầ ố ể
* Các ngân hàng th ng m i và t  ch c tài chính trung gian: nh ng ch  thươ ạ ổ ứ ữ ủ ể
tham gia vào th  tr ng tài chính, ho t đ ng tín d ng, huy đ ng v n đ  cho vayị ườ ạ ộ ụ ộ ố ể
nh m m c đích kinh doanh thu l i nhu n. H  có nh ng vai trò, v  trí, l i th  màằ ụ ợ ậ ọ ữ ị ợ ế
tài chính tr c ti p không có đ c.ự ế ượ
Nh ng thành ph n này tham gia vào vi c xác đ nh lãi su t tuân theo theoữ ầ ệ ị ấ
quy lu t th  tr ng. Khi nhu c u v  v n đ c đáp ng b ng cung v  v n  m cậ ị ườ ầ ề ố ượ ứ ằ ề ố ở ứ
toàn d ng v n thì lãi su t cân b ng đ c hình thành. Nh ng bi n đ ng c a cácụ ố ấ ằ ượ ữ ế ộ ủ
bi n s  kinh t  vĩ mô s  nh h ng đ n hành vi c a các thành ph n này, thayế ố ế ẽ ả ưở ế ủ ầ
đ i cung c u v  v n và lãi su t cân b ng đ c đi u ch nh cho phù h p.ổ ầ ề ố ấ ằ ượ ề ỉ ợ

b. Chính sách ti n t  :ề ệ
NHT  - C  quan có nhi m v  phát hành ti n, qu n lý hành chính h  th ng ngân hàng, vai tròƯ ơ ệ ụ ề ả ệ ố  
ng i cho vay cu i cùng, xây d ng chính sách ti n t . Nó tác đ ng đ n lãi su t b ng các côngườ ố ự ề ệ ộ ế ấ ằ  
c  mang tính quy n l c nhà n c ho c các công c  mang tính th  tr ng.ụ ề ự ướ ặ ụ ị ườ
NHT  s  d ng công c  lãi su t đ  tác đ ng vào l ng ti n cung ng và các bi n s  kinh t  vĩƯ ử ụ ụ ấ ể ộ ượ ề ứ ế ố ế  
mô khác nh m đ tđ c các m c tiêu c a chính sách ti n t :ằ ạ ượ ụ ủ ề ệ
* n đ nh ti n t .Ổ ị ề ệ
* T o vi c làm.ạ ệ
* Tăng tr ng kinh t .ưở ế



Cách s  d ng công c  lãi su t ph  thu c vào chính sách đi u hành lãi su tử ụ ụ ấ ụ ộ ề ấ
c a NHT   m i giai đo n khác nhau c a n n kinh t . Xây d ng chính sách lãiủ Ư ở ỗ ạ ủ ề ế ự
su t đúng đ n nh m h ng d n phân b  h p lí ngu n v n, huy đ ng đ c t tấ ắ ằ ướ ẫ ổ ợ ồ ố ộ ượ ấ
c  các ngu n l c ti m năng trong n n kinh t , kích thích đ u t , phù h p t  giáả ồ ự ề ề ế ầ ư ợ ỷ
và t o thu n l i cho ho t đ ng ngo i th ng, mang l i đà phát tri n v ng m nhạ ậ ợ ạ ộ ạ ươ ạ ể ữ ạ
cho n n kinh t  là m t yêu c u b c thi t luôn đ c đ t ra cho m i qu c giaề ế ộ ầ ứ ế ượ ặ ỗ ố
cũng nh  các nhà ho ch đ nh chính sách c a nó.ư ạ ị ủ
Các h c thuy t , nghiên c u v  c  ch  đi u hành lãi su t ch  ra r ng,ọ ế ứ ề ơ ế ề ấ ỉ ằ
NHT có th  tr c ti p ho c gián ti p tác đ ng (qua h  th ngNHTM) lên lãiƯ ể ự ế ặ ế ộ ệ ố
su t.ấ
C  ch  tác đ ng tr c ti p: NHT  s  d ng lãi su t v i vai trò là m t công cơ ế ộ ự ế Ư ử ụ ấ ớ ộ ụ
tr c ti p c a chiính sách ti n t . NHT  v i hành đ ng mang tính ch  quan ápự ế ủ ề ệ Ư ớ ộ ủ
đ t m t khung lãi su t, chênh l ch lãi su t ti n g i- ti n vay ho c tr n- sàn lãiặ ộ ấ ệ ấ ề ử ề ặ ầ
su t và bu c các t  ch c tín d ng ph i tuân theo. Công c  này mang tính c ngấ ộ ổ ứ ụ ả ụ ưỡ
b c v i s  đ m b o b ng quy n l c nhà n c, đ c tr ng c a c  ch  ki m soátứ ớ ự ả ả ằ ề ự ướ ặ ư ủ ơ ế ể
lãi su t .ấ
C  ch  tác đ ng gián ti p: NHT  s  d ng công c  gián ti p- mang tính thơ ế ộ ế Ư ử ụ ụ ế ị
tr ng- c a chính sách ti n t  đ  tác đ ng đ n lãi su t thông qua hành vi c a hườ ủ ề ệ ể ộ ế ấ ủ ệ
th ng ngân hàng.ố
Các công c  đó là:ụ
- D  tr  b t bu cự ữ ắ ộ : d  tr  b t bu c là công c  c a chính sách ti n t . Các ngânự ữ ắ ộ ụ ủ ề ệ
hàng th ng m i đ c yêu c u ph i gi  l i m t t  l  ph n trăm các kho nươ ạ ượ ầ ả ữ ạ ộ ỉ ệ ầ ả
ti n g i c a h  d i d ng d  tr  ho c là b ng ti n m t t i qu  ho c là b ngề ử ủ ọ ướ ạ ự ữ ặ ằ ề ặ ạ ỹ ặ ằ
ti n g i t i qu  d  tr  c a NHT . S  thay đ i t  l  d  tr  b t bu c có tácề ử ạ ỹ ự ữ ủ Ư ự ổ ỷ ệ ự ữ ắ ộ
đ ng m nh m  lên kh  năng cho vay c a các t  ch c tín d ng và cho c  hộ ạ ẽ ả ủ ổ ứ ụ ả ệ
th ng tài chính.ố
Thí d , khi NHT mu n ki m ch  l m phát, h  có th  nâng t  l  d  trụ Ư ố ề ế ạ ọ ể ỉ ệ ự ữ
b t bu c, h n ch  kh  năng m  r ng tín d ng a cá t  ch c tín d ng và bu cắ ộ ạ ế ả ở ộ ụ ủ ổ ứ ụ ộ
các ngân hàng th ng m i ph i nâng lãi su t cho vay. Ng c l i,khi NHTươ ạ ả ấ ượ ạ Ư
mu n đ y m nh tăng tr ng, h  gi m t  l  d  tr  b t bu c do đó các t  ch c tínố ẩ ạ ưở ọ ả ỉ ệ ự ữ ắ ộ ổ ứ
d ng có th  m  r ng tín d ng và h  lãi su t cho vay.ụ ể ở ộ ụ ạ ấ
- Lãi su t tái chi t kh uấ ế ấ : Lãi su t tái chi t kh u là lãi su t NHT  cho các tấ ế ấ ấ Ư ổ
ch c tín d ng vay trên c  s  nh ng ch ng t  có giá c a ngân hàng th ngứ ụ ơ ở ữ ứ ừ ủ ươ
m i. Đây là lãi su t ph t đ i v i ngân hàng th ng m i khi thi u h t khạ ấ ạ ố ớ ươ ạ ế ụ ả
năng thanh toán. NHT  thông qua lãi su t tía chi t kh u tác đ ng vào lãiƯ ấ ế ấ ộ
su t th  tr ng.ấ ị ườ
Thí d , vi c NHT  nâng lãi su t tái chi t kh u bu c các ngân hàngụ ệ Ư ấ ế ấ ộ
th ng m i ph i tăng d  tr  đ  đ m b o kh  năng thanh toán. Đ ng th i ngânươ ạ ả ự ữ ể ả ả ả ồ ờ
hàng th ng m i cũng ph i tăng lãi su t cho vay đ  bù đ p nh ng chi phí choươ ạ ả ấ ể ắ ữ
nh ng kho n tăng thêm d  tr , do v y mà lãi su t th  tr ng tăng lên. Ng cữ ả ự ữ ậ ấ ị ườ ượ
l i, vi c gi m lãi su t tái chi t kh u c a NHT  cho phép các ngân hàng th ngạ ệ ả ấ ế ấ ủ Ư ươ
m i gi m d  tr  và h  lãi su t cho vay, do đó mà h  lãi su t th  tr ng.ạ ả ự ữ ạ ấ ạ ấ ị ườ
- Nghi p v  th  tr ng mệ ụ ị ườ ở: nghi p v  th  tr ng m  là nghi p v  mua bánệ ụ ị ườ ở ệ ụ
ch ng khoán (th ng là ch ng khoán nhà n c) trên th  tr ng ti n tứ ườ ứ ướ ị ườ ề ệ
ng n h n. NHT  mu n đ y m nh tăng tr ng, m  r ng tín d ng, b ngắ ạ Ư ố ẩ ạ ưở ở ộ ụ ằ
cách mua vào các ch ng khoán có giá làm cho cung v  ti n t  tăng lên, d nứ ề ề ệ ẫ
t i làm gi m lãi su t. Ng c l i, khi NHT  mu n thu h p tín d ng b ngớ ả ấ ượ ạ Ư ố ẹ ụ ằ
cách bán ra các ch ng khoán có giá làm cho cung ti n t  gi m xu ng d nứ ề ệ ả ố ẫ
t i tăng lãi su t trên th  tr ng ti n t .ớ ấ ị ườ ề ệ
- H p đ ng mua l iợ ồ ạ : h p đ ng mua l i là h p đ ng bán nh ng ch ngợ ồ ạ ợ ồ ữ ứ
khoán, trong đó ng i bán cam k t s  mua l i ch ng khoán này vào m tườ ế ẽ ạ ứ ộ
th i đi m trong t ng lai v i m c giá đ c xác đ nh tr c trong h p đ ng.ờ ể ươ ớ ứ ượ ị ướ ợ ồ
Nh  v y, th c ch t h p đ ng mua bán l i là h p đ ng cho vay có th  ch p,ư ậ ự ấ ợ ồ ạ ợ ồ ế ấ
trong đó ch ng khoán đóng vai trò th  ch p. Khi mua th  ch p (t c choứ ế ấ ế ấ ứ
vay), NHT  b m ti n vào th  tr ng tài chính và do v y làm gi m lãi su tƯ ơ ề ị ườ ậ ả ấ



ng n h n. Khi bán th  ch p t  tài kho n c a mình NHT  rút ti n ra kh iắ ạ ế ấ ừ ả ủ Ư ề ỏ
th  tr ng ti n t  và do đó t o ra s c ép làm tăng lãi su t ng n h n.ị ườ ề ệ ạ ứ ấ ắ ạ
3. M i quan h  gi a lãi su t và các bi n s  kinh t  vĩ mô khácố ệ ữ ấ ế ố ế .
a. Lãi su t và đ u t .ấ ầ ư
L ng c u v  hãng đ u t  ph  thu c vào lãi su t, đ  m t d  án đ u t  có lãi,ượ ầ ề ầ ư ụ ộ ấ ể ộ ự ầ ư
l i nhu n thu đ c ph i cao h n chi phí. Vì lãi su t ph n ánh chi phí v n đ  tàiợ ậ ượ ả ơ ấ ả ố ể
tr  cho đ u t , vi c tăng lãi su t làm gi m s  l ng d  án đ u t  có lãi, b i v yợ ầ ư ệ ấ ả ố ượ ự ầ ư ở ậ
nhu c u v  hãng đ u t  gi m do đó đ u t  t  l  ngh ch v i lãi su t.ầ ề ầ ư ả ầ ư ỷ ệ ị ớ ấ
Lãi su t th c t  ph n ánh chi phí th c s  c a ti n vay do v y chúng ta nh nấ ự ế ả ự ự ủ ề ậ ậ
đ nh đ u t  ph  thu c vào lãi su t th c t  ch  không ph i lãi su t là lãi su tị ầ ư ụ ộ ấ ự ế ứ ả ấ ấ
danh nghĩa. 

Đ  th  bi u th  hàm đ u t , nó d c xu ng vì khi lãi su t tăng l ng c u vồ ị ể ị ầ ư ố ố ấ ượ ầ ề
đ u t  gi m.ầ ư ả
b. Lãi su t v i tiêu dùng và ti t ki m.ấ ớ ế ệ
Thu nh p c a cá nhân bao gi  cũng đ c chia làm hai ph n là tiêu dùng vàậ ủ ờ ượ ầ
ti t ki m. Hành vi ti t ki m v i kỳ v ng phòng ng a r i ro, m  r ng s n xu t,ế ệ ế ệ ớ ọ ừ ủ ở ộ ả ấ
tích lu  và tiêu dùng trong t ng lai chính là cung v  v n vay trong n n kinh t .ỹ ươ ề ố ề ế
Tiêu dùng là m t hàm ph  thu c vào thu nh p kh  d ng.  m i giai đo nộ ụ ộ ậ ả ụ Ở ỗ ạ
c a chu kỳ kinh doanh, s  th t ch t hay n i l ng c a chính sách thu  mà ngânủ ự ắ ặ ớ ỏ ủ ế
sách dành cho chi tiêu b  tác đ ng. Ti t ki m b  nh h ng b i nhi u nhân tị ộ ế ệ ị ả ưở ở ề ố
nh  thu nh p, t p quán ti t ki m và lãi su t. Khi lãi su t tăng làm tăng ý mu nư ậ ậ ế ệ ấ ấ ố
ti t ki m và s  s n sàng chi tiêu gi m xu ng.ế ệ ự ẵ ả ố
Ti t ki m là m t hàm ph  thu c thu n vào lãi su t : S =S (r) .ế ệ ộ ụ ộ ậ ấ
Khi lãi su t tăng ng i dân s  tích c c ti t ki m h n.ấ ườ ẽ ự ế ệ ơ
c. Lãi su t và l m pháp :ấ ạ
L m pháp là s  tăng lên liên t c c a m c giá, là hi n t ng m t giá c aạ ự ụ ủ ứ ệ ượ ấ ủ
đ ng ti n. Lý lu n và th c ti n đã th a nh n m i quan h  ch t ch  gi  lãi su tồ ề ậ ự ễ ừ ậ ố ệ ặ ẽ ữ ấ
và l m phát. Fisher ch  ra r ng lãi su t tăng cao trong th i kỳ l m phát cao. Cóạ ỉ ằ ấ ờ ạ
nhi u nguyên nhân gây nên l m phát và cũng có nhi u bi n pháp đ  ki m soátề ạ ề ệ ể ể
l m phát, trong đó công c  lãi su t là m t gi i pháp công hi u khá nhanh.ạ ụ ấ ộ ả ệ
Trong th i kỳ l m pháp, tăng lãi su t s  cho phép h  th ng ngân hàng có thờ ạ ấ ẽ ệ ố ể
thu hút ph n l n s  ti n có trong l u thông khi n cho đ ng ti n trong l u thôngầ ớ ố ề ư ế ồ ề ư
gi m; c  s  ti n và l ng ti n cung ng gi m, l m phát đ c ki m ch .ả ơ ố ề ượ ề ứ ả ạ ượ ề ế
d. Lãi su t và t  giáấ ỷ
Lãi su t và t  giá có m i quan h  ch t ch  h u c  v i nhau. Đây là hai côngấ ỷ ố ệ ặ ẽ ữ ơ ớ
c  song hàng quan tr ng c a chính sách ti n t , vi c c i cách chính sách đi uụ ọ ủ ề ệ ệ ả ề
hành ngân hàng hai y u t  này đòi h i ph i đ c ti n hành đ ng th i. Trongế ố ỏ ả ượ ề ồ ờ
đi u ki n m t n n kinh t  m , v i ngu n đ c t  do v n đ ng, n u lãi su tề ệ ộ ề ế ở ớ ồ ượ ự ậ ộ ế ấ
trong n c tăng lên ngu n v n n c ngoài s  đ  vào đ y c u n i t  lên cao, v iướ ồ ố ướ ẽ ổ ẩ ầ ộ ệ ớ
m c cung ti n nh t đ nh t  giá s  b  nâng lên nh h ng đ n ho t đ ng ngo iứ ề ấ ị ỷ ẽ ị ả ưở ế ạ ộ ạ

L ng đ u tượ ầ ư

L/S

0



th ng c a qu c gia. Ng c l i, khi lãi su t gi m xu ng, v n trong n c khoácươ ủ ố ượ ạ ấ ả ố ố ướ
áo ra đi làm cho c u ngo i t  cao t  giá t t xu ng.ầ ạ ệ ỷ ụ ố
e. Lãi su t v i c u ti nấ ớ ầ ề
Ti n là m t lo i tài s n, cũng là m t cách mà m i ng i s  d ng cho vi cề ộ ạ ả ộ ỗ ườ ử ụ ệ
tích s n c a mình. Nhu c u v  ti n ph  thu c nhi u y u t  trong đó có thu nh pả ủ ầ ề ề ụ ộ ề ế ố ậ
và lãi su t. Khi thu nh p tăng, theo lý thuy t l ng c u tài s n, nhu c u n m giấ ậ ế ượ ầ ả ầ ắ ữ
ti n c a dân chúng tăng lên. Ng i ta c n nhi u ti n h n cho chi tiêu. Lãi su tề ủ ườ ầ ề ề ơ ấ
nh  đã đ  c p t  đ u là chi phí c  h i cho vi c gi  ti n. Vì v y khi lãi su t tăngư ề ậ ừ ầ ơ ộ ệ ữ ề ậ ấ
ng i ta ít có ý mu n n m gi  ti n h n mà chuy n sang mua các lo i ch ngườ ố ắ ữ ề ơ ể ạ ứ
khoán ho c g i ti t ki m đ  thu l i. C u ti n t  l  ngh ch v i lãi su t.ặ ử ế ệ ể ợ ầ ề ỷ ệ ị ớ ấ

Ph n II :ầ       Th c tr ng chính sách lãi su t và th c hi n chính sách lãi su t ự ạ ấ ự ệ ấ ở 
Vi t Namệ

 I  B I C NH CHUNGỐ Ả
Năm 1988 là năm m  đ u th i kì chuy n h ng t  n n kinh t  k  ho chở ầ ờ ể ướ ừ ề ế ế ạ
hoá t p trung sang n n kinh t  th  tr ng có s  đi u ti t c a nhà n c. V i cậ ề ế ị ườ ự ề ế ủ ướ ớ ơ
ch  kinh t  m i, t t c  các t  ch c kinh t  đ c t  ch  v  tài chính, s n xu t,ế ế ớ ấ ả ổ ứ ế ượ ự ủ ề ả ấ
kinh doanh và tung ra ho t đ ng theo c  ch  th  tr ng.ạ ộ ơ ế ị ườ
Ph i h p v i xu h ng c a h  th ng ngân hàng Vi t Nam b t đ u chuy nố ợ ớ ướ ủ ệ ố ệ ắ ầ ể
đ i. Đ c tr ng c a quá trình này là: Tách h  th ng ngân hàng t  m t c p sangổ ặ ư ủ ệ ố ừ ộ ấ
hai c p.ấ
- Ngân hàng nhà n c ( NHNN ): ướ Th c hi n nhi m v  phát hành ti n, qu nự ệ ệ ụ ề ả
lý vĩ mô ho t đ ng ngân hàng.ạ ộ
- H  th ng ngân hàng th ng m i: ệ ố ươ ạ Kinh doanh trên lĩnh v c ti n t  tínự ề ệ
d ng.ụ
S  chuy n đ i di n ra 3 năm 1988 – 1990 song ch a có nh ng chuy nự ể ổ ễ ư ữ ể
bi n rõ nét, v n mang dáng d p ngân hàng th i bao c p. Trong giai đo n này,ế ẫ ấ ờ ấ ạ
s  đ  v  hàng lo t các qu  tín d ng nhân dân đã gây cho n n kinh t  nh ng t nự ổ ỡ ạ ỹ ụ ề ế ữ ổ
th t l n. Nh ng cũng t  đó chúng ta đã có nh ng bài h c kinh nghi m quý báuấ ớ ư ừ ữ ọ ệ
và ti p t c kiên trì con đ ng đô  m i.ế ụ ườ ỉ ớ
T  năm 1990 đ n nay là giai do n đ i m i và phát tri n h  th ng ngânừ ế ạ ổ ớ ể ệ ố
hàng. H  th ng ngân hàng Vi t Nam chuy n h ng nhanh đ  hoà nh p n nệ ố ệ ể ướ ể ậ ề
kinh t  th  tr ng có s  đi u ti t c a nhà n c. Trong năm 1990, hai pháp l nhế ị ườ ự ề ế ủ ướ ệ
ho t đ ng ngân hàng đ c ban hành trong đó kh ng đ nh:ạ ộ ượ ẳ ị
- V  trí ch c năng c a ngân hàng nhà n cị ứ ủ ướ : Là ngân hàng trung ng, cươ ơ
quan ngang b  thu c chính ph , thay m t nhà n c th c thi chính sách ti nộ ộ ủ ặ ướ ự ề
t ; làm nhi m v  qu n lý hành chính đ i v i toàn b  h  th ng ngân hàng.ệ ệ ụ ả ố ớ ộ ệ ố
Xác l p rõ quan h  gi a ngân hàng nhà n c và ngân sách là quan h  vay trậ ệ ữ ướ ệ ả
ch  không ph i là quan h  c p phát.ứ ả ệ ấ
- H  th ng ngân hàng th ng m iệ ố ươ ạ : Kinh doanh ti n t  và t ng đ i đ c l pề ệ ươ ố ộ ậ
v i ngân hàng nhà n c trong ho t đ ng kinh doanh.ớ ướ ạ ộ
Chính sách ti n t  b t đ u đ c hình thành:ề ệ ắ ầ ượ
Trong th i kì bao c p, l ng ti n phát hành là bao nhiêu, ph c v  m cờ ấ ượ ề ụ ụ ụ
đích gì đ u do chính ph  quy t đ nh. Nh ng do suy thoái kinh t , ngân sáchề ủ ế ị ư ế
qu c gia b  thâm h t. Nh m bù đ p vào nh ng kho n chi tiêu ngân sách, nhàố ị ụ ằ ắ ữ ả
n c tăng l ng ti n phát hành vào l u thông d n đ n n n l m phát phi mã, n nướ ượ ề ư ẫ ế ạ ạ ề
kinh t  lâm vào kh ng ho ng. Do v y không th  duy trì c  ch  này.ế ủ ả ậ ể ơ ế
Năm 1991 ngân hàng nhà n c Vi t Nam b t tay vào xây d ng chínhướ ệ ắ ự
sách ti n t  v i m c tiêu n đ nh đ ng ti n Vi t Nam, tăng tr ng kinh t . Vi cề ệ ớ ụ ổ ị ồ ề ệ ưở ế ệ
xác đ nh l ng ti n cung ng hàng năm ph c v  hai m c tiêu đó sao cho l ngị ượ ề ứ ụ ụ ụ ượ
ti n cung ng đ , v a đ m b o ph ng ti n l u thông s n xu t không b  ách t cề ứ ủ ừ ả ả ươ ệ ư ả ấ ị ắ
v a ki m ch  l m phát.ừ ề ế ạ
K t qu  đ c minh ho  qua b ng sau :ế ả ượ ạ ả

Năm 1989 1990 1991 1992 1993 1994



Ch  s  l mỉ ố ạ  
phát

34.7% 67.5% 68% 17.5% 5.2% 14.4%

Ch  s  phátỉ ố  
tri n kinhể  

tế

6.8% 5.1% 6% 8.3% 8% 8.5-9%

H  th ng các t  ch c tín d ng phát tri n đa thành ph n theo pháp l nhệ ố ổ ứ ụ ể ầ ệ
ngân hàng và ho t đ ng ngày càng có hi u qu . H  th ng ngân hàng th ngạ ộ ệ ả ệ ố ươ
m i QD đóng vai trò ch  đ o trong h  th ng các t  ch c tín d ng. Ho t đ ngạ ủ ạ ệ ố ổ ứ ụ ạ ộ
kinh doanh ti n t , vàng b c đá quý ngày càng đ c m  r ng.ề ệ ạ ượ ở ộ
Sau khi t ng k t và đánh giá đ n tháng 10/1998, hai pháp l nh ngân hàngổ ế ế ệ
cũ đã đ c thay th  b ng hai lu t ngân hàng m i. Lu t ngân hàng nhà n c vàượ ế ằ ậ ớ ậ ướ
lu t các t  ch c tín d ng và ngân hàng đã đ c xây d ng trên c  s  k  th a haiậ ổ ứ ụ ượ ự ơ ở ế ừ
pháp l nh và ph n ánh k p th i nh ng thay đ i l n lao trong lĩnh v c ngânệ ả ị ờ ữ ổ ớ ự
hàng.
II. CÁC GIAI ĐO N TH C HI N CHÍNH SÁCH LÃI SU T  VI T NAM :Ạ Ự Ệ Ấ Ở Ệ
1. Tr c tháng 3/1989:ướ
Là th i kì đi u hành theo c  ch  lãi su t âmờ ề ơ ế ấ
Tuy t ng th i gian ngân hàng nhà n c có đi u ch nh lãi su t, nh ng doừ ờ ướ ề ỉ ấ ư
l m phát phi mã, lãi su t luôn trong tình tr ng âm. Đi u này có nghĩa là:ạ ấ ạ ề
- Lãi su t ti n g i th p h n m c l m phát.ấ ề ử ấ ơ ứ ạ
- Lãi su t cho vay th p h n lãi su t huy đ ng và th p h n m c l m phát.ấ ấ ơ ấ ộ ấ ơ ứ ạ
H  th ng lãi su t âm có nhi u tiêu c c :ệ ố ấ ề ự
- Kh  năng huy đ ng v n đi v i yêu c u rút b t ti n l u thông, gi m b t ápả ộ ố ớ ầ ớ ề ư ả ớ
l c c a ti n đ i v i giá c a hàng hoá b  h n ch  nhi u.ự ủ ề ố ớ ủ ị ạ ế ề
- Nhu c u vay v n tăng lên không th c ch t, t o l i nhu n gi  t o cho cácầ ố ự ấ ạ ợ ậ ả ạ
doanh nghi p.ệ
- Ngân hàng bao c p qua lãi su t cho khách hàng, t o l  không đáng có choấ ấ ạ ỗ
ngân hàng, ngân hàng không th  kinh doanh ti n t  bình th ng theo c  chể ề ệ ườ ơ ế
th  tr ng.ị ườ
- Không có tác d ng khuy n khích khu v c dân c  g i ti n ti t ki m vào hụ ế ự ư ử ề ế ệ ệ
th ng ngân hàng, h  tăng n m gi  vàng b c và ngo i t . Ngân hàng thi uố ọ ắ ữ ạ ạ ệ ế
v n, l i nhu n th p nên không có kh  năng cho vay ra n n kinh t . ố ợ ậ ấ ả ề ế

Năm 1986 1987

Lãi su t th cấ ự -6.6% -5.8%

 
2. T  tháng 3/1989:ừ
Ngân hàng nhà n c đã ch  đ ng s  d ng công c  lãi su t, chuy n t  lãiướ ủ ộ ử ụ ụ ấ ể ừ
su t âm qua lãi su t d ng. Đ  thu hút ti n trong l u thông và ki m ch  đ cấ ấ ươ ể ề ư ề ế ượ
l m phát, tránh bao c p qua lãi su t, ngân hàng nhà n c đã nâng lãi su t huyạ ấ ấ ướ ấ
đ ng lên m t m c r t cao trong m t th i gian ng n (lãi su t ti t ki m không kìộ ộ ứ ấ ộ ờ ắ ấ ế ệ
h n 9%/tháng – t c là 109%/năm ; Lãi su t ti t ki m 3 tháng 12%/tháng – túc làạ ứ ấ ế ệ
144%/năm).
Nh  v y đã :ờ ậ
- Thu hút m t kh i l ng l n ti n trong l u thông, tăng ngu n v n tín d ng,ộ ố ượ ớ ề ư ồ ố ụ
g m l m phát, kích thích tăng tr ng phát tri n.ỉ ạ ưở ể
- Chuy n lãi su t âm qua lãi su t d ng, t c là lãi su t ti n g i cao h n l mể ấ ấ ươ ứ ấ ề ử ơ ạ
phát, lãi su t cho vay cao h n lãi su t huy đ ng, x  lý hài hoà l i ích ng iấ ơ ấ ộ ử ợ ườ
g i ti n ng i vay v n và t  ch c tín d ng.ử ề ườ ố ổ ứ ụ
- H  th ng lãi su t còn ph c t p, còn nhi u m c lãi su t ti n g i và ti n vay:ệ ố ấ ứ ạ ề ứ ấ ề ử ề
Đ i v i ngành kinh t  (công, nông, th ng nghi p) có m c lãi su t riêng ;ố ớ ế ươ ệ ứ ấ
Đ i v i các thành ph n kinh t  (qu c doanh, ngoài qu c doanh) còn phânố ớ ầ ế ố ố
bi t lãi su t.ệ ấ



- M c th c d ng phi th c t  (năm 1991 – lãi su t th c 25,6% ; năm 1992 –ứ ự ươ ự ế ấ ự
17,9%) đã kích thích n n đ u c  ti n t , khan hi m ti n m t trong l u thôngạ ầ ơ ề ệ ế ề ặ ư
và làm tê li t ho t đ ng tín d ng đ u t  phát tri n.ệ ạ ộ ụ ầ ư ể
3. T  1/10/1993:ừ
Ngân hàng nhà n c v a áp d ng lãi su t tr n (cho vay) v a áp d ng lãiướ ừ ụ ấ ầ ừ ụ
su t tho  thu n.ấ ả ậ
a) Tr n ầ : Cho vay doanh nghi p nhà n c 1,8%/tháng ; Kinh t  ngoài qu cệ ướ ế ố
doanh 2,1%/tháng.
b) Tho  thu n ả ậ : Tr ng h p ngân hàng không huy đ ng đ  v n đ  cho vayườ ợ ộ ủ ố ể
theo lãi su t quy đ nh ph i phát hành kì phi u v i lãi su t cao h n thì đ cấ ị ả ế ớ ấ ơ ượ
áp d ng lãi su t tho  thu n.ụ ấ ả ậ
Trên th c t  kho ng 30-60% t ng d  n  lúc b y gi  là t  các kho n choự ế ả ổ ư ợ ấ ờ ừ ả
vay b ng lãi su t tho  thu n mà các doanh nghi p ngoài qu c doanh và h  nôngằ ấ ả ậ ệ ố ộ
dân v i lãi su t 2,3-3,5%/tháng. V i c  ch  lãi su t tho  thu n, có th  hi u là đớ ấ ớ ơ ế ấ ả ậ ể ể ủ
t  do hoá m t ph n lãi su t, ho c đó là c  ch  cho vay v i lãi su t c ng đi đôiự ộ ầ ấ ặ ơ ế ớ ấ ứ
v i m t biên đ  dao đ ng nh t đ nh.ớ ộ ộ ộ ấ ị
T  c  ch  cho vay theo lãi su t tho  thu n, các ngân hàng th ng m i đãừ ơ ế ấ ả ậ ươ ạ
cho vay theo lãi su t khá cao v i doanh nghi p ngoài qu c doanh và h  nôngấ ớ ệ ố ộ
dân. Đi u đó cũng nói lên m t t t y u khách quan la lãi su t đã theo nhu c uề ộ ấ ế ấ ầ
v n  nông thôn l n h n và chi phí ho t đ ng ngân hàng  nông thôn cao thì lãiố ở ớ ơ ạ ộ ở
su t cho vay s  cao h n các khu v c khác.ấ ẽ ơ ự
Th i kì cho vay theo lãi su t tho  thu n, các ngân hàng đ t đ c m cờ ấ ả ậ ạ ượ ứ
chênh l ch lãi su t cho vay và lãi su t huy đ ng r t cao, ph  bi n là t  0,7 –ệ ấ ấ ộ ấ ổ ế ừ
1%/tháng, cho nên h u h t các ngân hàng th ng m i đ u có m c l i nhu n caoầ ế ươ ạ ề ứ ợ ậ
trong khi các doanh nghi p và h  nông dân l i g p khó khăn v  tài chính. Tệ ộ ạ ặ ề ừ
th c tr ng này, qu c h i khoá IX, kì h p th  8 tháng 10/1995 đã thông qua nghự ạ ố ộ ọ ứ ị
quy t b  thu  doanh thu ho t đ ng tín d ng ngân hàng, đ ng th i kh ng chế ỏ ế ạ ộ ụ ồ ờ ố ế
chênh l ch gi a lãi su t cho vay và lãi su t huy đ ng 0,35%/tháng.ệ ữ ấ ấ ộ
Đây là duyên c  đ  ra đ i c  ch  lãi su t tr n hoàn toàn và bãi b  lãi su tớ ể ờ ơ ế ấ ầ ỏ ấ
cho vay tho  thu n t  01/01/1996.ả ậ ừ
4. T  01/01/1996:ừ
a) Trên c  s  ngh  quy t c a qu c h i v  m c chênh l ch lãi su t 0,35%/tháng,ơ ở ị ế ủ ố ộ ề ứ ệ ấ
nên ngân hàng nhà n c đã quy t đ nh đi u hành chính sách lãi su t theoướ ế ị ề ấ
tr n lãi su t nh m kh ng ch  lãi su t cho vay t i đa và các ngân hàng th ngầ ấ ằ ố ế ấ ố ươ
m i ch  đ c h ng chênh l ch 0,35%/tháng bao g m c  chi phí, thu , l iạ ỉ ượ ưở ệ ồ ả ế ợ
nhu n thay cho vi c quy đ nh các m c lãi su t ti n g i c  th  và xoá b  lãiậ ệ ị ứ ấ ề ử ụ ể ỏ
su t cho vay tho  thu n. Chính sách đi u hành lãi su t v a quy đ nh tr n lãiấ ả ậ ề ấ ừ ị ầ
su t v a kh ng ch  chênh l ch 0,35%/tháng nên có quan đi m cho r ng th cấ ừ ố ế ệ ể ằ ự
ch t c a nó là v a quy đ nh tr n v a quy đ nh sàn lãi su t.ấ ủ ừ ị ầ ừ ị ấ
Tr n lãi su t cho vay đ c quy đ nh thành nhi u m c khác nhau, xu tầ ấ ượ ị ề ứ ấ
phát t  đ c đi m có nhi u lo i hình t  ch c tín d ng ho t đ ng trên các đ a bànừ ặ ể ề ạ ổ ứ ụ ạ ộ ị
khác nhau, cung c u v n khác nhau, quy, mô khác nhau và do đó chi phí khácầ ố
nhau, nên quy đ nh nhi u m c tr n lãi su t cho vay khác nhau, lúc đ u có 4 tr n :ị ề ứ ầ ấ ầ ầ
- Tr n lãi su t cho vay ng n h n : Là lãi su t th p nh t áp d ng cho khu v cầ ấ ắ ạ ấ ấ ấ ụ ự
thành th .ị
- Tr n lãi su t cho vay trung dài h n : Cao h n lãi su t cho vay ng n h n m tầ ấ ạ ơ ấ ắ ạ ộ
chút do th i h n dài d  g p r i ro.ờ ạ ễ ặ ủ
- Tr n lãi su t cho vay trên đ a bàn nông thôn : Cao h n tr n lãi su t ng n h nầ ấ ị ơ ầ ấ ắ ạ
và trung dài h n do đi u ki n ho t đ ng  đ a bàn nông thôn khó khăn h nạ ề ệ ạ ộ ở ị ơ
thành th .ị
- Tr n lãi su t c a qu  tín d ng đ i v i các thành viên : Là tr n lãi su t caoầ ấ ủ ỹ ụ ố ớ ầ ấ
nh t do qu  tín d ng m i l p thí đi m, quy mô nh  l , chi phí ho t đ ng cao.ấ ỹ ụ ớ ậ ể ỏ ẻ ạ ộ

u đi mƯ ể :
- Lãi su t cho vay ng n h n t i đa c a các t  ch c tín d ng không ng ng gi mấ ắ ạ ố ủ ổ ứ ụ ừ ả
theo cùng s  gi m v  t  l  l m phát.ự ả ề ỷ ệ ạ



- Lãi su t cho vay trung dài h n gi m nh ng tăng t ng đ i so v i lãi su tấ ạ ả ư ươ ố ớ ấ
ng n h n, tăng d n và d n đ n cao h n so v i lãi su t cho vay ng n h n t iắ ạ ầ ẫ ế ơ ớ ấ ắ ạ ố
đa, phù h p d n v i thông l  qu c t  và nguyên lý chung.ợ ầ ớ ệ ố ế
- Các quy t đinh đ m b o đ c c  3 l i ích : N n kinh t  qu c dân, t  ch c tínế ả ả ượ ả ợ ề ế ố ổ ứ
d ng và ng i g i ti n.ụ ườ ử ề
- Vi c quy đ nh chênh l ch lãi su t đã thúc đ y các t  ch c tín d ng đi vàoệ ị ệ ấ ẩ ổ ứ ụ
c nh tranh trong kinh doanh ti n t . Thay vì s  quy đ nh t ng lo i lãi su t cạ ề ệ ự ị ừ ạ ấ ụ
th  nh  tr c đây, ngân hàng nhà n c ch  kh ng ch  m c chênh l ch gi aể ư ướ ướ ỉ ố ế ứ ệ ữ
lãi su t cho vay bình quân và lãi su t huy đ ng bình quân, các t  ch c tínấ ấ ộ ổ ứ
d ng đ c t  ch  trong vi c n đ nh các m c lãi su t huy đ ng c  th .ụ ượ ự ủ ệ ấ ị ứ ấ ộ ụ ể
- Chính sách lãi su t này đã kích thích ho t đ ng tín d ng phát tri n, tăngấ ạ ộ ụ ể
tr ng kinh t , t o vi c làm, góp ph n th c hi n công nghi p hoá - hi n đ iưở ế ạ ệ ầ ự ệ ệ ệ ạ
hoá đ t n c.ấ ướ
H n chạ ế:
- Vi c n đ nh m c chênh l ch lãi su t 0,35%/tháng gây khó khăn cho ho tệ ấ ị ứ ệ ấ ạ
đ ng c a ngân hàng và các bi n pháp đ  giám sát s  th c hi n quy đ nh nàyộ ủ ệ ể ự ự ệ ị
là h u nh  không có.ầ ư
- Tr n lãi su t cho vay nông thôn cao h n thành th  t o đ ng l c cho các ngânầ ấ ơ ị ạ ộ ự
hàng th ng m i m  r ng ho t đ ng song l i b  c n tr  trong vi c th c hi nươ ạ ở ộ ạ ộ ạ ị ả ở ệ ự ệ
chính sách u đãi nông nghi p, khuy n khích nông nghi p phát tri n.ư ệ ế ệ ể
b) T  21/01/1998 đ n 08/2000:ừ ế
T i kì h p th  hai, tháng 12/1997 qu c h i khoá IX cho phép b  m cạ ọ ứ ố ộ ỏ ứ
chênh l ch 0,35%/tháng, đ ng th i đ  thu h p s  cách bi t gi a m c lãi su tệ ồ ờ ể ẹ ự ệ ữ ứ ấ
cho vay gi a thành th  và nông thôn, ngân hàng nhà n c v i quy t đ nh sữ ị ướ ớ ế ị ố
39/1998_QĐ_NHNH1, quy đ nh các m c lãi su t m i, rút t  4 tr n xu ng còn 3ị ứ ấ ớ ừ ầ ố
tr n và kho ng cách gi a các tr n cũng không còn xa nhau nh  tr c.ầ ả ữ ầ ư ướ
- Tr n lãi su t cho vay ng n h n 1,2%/tháng.ầ ấ ắ ạ
- Tr n lãi su t cho vay trung dài h n 1,25%/tháng.ầ ấ ạ
- Tr n lãi su t cho vay qu  tín d ng cho vay các thành viên 1,5%/tháng.ầ ấ ỹ ụ
Vi c qu n lý lãi su t theo trên có nh ng u đi m sau:ệ ả ấ ữ ư ể
- Trong ph m vi tr n, các t  ch c tín d ng đ c t  do hoá n đ nh m c lãiạ ầ ổ ứ ụ ượ ự ấ ị ứ
su t cho vay ti n g i c  th , linh ho t, phù h p đi u ki n kinh doanh, th cấ ề ử ụ ể ạ ợ ề ệ ự
hi n đi u ki n kinh doanh, th c hi n c nh tranh lành m nh, t ng b c t  doệ ề ệ ự ệ ạ ạ ừ ướ ự
hoá lãi su t.ấ
- Phù h p v i đ c đi m, chi phí ho t đ ng ngân hàng  các vùng khác nhau.ợ ớ ặ ể ạ ộ ở
- T o m t b ng chung v  lãi su t trong c  n c, xoá b  lãi su t tho  thu n,ạ ặ ằ ề ấ ả ướ ỏ ấ ả ậ
v t quá xa m c lãi su t do ngân hàng nhà n c quy đ nh.ượ ứ ấ ướ ị
- Có tr n kh ng ch  s  b o v  l i ích ng i vay, t  ch c tín d ng và ng i g iầ ố ế ẽ ả ệ ợ ườ ổ ứ ụ ườ ử
ti n.ề
- Đ m b o vai trò qu n lý c a ngân hàng nhà n c v  lãi su t trong giai đo nả ả ả ủ ướ ề ấ ạ
đ u c a th  tr ng ti n t  m i hình thành trong n n kinh t  th  tr ng.ầ ủ ị ườ ề ệ ớ ề ế ị ườ
- Lãi su t ti n g i đ c hoàn toàn t  do.ấ ề ử ượ ự
Tuy nhiên, qu n lý theo tr n lãi su t là cách qu n lý hành chính trong giaiả ầ ấ ả
đo n n n kinh t  th  tr ng còn s  khai, ch a phát huy đ c h t m t tích c c,ạ ề ế ị ườ ơ ư ượ ế ặ ự
nh y c m c a nó. L i d ng m c kh ng ch  "c ng" nhi u t  ch c tín d ng choạ ả ủ ợ ụ ứ ố ế ứ ề ổ ứ ụ
vayngay theo m c t i đa, đ ng tr n lãi su t đ  t i đa hoá l i nhu n. Nó ít linhứ ố ụ ầ ấ ể ố ợ ậ
ho t, không đ c đi u ch nh theo quan h  cung c u v n và đi u ki n khó khănạ ượ ề ỉ ệ ầ ố ề ệ
thu n l i c a t ng vùng.ậ ợ ủ ừ
5. T  8/2000 đ n nay ừ ế :
Đang th c hi n đi u hành chính sách lãi su t b ng công c  lãi su t cự ệ ề ấ ằ ụ ấ ơ
b n.ả
Ngày 02/08/2000 th ng đ c ngân hàng nhà n c đã ban hành các quy tố ố ướ ế
đ nh v  vi c thay đ i c  ch  đi u hành lãi su t có hi u l c thi hành t  ngàyị ề ệ ổ ơ ế ề ấ ệ ự ừ
05/08/2000.
- Quy t đ nh s  241/2000_QĐ_NHNH1 v  vi c thay đ i c  ch  đi u hành lãiế ị ố ề ệ ổ ơ ế ề



su t cho vay c a t  ch c tín d ng đ i v i khách hàng.ấ ủ ổ ứ ụ ố ớ
- Quy t đ nh s  242/2000_QĐ_NHNH1 công b  lãi su t c  b n làm c  s  choế ị ố ố ấ ơ ả ơ ở
các t  ch c tín d ng n đ nh lãi su t cho vay b ng đ ng Vi t Nam đ i vo iổ ứ ụ ấ ị ấ ằ ồ ệ ố ứ
khách hàng.
- Quy t đ nh s  243/2000_QĐ_NHNH1 công b  biên đ  lãi su t đô la Mế ị ố ố ộ ấ ỹ
làm c  s  cho các t  ch c tín d ng n đ nh lãi su t cho vay b ng đô la M .ơ ở ổ ứ ụ ấ ị ấ ằ ỹ
- Quy t đ nh s  244/2000_QĐ_NHNH1 v  vi c cung c p thông tin tham kh oế ị ố ề ệ ấ ả
v  lãi su t c a các ngân hàng th ng m i cho ngân hàng nhà n c.ề ấ ủ ươ ạ ướ
Đây chính là giai đo n c  th  hoá nh ng quy t sách chi n l c đã đ cạ ụ ể ữ ế ế ượ ượ
nêu ra trong trong lu t ngân hàng nhà n c, kho n 2 đi u 19 xác đ nh "lãi su tậ ướ ả ề ị ấ
c  b n là lãi su t do ngân hàng nhà n c công b  làm c  s  cho các t  ch c tínơ ả ấ ướ ố ơ ở ổ ứ
d ng n đ nh làm lãi su t kinh doanh" ; Đi u 18 quy đ nh "ngân hàng nhà n cụ ấ ị ấ ề ị ướ
xác đ nh và công b  lãi su t c  b n và lãi su t tái c p v n".ị ố ấ ơ ả ấ ấ ố
Vi c chuy n h ng này có nhi u lí do, song v  c  b n là b i lãi su t tr nệ ể ướ ề ề ơ ả ở ấ ầ
đã tr  thành m t công c  ch  còn tính hình th c, x  c ng m t h t tác d ng đ iở ộ ụ ỉ ứ ơ ứ ấ ế ụ ố
v i n n kinh t . N n t ng kinh t  vĩ mô trong n c ch a cho phép th c hi n tớ ề ế ề ả ế ướ ư ự ệ ự
do hoá lãi su t, do v y th c hi n chính sách lãi su t theo lãi su t c  b n là b cấ ậ ự ệ ấ ấ ơ ả ướ
chuy n giao t  vi c đi u hành hành chính sang vi c đ  th  tr ng xác đ nh vàể ừ ệ ề ệ ể ị ườ ị
nhà n c ch  tác đ ng qua các công c  kinh t .ướ ỉ ộ ụ ế
N i dung ch  y u c a c  ch  đi u hành lãi su t m i ộ ủ ế ủ ơ ế ề ấ ớ :
Lãi su t c  b n đ c hình thành trên c  s  nguyên t c th  tr ng nh ngấ ơ ả ượ ơ ở ắ ị ườ ư
v i b c đi thích h p th n tr ng, phù h p v i đi u ki n th c t  c a th  tr ngớ ướ ợ ậ ọ ợ ớ ề ệ ự ế ủ ị ườ
ti n t  ; t ng b c ti n t i t  do hoá lãi su t, qu c t  hoá ho t đ ng tài chínhề ệ ừ ướ ế ớ ự ấ ố ế ạ ộ
trong n c, đ ng th i v i các bi n pháp phát tri n th  tr ng ti n t  và nâng caoướ ồ ờ ớ ệ ể ị ườ ề ệ
năng l c đi u hành c a các t  ch c tín d ng, x  lý lãi su t đ ng Vi t Nam trongự ề ủ ổ ứ ụ ử ấ ồ ệ
m i quan h  v i lãi su t ngo i t  và chính sách t  giá, qu n lý ngo i h i. C  thố ệ ớ ấ ạ ệ ỷ ả ạ ố ụ ể
là:
Đ i v i lãi su t cho vay b ng đ ng Vi t Nam ố ớ ấ ằ ồ ệ : Ngân hàng nhà n c bãiướ
b  quy đ nh tr n lãi su t cho vay c a t  ch c tín d ng v i khách hàng, chuy nỏ ị ầ ấ ủ ổ ứ ụ ớ ể
sang xác đ nh và công b  lãi su t c  b n và t  l  biên đ  %, d a trên vi c thamị ố ấ ơ ả ỷ ệ ộ ự ệ
kh o lãi su t cho vay ng n h n thông th ng các ngân hàng th ng m i ápả ấ ắ ạ ườ ươ ạ
d ng v i khách hàng vay có uy tín trong vi c s  d ng v n vay, tr  n , có r i roụ ớ ệ ử ụ ố ả ợ ủ
th p.ấ
Lãi su t cho vay và huy đ ng c a t  ch c tín d ng g n v i lãi su t c  b n. Theo đó lãi su t choấ ộ ủ ổ ứ ụ ắ ớ ấ ơ ả ấ  
vay c a t  ch c tín d ng cao nh t = lãi su t c  b n + t  l  %. Lãi su t c  b n và biên đ  đ củ ổ ứ ụ ấ ấ ơ ả ỷ ệ ấ ơ ả ộ ượ  
công b  hàng tháng, tr ng h p c n thi t ngân hàng nhà n c s  công b  đi u ch nh k p th i,ố ườ ợ ầ ế ướ ẽ ố ề ỉ ị ờ  
t i th i đi m hi n nay là:ạ ờ ể ệ
- Lãi su t c  b n là 0,73%/tháng.ấ ơ ả
- Biên đ  trên đ i v i lãi su t cho vay ng n h n là 0,3%/tháng.ộ ố ớ ấ ắ ạ
- Biên đ  trên đ i v i lãi su t cho vay trung và dài h n là 0,5%/tháng.ộ ố ớ ấ ạ
V i lãi su t c  b n và biên đ  nh  trên là phù h p v i m t b ng lãi su tớ ấ ơ ả ộ ư ợ ớ ặ ằ ấ
đã và đang đ c hình thành trên th  tr ng nông thôn và th nh th  hi n nay,ượ ị ườ ầ ị ệ
không tác đ ng làm thay đ i lãi su t th  tr ng và không t o ra tâm lý v  vi cộ ổ ấ ị ườ ạ ề ệ
ngân hàng nhà n c Vi t Nam tăng tr n lãi su t.ướ ệ ầ ấ
Đ i v i lãi su t cho vay b ng đ ng ngo i t  ố ớ ấ ằ ồ ạ ệ :
- Cho vay b ng đ ng đô la M  : B  vi c quy đ nh tr n lãi su t cho vay c aằ ồ ỹ ỏ ệ ị ầ ấ ủ
ngân hàng th ng m i đ i v i khách hàng, chuy n sang c  ch  lãi su t linhươ ạ ố ớ ể ơ ế ấ
ho t phù h p v i th  tr ng qu c t  nh ng v n còn s  ki m soát c a nhàạ ợ ớ ị ườ ố ế ư ẫ ự ể ủ
n c, c  th  là lãi su t cho vay ng n h n ( t  1 năm tr  xu ng ) không v tướ ụ ể ấ ắ ạ ừ ở ố ượ
quá m c SIBOR (lãi su t th  tr ng ti n t  liên ngân hàng Singapore ) kì h nứ ấ ị ườ ề ệ ạ
3 tháng + 1%/năm ; lãi su t cho vay dài h n ( t  1 năm tr  lên ) không v tấ ạ ừ ở ượ
quá m c SIBOR kì h n 6 tháng + 2,5%/năm.ứ ạ
- Cho vay b ng ngo i t  khác : Do chi m t  __________tr ng nh  trong ho t đ ng ti n g i vàằ ạ ệ ế ỷ ọ ỏ ạ ộ ề ử  
tín d ng trên th  tr ng nên cho phép các ngân hàng th ng m i tụ ị ườ ươ ạ ự
xem xét quy t đ nh lãi su t ti n g i, lãi su t cho vay c a các lo i ngo i tế ị ấ ề ử ấ ủ ạ ạ ệ



này trên c  s  lãi su t th  tr ng qu c t  và cung – c u v n tín d ng c aơ ở ấ ị ườ ố ế ầ ố ụ ủ
t ng lo i ngo i t   trong n c.ừ ạ ạ ệ ở ướ
Vi c cung c p thông tin tham kh o c a các ngân hàng th ng m i choệ ấ ả ủ ươ ạ
ngân hàng nhà n c v  lãi su t, bao g m: ngân hàng ngo i th ng Vi t Nam,ướ ề ấ ồ ạ ươ ệ
ngân hàng công th ng Vi t Nam, ngân hàng Đ u t  và phát tri n, ngân hang nông nghi p vàươ ệ ầ ư ể ệ  
phát tri n nông thôn, ngân hàng th ng m i c  ph n á châu, ngân hàng th ng m i và c  ph nể ươ ạ ổ ầ ươ ạ ổ ầ  
quân đ i, ngân hàng ANZ, ngân hàng HSBC và ngân hàng VID PUBLIC.ộ
Đ  xác đ nh đúng đ n m c lãi su t c  b n, quá trình xác đ nh c n ph iể ị ắ ứ ấ ơ ả ị ầ ả
quán tri t các yêu c u:ệ ầ
- T ng b c t  do hoá lãi su t nh ng v n đ m b o đ c s  ki m soát c a nhàừ ướ ự ấ ư ẫ ả ả ượ ự ể ủ
n c đ i v i th  tr ng, phù h p v i m c tiêu và di n bi n kinh t  vĩ mô,ướ ố ớ ị ườ ợ ớ ụ ễ ế ế
ti n trình c i cách doanh nghi p nhà n c, đi u ki n th c t  th  tr ng ti nế ả ệ ướ ề ệ ự ế ị ườ ề
t  trong n c và h n ch  đ n m c t i đa r i ro và tác đ ng x u c a bi nệ ướ ạ ế ế ứ ố ủ ộ ấ ủ ế
đ ng th  tr ng ti n t  th  gi i.ộ ị ườ ề ệ ế ớ
- Phù h p v i m c đ  h i nh p th  tr ng tài chính khu v c và qu c t , lãiợ ớ ứ ộ ộ ậ ị ườ ự ỗ ế
su t trong n c c n theo sát lãi su t th  tr ng qu c t , nghiên c u và ti pấ ướ ầ ấ ị ườ ố ế ứ ế
thu có ch n l c quá trình t  do hoá lãi su t c a các n c t  đó áp d ng choọ ọ ự ấ ủ ướ ừ ụ
phù h p v i đi u ki n c a Vi t Nam.ợ ớ ề ệ ủ ệ
Nh  v y, so v i c  ch  tr n lãi su t tín d ng, c  ch  lãi su t c  b n có m t sư ậ ớ ơ ế ầ ấ ụ ơ ế ấ ơ ả ộ ố

u vi t sau:ư ệ
- N n t ng th  tr ng đã đ c đ a vào c  ch  xác đ nh lãi su t c  b n .ề ả ị ườ ượ ư ơ ế ị ấ ơ ả
- Môi tr ng cho vi c n đ nh lãi su t kinh doanh c a các t  ch c tín d ngườ ệ ấ ị ấ ủ ổ ứ ụ
đ c m  r ng t o khuôn kh  linh ho t cho các t  ch c tín d ng khi áp d ngượ ở ộ ạ ổ ạ ổ ứ ụ ụ
lãi su t.ấ
- T o đi u ki n cho các t  ch c tín d ng và khách hàng g i, vay v n có thạ ề ệ ổ ứ ụ ử ố ể
tho  thu n đ  l a ch n lãi su t c  đ nh ho c lãi su t th  n i có đi u ch nh, cóả ậ ể ự ọ ấ ố ị ặ ấ ả ổ ề ỉ
l i cho các bên khuy n khích t  ch c tín d ng m  r ng huy đ ng v n và choợ ế ổ ứ ụ ở ộ ộ ố
vay trung và dài h n.ạ
- Làm cho m i quan h  gi a lãi su t VND – t  giá lãi su t ngo i t  linh ho t h n, ph n ánhố ệ ữ ấ ỷ ấ ạ ệ ạ ơ ả  
đ c chính xác h n cung – c u v n, ngo i t  t o c  s  cho ngân hàng nhà n c khi c n thi t cóượ ơ ầ ố ạ ệ ạ ơ ở ướ ầ ế  
th  can thi p đ  n đ nh th  tr ng.ể ệ ể ổ ị ị ườ
Tuy đã có y u t  th  tr ng, song lãi su t c  b n là m c lãi su t đ c ngân hàng nhà n c nế ố ị ườ ấ ơ ả ứ ấ ượ ướ ổ  
đ nh m t cách hành chính. Do v y, chuy n sang c  ch  t  do hoá lãi su t là m t m c tiêu c nị ộ ậ ể ơ ế ự ấ ộ ụ ầ  
tích c c n  l c đ  đ t t i.ự ỗ ự ể ạ ớ
III.   NH NG ĐÁNH GIÁ TRONG ĐI U HÀNH CHÍNH SÁCH LÃI SU T TH I GIANỮ Ề Ấ Ờ  
QUA :
T  năm 1986 đ n nay, ngân hàng nhà n c đã có nh ng b c thay đ i vừ ế ướ ữ ướ ổ ề
đi u hành lãi su t trong n n kinh t  đ  đ m b o cho chính sách lãi su t phù h pề ấ ề ế ể ả ả ấ ợ
v i đ nh h ng phát tri n kinh t  xã h i c a Đ ng, Chính ph  trong m i th i kì.ớ ị ướ ể ế ộ ủ ả ủ ỗ ờ
G n 15 năm đ i m i ho t đ ng ngân hàng, chính sách lãi su t đ i v i n nầ ổ ớ ạ ộ ấ ố ớ ề
kinh t  đã có nhi u đ i m i ti n d n đ n m t chính sách lãi su t theo th  tr ng,ế ề ổ ớ ế ầ ế ộ ấ ị ườ
c  th :ụ ể
- Chuy n t  lãi su t qua lãi su t d ng, xoá b  bao c p qua lãi su t.ể ừ ấ ấ ươ ỏ ấ ấ
- Th c hi n lãi su t cho vay trung và dài h n cao h n lãi su t cho vay ng nự ệ ấ ạ ơ ấ ắ
h n theo thông l  qu c t  và phù h p v i r i ro do th i h n.ạ ệ ố ế ợ ớ ủ ờ ạ
- Rút ng n kho ng cách chênh l ch gi a lãi su t cho vay n i t  và ngo i tắ ả ệ ữ ấ ộ ệ ạ ệ
phù h p chính sách qu n lý ngo i h i và lãi su t trên th  tr ng qu c t .ợ ả ạ ố ấ ị ườ ố ế
- T  vi c quy đ nh lãi su t c  th , ngân hàng nhà n c v i vi c công b  tr nừ ệ ị ấ ụ ể ướ ớ ệ ố ầ
lãi su t đã th c hi n  m t m c đ  nh t đ nh ( so v i tr n ) s  t  do hoá lãiấ ự ệ ở ộ ứ ộ ấ ị ớ ầ ự ự
su t ti n g i và ti n vay.ấ ề ử ề
Nh  nh ng quy t sách đúng đ n v  đi u hành lãi su t, m i quan h  3 bênờ ữ ế ắ ề ề ấ ố ệ
gi a ng i g i, ng i vay, t  ch c tín d ng đ c gi i quy t hài hoà. Ngu n v nữ ườ ử ườ ổ ứ ụ ượ ả ế ồ ố
huy đ ng đ c ngày càng tăng tr ng, l m phát ki m ch   m c th p, ho tộ ượ ưở ạ ề ế ở ứ ấ ạ
đ ng tín d ng ngân hàng di n ra nh n nh p h n.ộ ụ ễ ộ ị ơ
Tuy nhiên, trong đi u hành chính sách lãi su t cũng b c l  nhi u t n t i,ề ấ ộ ộ ề ồ ạ



c  th  là:ụ ể
- Có th i kỳ m c lãi su t d ng phi th c t  đã khi n các doanh nghi p ph iờ ứ ấ ươ ự ế ế ệ ả
lao đao vì kho n n  ngân hàng.ả ợ
- Vi c quy đ nh m c chênh l ch 0,35%/tháng t o nên s  gò bó, c ng nh cệ ị ứ ệ ạ ự ứ ắ
trong ho t đ ng tín d ng c a các t  ch c tín d ng.ạ ộ ụ ủ ổ ứ ụ
Ngoài nh ng t n t i trên ng v i m i giai đo n c  th , còn có nh ng t nữ ồ ạ ứ ớ ỗ ạ ụ ể ữ ồ
t i xuyên su t c  quá trình đi u hành lãi su t c a ngân hàng nhà n c:ạ ố ả ề ấ ủ ướ
1. Áp đ t m nh l nh hành chính đ  đi u hành các t  ch c tín d ng, không phùặ ệ ệ ể ề ổ ứ ụ
h p v i đòi h i c a n n kinh t  th  tr ng.ợ ớ ỏ ủ ề ế ị ườ
2. Vi c xác đ nh m c tr n lãi su t ch a đ c ti n hành m t cách khoa h c:ệ ị ứ ầ ấ ư ượ ế ộ ọ
- C  s  xác đ nh m c tr n lãi su t không đ : Ch  căn c  vào lãi su t huy đ ngơ ở ị ứ ầ ấ ủ ỉ ứ ấ ộ
và d  ki n m c phí c a các t  ch c tín d ng.ự ế ứ ủ ổ ứ ụ
- Liên t c đi u ch nh m c tr n lãi su t.ụ ề ỉ ứ ầ ấ
- M i liên h  gi a l m phát, ti n g i ti t ki m có kỳ h n. L i nhu n bình quânố ệ ữ ạ ề ử ế ệ ạ ợ ậ
c a khách hàng không h p lý.ủ ợ
Đáng l  m i quan h  ph i đ m b o:ẽ ố ệ ả ả ả
L m phát < lãi su t ti n g i ti t ki m có kỳ h n <l i nhu n bình quân.ạ ấ ề ử ế ệ ạ ợ ậ
Thì v i cách đi u hành chính sách lãi su t hi n nay, m i quan h  này có xuớ ề ấ ệ ố ệ
h ng:ướ
L m phát < l i nhu n bình quân <lãi su t ti n g i ti t ki m có kỳ h n.ạ ợ ậ ấ ề ử ế ệ ạ

Th c t  th c hi n thì sao ? ự ế ự ệ
Sau đây là m t s  bài vi t mà qua đó có th  th y rõ đ c th c tr ng th c hi n chính sách lãiộ ố ế ể ấ ượ ự ạ ự ệ  
su t c a Vi t Namấ ủ ệ

1. Chính sách lãi su t “n a âm - n a d ng” khi n c  ng i g i và doanh nghi p đ uấ ử ử ươ ế ả ườ ử ệ ề  
ch u thi t, nhi u ngân hàng thu l i l n, trong khi nguy c  gi m tính thanh kho n và ng ngị ệ ề ợ ớ ơ ả ả ư  
tr  ho t đ ng cho vay l i tăng …ệ ạ ộ ạ
Các ngân hàng đã vào cu c ch ng l m phát (th  hi n qua vi c tăng d  tr  b t bu c, th t ch tộ ố ạ ể ệ ệ ự ữ ắ ộ ắ ặ  
h n m c tín d ng và nâng lãi su t c  b n và chi t kh u, cũng nh  s  d ng m t s  công cạ ứ ụ ấ ơ ả ế ấ ư ử ụ ộ ố ụ 
nghi p v  th  tr ng m  khác đ  hút ti n th a t  l u thông), nh ng ch m so v i ch  đ o c aệ ụ ị ườ ở ể ề ừ ừ ư ư ậ ớ ỉ ạ ủ  
Chính ph  là ph i b o đ m lãi su t th c d ng. ủ ả ả ả ấ ự ươ
 
Trong năm 2007 và th i gian đ u năm 2008, các ngân hàng  Vi t Nam m i th c hi n đ c m tờ ầ ở ệ ớ ự ệ ượ ộ  
n a “đ n thu c”, t c ch  th c hi n lãi su t tín d ng cho vay cao h n h n lãi su t huy đ ng, cũngử ơ ố ứ ỉ ự ệ ấ ụ ơ ẳ ấ ộ  
nh  luôn cao h n m c l m phát, trong khi tr n lãi su t cho vay d ng nh  b  th  n i. Các ngânư ơ ứ ạ ầ ấ ườ ư ị ả ổ  
hàng th ng m i đ u th ng nh t th c hi n lãi su t huy đ ng th p h n nhi u m c l m phátươ ạ ề ố ấ ự ệ ấ ộ ấ ơ ề ứ ạ  
(nh t là năm 2007). K t qu  là d  l ng ti n th a trong l u thông v n quá nhi u, trong khiấ ế ả ư ượ ề ừ ư ẫ ề  
nhi u ngân hàng không huy đ ng đ  ti n m t đ  b o đ m tính thanh kho n và cho vay c nề ộ ủ ề ặ ể ả ả ả ầ  
thi t. Rõ ràng là, trong b i c nh tính đ c quy n còn cao thì trách nhi m xã h i, c nh tranh thế ố ả ộ ề ệ ộ ạ ị 
tr ng và th c hi n các đ n thu c ch ng l m phát theo đúng nguyên t c th  tr ng còn là “quườ ự ệ ơ ố ố ạ ắ ị ườ ả 
đ ng”.ắ
Trong khi “ mua r  - bán đ t” các ngu n v n đang d i dào c a xã h i thông qua vay tín d ng v iẻ ắ ồ ố ồ ủ ộ ụ ớ  
lãi su t th p, còn cho vay v i lãi su t cao, các ngân hàng đã thu đ c các kho n l i nhu n tấ ấ ớ ấ ượ ả ợ ậ ừ 
chênh l ch lãi su t vay và cho vay, cũng nh  t  chênh l ch giá o v i giá th c kh i đi m c aệ ấ ư ừ ệ ả ớ ự ở ể ủ  
các ch ng khoán ngân hàng và c  t  ngu n thu phí d ch v  kinh doanh ch ng khoán các lo iứ ả ừ ồ ị ụ ứ ạ  
đ c tung ra ào t, thi u s  ki m soát ch t ch , nh t là trong 2 năm 2006 và 2007... ượ ạ ế ự ể ặ ẽ ấ
Ngoài ra, vi c l m d ng cho vay thi u b o đ m ho c cho vay mang tính đ u c  cao trong lĩnhệ ạ ụ ế ả ả ặ ầ ơ  
v c kinh doanh b t đ ng s n và kinh doanh ch ng khoán, cũng nh  các k  năng nghi p v  h chự ấ ộ ả ứ ư ỹ ệ ụ ạ  
toán “lãi gi  - l  th t” trong ho t đ ng c a m t s  ngân hàng n u không đ c nh n di n và xả ỗ ậ ạ ộ ủ ộ ố ế ượ ậ ệ ử 
lý k p th i, hi u qu  s  r t d  t o “ngòi n ” nh y c m cho các ch n đ ng tài chính trong t ngị ờ ệ ả ẽ ấ ễ ạ ổ ạ ả ấ ộ ươ  
lai  n c ta. ở ướ
Chính sách “2 t  giá” đã khi n t o l c xoáy đ t ng t v  đ u c  trên th  tr ng ngo i t , t  dỷ ế ạ ố ộ ộ ề ầ ơ ị ườ ạ ệ ừ ư 
th a chuy n nhanh sang khan hi m gi  t o đ ng USD, khi n c  ng i dân và doanh nghi p đ uừ ể ế ả ạ ồ ế ả ườ ệ ề  
ch u thi t, trong khi m t s  ngân hàng và gi i đ u c  l i thu l i.ị ệ ộ ố ớ ầ ơ ạ ờ



S  b t c p trong đi u hành chính sách “giá c  đ ng ti n” trong th i gian g n đây đ c th  hi nự ấ ậ ề ả ồ ề ờ ầ ượ ể ệ  
 chính sách “2 t  giá”, t c có s  chênh bi t l n gi a t  giá niêm y t chính th c và t  giá chở ỷ ứ ự ệ ớ ữ ỷ ế ứ ỷ ợ 

“đen”. M t m t, các ngân hàng th ng m i, theo quy đ nh, ch  đ c mua vào đ ng USD đangộ ặ ươ ạ ị ỉ ượ ồ  
d i dào v i giá sàn đ t h n nhi u so v i giá trên th  tr ng đ  duy trì t  giá VND danh nghĩaồ ớ ắ ơ ề ớ ị ườ ể ỷ  
theo m c tiêu đ c nêu là duy trì s c c nh tranh cho hàng xu t kh u, trong khi đó, Ngân hàngụ ượ ứ ạ ấ ẩ  
Nhà n c không mua l i s  USD này, dù là  m c giá sàn theo quy đ nh trên, khi n các ngânướ ạ ố ở ứ ị ế  
hàng th ng m i “chê” USD (đi u ch a t ng có trong nhi u th p k  qua  n c ta). T  đó,ươ ạ ề ư ừ ề ậ ỷ ở ướ ừ  
xu t hi n tình hu ng th c t  đ y ngh ch lý là l m phát cao, trong khi các nhà đ u t  n c ngoàiấ ệ ố ự ế ầ ị ạ ầ ư ướ  
khan hi m VND và d  th a USD, còn d  tr  ngo i t  qu c gia cũng ch a ph i th c s  v ngế ư ừ ự ữ ạ ệ ố ư ả ự ự ữ  
ch c. Cu c săn lùng VND c a các ngân hàng và nhà đ u t  n c ngoài tr  nên nóng b ng h n,ắ ộ ủ ầ ư ướ ở ỏ ơ  
gây nên tình tr ng “bán tháo” USD và ngh n m ch l u thông ti n t  không đáng có, gây t n h iạ ẽ ạ ư ề ệ ổ ạ  
chung cho n n kinh t  đ t n c. ề ế ấ ướ
Tình hu ng này trên th c t  là h  qu  c a m t b t c p khác tr c đó, trong năm 2007, khi Ngânố ự ế ệ ả ủ ộ ấ ậ ướ  
hàng Nhà n c mua vào d  tr  g n 10 t  USD, nh ng ch a có gi i pháp trung hòa c n thi tướ ự ữ ầ ỉ ư ư ả ầ ế  
l ng d  t m th i c a VND trong l u thông, khi n gia tăng xung l c l m phát ti n t  trong n nượ ư ạ ờ ủ ư ế ự ạ ề ệ ề  
kinh t . Ti p đó, khi nhu c u ngo i t  tăng v t trên th  tr ng do yêu c u kinh doanh, đ  đápế ế ầ ạ ệ ọ ị ườ ầ ể  

ng quy đ nh v  v n, d  tr  c a các ngân hàng, cũng nh  do ph n ng c a th  tr ng tr cứ ị ề ố ự ữ ủ ư ả ứ ủ ị ườ ướ  
vi c tăng lãi su t c  b n và c  do t  giá có xu h ng đ nh giá quá cao, kéo dài VND, thì các ngânệ ấ ơ ả ả ỷ ướ ị  
hàng l i đã có nh ng quy đ nh không h p lý, quy đ nh ng i dân và doanh nghi p bán ngo i tạ ữ ị ợ ị ườ ệ ạ ệ 
theo giá c a Ngân hàng Nhà n c, còn mua vào theo giá th  tr ng ch  "đen", làm t n h i đ nủ ướ ị ườ ợ ổ ạ ế  
l i ích c a cá nhân và doanh nghi p. K t c c, ch  m t th i gian ng n sau đó, m t c n l c xoáyợ ủ ệ ế ụ ỉ ộ ờ ắ ộ ơ ố  
m i đ o chi u làm tăng giá và khan hi m USD bùng lên d  d i, khi n các doanh nghi p lao đaoớ ả ề ế ữ ộ ế ệ  
và tác đ ng x u đ n đ i s ng kinh t  - xã h i n c ta. ộ ấ ế ờ ố ế ộ ướ
-Đã đ n lúc h  lãi su t?ế ạ ấ
Vi c nhi u ngân hàng th ng m i h  lãi su t cho vay trong th i gian g n đây là d u hi u tíchệ ề ươ ạ ạ ấ ờ ầ ấ ệ  
c c và th  hi n s  chia s  trách nhi m c ng đ ng c a ngân hàng v i doanh nghi p. Lý do lãiự ể ệ ự ẻ ệ ộ ồ ủ ớ ệ  
su t có th  h  đ c vì, tr c h t, vi c nâng lãi su t lên m c r t cao nh  th i gian qua ch  hi uấ ể ạ ượ ướ ế ệ ấ ứ ấ ư ờ ỉ ệ  
qu  khi là gi i pháp mang tính “c p c u”, ng n h n đ  nhanh chóng hút ti n m t d  th a trongả ả ấ ứ ắ ạ ể ề ặ ư ừ  
l u thông, gi i quy t m t ph n nguyên nhân l m phát do th a cung ti n. Tuy nhiên, n u kéo dàiư ả ế ộ ầ ạ ừ ề ế  
quá lâu m c lãi su t cao s  gây ra suy gi m s n xu t do các doanh nghi p không ti p c n đ cứ ấ ẽ ả ả ấ ệ ế ậ ượ  
v n đ u t . Hai là, s c ép v  l m phát th a ti n đã gi m, ch  s  l m phát đã đ c c i thi nố ầ ư ứ ề ạ ừ ề ả ỉ ố ạ ượ ả ệ  
trong nh ng tháng g n đây; áp l c thanh toán cũng d u xu ng... Ba là, Ngân hàng Nhà n c đãữ ầ ự ị ố ướ  
tăng lãi su t ti n g i b t bu c c a các ngân hàng th ng m i t i Ngân hàng Nhà n c lênấ ề ử ắ ộ ủ ươ ạ ạ ướ  
3,6%/năm, vì th  giúp gi m b t chi phí đ u ra c a ngân hàng th ng m i.ế ả ớ ầ ủ ươ ạ
Tuy nhiên, c n nh n m nh r ng v n ch a t i th i đi m thích h p cho vi c h  t t c  các lo i lãiầ ấ ạ ằ ẫ ư ớ ờ ể ợ ệ ạ ấ ả ạ  
su t c  b n và lãi su t huy đ ng ti n g i ngân hàng. B i vì, th  nh t, l m phát ti n t  v n cònấ ơ ả ấ ộ ề ử ở ứ ấ ạ ề ệ ẫ  
khá đ m nét trong s  4 lo i l m phát c  b n đang tác đ ng  n c ta (g m l m phát ti n t ,ậ ố ạ ạ ơ ả ộ ở ướ ồ ạ ề ệ  
l m phát c  c u, l m phát chi phí đ y và l m phát ngo i nh p) và lãi su t huy đ ng v n th p xaạ ơ ấ ạ ẩ ạ ạ ậ ấ ộ ẫ ấ  
so v i m c l m phát th c t  (n u h  lãi su t huy đ ng s  không ch  nh h ng đ n quy n l iớ ứ ạ ự ế ế ạ ấ ộ ẽ ỉ ả ưở ế ề ợ  
c a ng i g i, trong đó đa ph n h  là ng i nghèo ho c có thu nh p c  đ nh, mà còn khi n s củ ườ ử ầ ọ ườ ặ ậ ố ị ế ứ  
thanh kho n và ho t đ ng cho vay c a các ngân hàng thêm căng th ng vì khó huy đ ng v n choả ạ ộ ủ ẳ ộ ố  
vay). 
 
Th  hai, ch a có c  ch  đ m b o có s  liên h  tr c ti p gi a vi c gi m lãi su t huy đ ng v iứ ư ơ ế ả ả ự ệ ự ế ữ ệ ả ấ ộ ớ  
gi m lãi su t cho vay, cũng nh  v i vi c gi m giá hàng hóa và d ch v  xã h i. ả ấ ư ớ ệ ả ị ụ ộ
 
Th  ba, ch a có c  ch  đ  b o đ m r ng, các ngu n v n vay v i lãi su t th p h n do h  lãiứ ư ơ ế ể ả ả ằ ồ ố ớ ấ ấ ơ ạ  
su t huy đ ng c a ng i dân s  đ n đ c v i các doanh nghi p v a và nh  th c s  có nhu c uấ ộ ủ ườ ẽ ế ượ ớ ệ ừ ỏ ự ự ầ  
và s  d ng hi u qu  v n vay, mà không b  đ  vào các đ u t  mang tính đ u c  ho c kém hi uử ụ ệ ả ố ị ổ ầ ư ầ ơ ặ ệ  
qu … Chính vì v y, Ngh  quy t kỳ h p th ng kỳ tháng 8-2008, Chính ph  đã kh ng đ nh chả ậ ị ế ọ ườ ủ ẳ ị ủ 
tr ng ph i th c hi n chính sách lãi su t th c d ng có s  đi u hành linh ho t và chính sách tươ ả ự ệ ấ ự ươ ự ề ạ ỷ 
giá ngày càng bám sát cung c u th  tr ng trong gói các gi i pháp tr ng tâm nh m ki m ch  l mầ ị ườ ả ọ ằ ề ế ạ  
phát trong th i gian t i.ờ ớ



Có th  nói r ng, s  b t c p trong ch  đ o chính sách lãi su t đã, đang và s  còn là m t trongể ằ ự ấ ậ ỉ ạ ấ ẽ ộ  
nh ng ngu n phát tác các xung l c l m phát m nh nh t ho c làm ch m tr , gi m hi u l c c aữ ồ ự ạ ạ ấ ặ ậ ễ ả ệ ự ủ  
các gi i pháp đ i phó v i l m phát trong th i gian g n đây  Vi t Nam. ả ố ớ ạ ờ ầ ở ệ

M t s  bi n pháp c n đ c quan tâm, xem xét là, ti p t c đ i phó nhanh v i d ng l m phát cóộ ố ệ ầ ượ ế ụ ố ớ ạ ạ  
nguyên nhân t  cung ti n; xem xét vi c gi m thu  cho các ngân hàng th ng m i đ  t  đó h  lãiừ ề ệ ả ế ươ ạ ể ừ ạ  
su t cho vay; không nên áp d ng m t chính sách nh  nhau cho t t c  các ngân hàng có quy môấ ụ ộ ư ấ ả  
khác nhau; c  c u l i các ngân hàng đ  nâng cao hi u qu  ho t đ ng, tăng tính chia s  v i c ngơ ấ ạ ể ệ ả ạ ộ ẻ ớ ộ  
đ ng; không nên dàn tr i các ngu n v n cho vay mà c n t p trung cho vay nh ng d  án hi uồ ả ồ ố ầ ậ ữ ự ệ  
qu , có kh  năng thu h i v n; ch u khó ti p c n v i ngu n v n r ...ả ả ồ ố ị ế ậ ớ ồ ố ẻ
Tóm l i, th c t  v a qua cho th y, c n có cái nhìn toàn c c, t nh táo và m i h n v  chính sáchạ ự ế ừ ấ ầ ụ ỉ ớ ơ ề  
lãi su t và b  sung các công c  qu n lý c n thi t và hi u qu , nh m ch  đ ng phát huy các vaiấ ổ ụ ả ầ ế ệ ả ằ ủ ộ  
trò tích c c, phòng ng a và kh c ph c k p th i các b t c p và h  qu  trái chi u c a ho t đ ngự ừ ắ ụ ị ờ ấ ậ ệ ả ề ủ ạ ộ  
ngân hàng nói chung, chính sách lãi su t nói riêng, góp ph n ki m ch  v ng ch c l m phát vàấ ầ ề ế ữ ắ ạ  
phát tri n nhanh, hi u qu  và b n v ng n n kinh t  - xã h i c a đ t n c./ể ệ ả ề ữ ề ế ộ ủ ấ ướ

Nguy n Minh Phongễ
TS, Vi n Nghiên c u phát tri n kinh t  - xã h i Hà N iệ ứ ể ế ộ ộ

2. M  r ng h  tr  lãi su t 4% cho các kho n vay trung và dài h n ở ộ ỗ ợ ấ ả ạ
 

Đây là m t chính sách m i nh m góp ph n thúc đ y m nh h n ch  tr ng kích c u đ uộ ớ ằ ầ ẩ ạ ơ ủ ươ ầ ầ  
t , h  tr  s n xu t kinh doanh, ngăn ch n suy gi m kinh t  và duy trì tăng tr ng c aư ỗ ợ ả ấ ặ ả ế ưở ủ  
Chính ph .ủ
 
Th  t ng Chính ph  quy t đ nh h  tr  lãi su t 4%/năm cho các kho n vay trung và dài h n,ủ ướ ủ ế ị ỗ ợ ấ ả ạ  
thay vì ch  ng n h n tr c đó.ỉ ắ ạ ướ

Ngày 4/4, Th  t ng Chính ph  có Quy t đ nh s  443/QĐ-TTg v  vi c h  tr  lãi su t cho các tủ ướ ủ ế ị ố ề ệ ỗ ợ ấ ổ 
ch c, cá nhân vay v n trung, dài h n ngân hàng đ  th c hi n đ u t  m i phát tri n s n xu tứ ố ạ ể ự ệ ầ ư ớ ể ả ấ  
kinh doanh, k t c u h  t ng.ế ấ ạ ầ

Quy t đ nh trên đ c ban hành sau đ  ngh  c a Th ng đ c Ngân hàng Nhà n c và B  tr ngế ị ượ ề ị ủ ố ố ướ ộ ưở  
B  Tài chính, có hi u l c k  t  ngày ban hành.ộ ệ ự ể ừ

Các đ i t ng th c hi n h  tr  lãi su t là các ngân hàng th ng m i, nh  quy đ nh t i Quy tố ượ ự ệ ỗ ợ ấ ươ ạ ư ị ạ ế  
đ nh s  131 tr c đó, các công ty tài chính theo quy đ nh t i Quy t đ nh s  333. Ngoài ra, Ngânị ố ướ ị ạ ế ị ố  
hàng Phát tri n Vi t Nam đ c th c hi n h  tr  lãi su t cho các đ i t ng cho vay u đãi v iể ệ ượ ự ệ ỗ ợ ấ ố ượ ư ớ  
các m c lãi su t h  tr  quy đ nh.ứ ấ ỗ ợ ị

Đ i t ng áp d ng c a chính sách m i này là các kho n vay trung, dài h n ngân hàng b ng đ ngố ượ ụ ủ ớ ả ạ ằ ồ  
Vi t Nam (theo các h p đ ng tín d ng ký k t tr c và sau ngày 1/4/2009 c a các t  ch c, cáệ ợ ồ ụ ế ướ ủ ổ ứ  
nhân th c hi n đ u t  m i đ  phát tri n s n xu t kinh doanh, k t c u h  t ng) đ c th c hi nự ệ ầ ư ớ ể ể ả ấ ế ấ ạ ầ ượ ự ệ  
theo quy đ nh c a Ngân hàng Nhà n c v  ch  đ  báo cáo th ng kê thu c các ngành và lĩnh v cị ủ ướ ề ế ộ ố ộ ự  
kinh t .ế



Theo Quy t đ nh 443, nguyên t c h  tr  lãi su t là các ngân hàng th ng m i, Ngân hàng Phátế ị ắ ỗ ợ ấ ươ ạ  
tri n Vi t Nam, công ty tài chính cho vay các nhu c u v n trung, dài h n đ  th c hi n đ u tể ệ ầ ố ạ ể ự ệ ầ ư 
m i phát tri n s n xu t kinh doanh, k t c u h  t ng theo c  ch  cho vay thông th ng, th cớ ể ả ấ ế ấ ạ ầ ơ ế ườ ự  
hi n h  tr  lãi su t theo đúng quy đ nh c a Th  t ng Chính ph  và h ng d n c a Ngân hàngệ ỗ ợ ấ ị ủ ủ ướ ủ ướ ẫ ủ  
Nhà n c.ướ

Th i h n vay đ c h  tr  lãi su t t i đa là 24 tháng. Vi c h  tr  lãi su t đ c th c hi n t  ngàyờ ạ ượ ỗ ợ ấ ố ệ ỗ ợ ấ ượ ự ệ ừ  
1/4/2009 đ n ngày 31/12/2011. Th ng đ c Ngân hàng Nhà n c s  có h ng d n c  th .ế ố ố ướ ẽ ướ ẫ ụ ể

M c lãi su t h  tr  ti n vay là 4%/năm, tính trên s  ti n vay và th i h n cho vay th c t  trongứ ấ ỗ ợ ề ố ề ờ ạ ự ế  
kho ng th i gian nói trên. Khi thu lãi ti n vay, các ngân hàng th ng m i, Ngân hàng Phát tri nả ờ ề ươ ạ ể  
Vi t Nam, công ty tài chính gi m tr  s  lãi ti n vay đ c h  tr  cho khách hàng.ệ ả ừ ố ề ượ ỗ ợ

Th  t ng Chính ph  cũng giao Ngân hàng Nhà n c ti n hành h ng d n c  th  th c hi nủ ướ ủ ướ ế ướ ẫ ụ ể ự ệ  
chính sách này, ph i h p cùng B  Tài chính ki m tra, giám sát vi c tri n khai trên th c t .ố ợ ộ ể ệ ể ự ế

Đ i v i các ngân hàng th ng m i, Ngân hàng Phát tri n Vi t Nam, công ty tài chính, ph i th cố ớ ươ ạ ể ệ ả ự  
hi n vi c h  tr  lãi su t cho vay theo đúng quy đ nh; không đ c t  ch i h  tr  lãi su t n uệ ệ ỗ ợ ấ ị ượ ừ ố ỗ ợ ấ ế  
kho n vay thu c đ i t ng đ c h  tr ; th c hi n các ch  đ  báo cáo theo quy đ nh v i Ngânả ộ ố ượ ượ ỗ ợ ự ệ ế ộ ị ớ  
hàng Nhà n c.ướ

Nh  v y, sau Quy t đ nh 131 ngày 23/1/2009 (h  tr  lãi su t cho các kho n vay ng n h n),ư ậ ế ị ỗ ợ ấ ả ắ ạ  
quy t đ nh trên c a Th  t ng Chính ph  ti p t c m  r ng thêm cho các kho n vay trung và dàiế ị ủ ủ ướ ủ ế ụ ở ộ ả  
h n. Đây là m t chính sách m i nh m góp ph n thúc đ y m nh h n ch  tr ng kích c u đ uạ ộ ớ ằ ầ ẩ ạ ơ ủ ươ ầ ầ  
t , h  tr  s n xu t kinh doanh, ngăn ch n suy gi m kinh t  và duy trì tăng tr ng c a Chínhư ỗ ợ ả ấ ặ ả ế ưở ủ  
ph .ủ  (Vmeconomy - Th  B y, 4/4/2009 )ứ ả
Đ o n : Th c t  “lách” chính sáchả ợ ự ế
Các thông tin nhi u doanh nghi p, th m chí m t s  chuyên gia kinh t  có ý ki n đ  nghề ệ ậ ộ ố ế ế ề ị 

xem xét v n đ  đ o n  trong cho vay h  tr  lãi su t, ngày 24/3, Th ng đ c Ngân hàng Nhàấ ề ả ợ ỗ ợ ấ ố ố  

n c, ông Nguy n Văn Giàu đã bày t  rõ ràng quan đi m v i kh ng đ nh ướ ễ ỏ ể ớ ẳ ị “Không có đ oả  

n  trong cho vay h  tr  lãi su t”ợ ỗ ợ ấ .

Tuy nhiên, trong phân tích qua bài vi t cũng nh  nh ng tìm hi u sau đó, có th  th y m t th c tế ư ữ ể ể ấ ộ ự ế 

ng c l i v i kh ng đ nh c a ng i đ ng đ u Ngân hàng Nhà n c: Không th  không có đ oượ ạ ớ ẳ ị ủ ườ ứ ầ ướ ể ả  

n !ợ

 Không có b i... chính sáchở

Vi c đ  ra chính sách h  tr  lãi su t 4% cho m i tín d ng m i không đ c t  ch i, trong vòng 8ệ ề ỗ ợ ấ ọ ụ ớ ượ ừ ố  

tháng (quy t đ nh m i đây là 12 tháng) b t đ u t  tháng 2/2009...do đó còn khá s m đ  đánh giáế ị ớ ắ ầ ừ ớ ể  

k t qu .ế ả

Tuy nhiên, m i qua 2 tháng ít i đó đã xu t hi n nh ng tr c tr c, khó khăn và c  nh ng vi ph mớ ỏ ấ ệ ữ ụ ặ ả ữ ạ  

trong vi c th c hi n ch  tr ng c a Chính ph .ệ ự ệ ủ ươ ủ ủ

Theo đó, m t lo t câu h i đã đ c đ t ra: Th c ti n thi hành h  tr  lãi su t t i đâu? Có bao quátộ ạ ỏ ượ ặ ự ễ ỗ ợ ấ ớ  

đ c các đ i t ng đúng nh  đ  ra hay không khi mà vào th i đi m hi n t i không ít doanhượ ố ượ ư ề ờ ể ệ ạ  

nghi p còn t n đ ng n  x u không có kh  năng th  ch p đ  vay v i lãi su t h  tr ? Li u có hayệ ồ ọ ợ ấ ả ế ấ ể ớ ấ ỗ ợ ệ  

không chuy n doanh nghi p dùng ti n vay đ  đ o n ?ệ ệ ề ể ả ợ



Phóng viên Báo đi n t  T  Qu cệ ử ổ ố  đã g p và trao đ i v i khá nhi u doanh nghi p trong di n vayặ ổ ớ ề ệ ệ  

“h  tr  lãi su t” theo quy đ nh c a Chính ph  và ngành ngân hàng.ỗ ợ ấ ị ủ ủ

Đ ng nhiên s  ch ng ai dám công khai th a nh n: Tôi vay “h  tr  lãi su t” đ  đ o n .ươ ẽ ẳ ừ ậ ỗ ợ ấ ể ả ợ

Lý do r t đ n gi n, b i n u nói nh  v y đ ng nghĩa v i vi c th a nh n vi ph m chính sách c aấ ơ ả ở ế ư ậ ồ ớ ệ ừ ậ ạ ủ  

Nhà n c, đi u ch ng ai d i gì. Vì, theo Thông t  02/2009/TT-NHNN ký ngày 03/02/2009, quyướ ề ẳ ạ ư  

đ nh chi ti t thi hành v  vi c h  tr  lãi su t 4%/năm cho các t  ch c và cá nhân vay v n ngânị ế ề ệ ỗ ợ ấ ổ ứ ố  

hàng đ  s n xu t kinh doanh: đ o n  là hành vi b  c m trong cho vay h  tr  lãi su t. ể ả ấ ả ợ ị ấ ỗ ợ ấ

Đi m b Đi u 2 c a Thông t  02 quy đ nh r t rõ: Ch  t ch H i đ ng qu n tr  và T ng Giám đ cể ề ủ ư ị ấ ủ ị ộ ồ ả ị ổ ố  

các ngân hàng th ng m i ch u trách nhi m tr c pháp lu t đ i v i các tr ng h p h  tr  lãiươ ạ ị ệ ướ ậ ố ớ ườ ợ ỗ ợ  

su t không đúng quy đ nh c a pháp lu t. N u vi ph m thì b  x  lý theo quy đ nh c a pháp lu t, vàấ ị ủ ậ ế ạ ị ử ị ủ ậ  

ngân hàng th ng m i vi ph m s  b  xem xét trong vi c x p lo i hàng năm, b  sung tăng v nươ ạ ạ ẽ ị ệ ế ạ ổ ố  

đi u l , c p gi y phép m  m ng l i ho t đ ng... ề ệ ấ ấ ở ạ ướ ạ ộ

Trong m t khía c nh khác, nhi u chuyên gia ngân hàng cho bi t: th c t  trong đi u ki n hi n nayộ ạ ề ế ự ế ề ệ ệ  

c a Vi t Nam, vi c Ngân hàng Nhà n c đòi các tín d ng đ c h  tr  lãi su t ph i là tín d ngủ ệ ệ ướ ụ ượ ỗ ợ ấ ả ụ  

m i đ c m  t  01/2/2009, qu  là đ t các ngân hàng th ng m i vào th  khó x .ớ ượ ở ừ ả ặ ươ ạ ế ử

Theo phân tích c a ông Lâm Võ Hoàng, m t chuyên gia ngân hàng t i TP. H  Chí Minh đ củ ộ ạ ồ ượ  

đăng t i trên báo chí g n đây thì: Ti n đâu mà m  tín d ng th  hai trong khi tín d ng tr c cònả ầ ề ở ụ ứ ụ ướ  

ch a gi i quy t xong? H n n a, dù có ti n thì yêu c u “an toàn tín d ng” cũng không cho phépư ả ế ơ ữ ề ầ ụ  

làm vì ch c gì khi đáo h n, n  tr c s  đ c thanh toán đ y đ ?; m t khác n u do b t l c v  tàiắ ạ ợ ướ ẽ ượ ầ ủ ặ ế ấ ự ề  

chính mà không làm gì h t li u có b  quy t i là không th c hi n chính sách c a Chính ph ?ế ệ ị ộ ự ệ ủ ủ

Lách lu tậ

Tr c nh ng khó khăn và bó bu c c a chính sách nh  v y, theo nh n đ nh c a nhi u chuyên giaướ ữ ộ ủ ư ậ ậ ị ủ ề  

kinh t , thì không ít ngân hàng và doanh nghi p ph i tìm ra con đ ng thoát hi m b ng cáchế ệ ả ườ ể ằ  



“lách” lu t.ậ

Theo đó, các ngân hàng đã m  tín d ng m i cho khách hàng đ  khách hàng rút ti n thanh toán nở ụ ớ ể ề ợ 

tr c mà không gian l n ai, m t c  l ng ti n: N  cũ đã đ c “hoá ki p” thành n  m i, nh ngướ ậ ộ ử ưỡ ệ ợ ượ ế ợ ớ ư  

v n n m trong tay ngân hàng; đ ng th i tho  mãn đ c chính sách gi i ngân c a Ngân hàng Nhàẫ ằ ồ ờ ả ượ ả ủ  

n c th c hi n gói kích c u h  tr  lãi su t c a Chính ph .ướ ự ệ ầ ỗ ợ ấ ủ ủ

Trên th c t , n u so sánh gi a t ng n  cũ v i t ng s  n  m i sau hai tháng th c hi n cho vay hự ế ế ữ ổ ợ ớ ổ ố ợ ớ ự ệ ỗ 

tr  lãi su t thì s  chênh l ch ch  có 0,23%.ợ ấ ự ệ ỉ

Các chuyên gia phân tích: H n 93.000 t  đ ng cho vay h  tr  lãi su t đã đ c gi i ngân trongơ ỉ ồ ỗ ợ ấ ượ ả  

tháng 2/2009, nh ng d  n  ch  tăng 0,23%, có nghĩa vòng quay vay - tr ; tr  - vay đã đ c đ yư ư ợ ỉ ả ả ượ ẩ  

nhanh h n và kh  năng s  d ng ngay v n vay h  tr  lãi su t đ  tr  n  cũ là có.ơ ả ử ụ ố ỗ ợ ấ ể ả ợ

Theo ông Lê Đ c Thuý (Ch  t ch U  ban Giám sát tài chính qu cứ ủ ị ỷ ố  

gia): “Cái l i đ i v i doanh nghi p và ng i vay là tr  đ c nh ngợ ố ớ ệ ườ ả ượ ữ  

kho n n  cũ v i lãi su t cao có nguy c  không tr  đ c, và đ cả ợ ớ ấ ơ ả ượ ượ  

vay m i, ít nh t là có th  duy trì ho t đ ng. Còn v  phía ngân hàngớ ấ ể ạ ộ ề  

tránh đ c h u qu  n  x u n u doanh nghi p không tr  h t n  vàượ ậ ả ợ ấ ế ệ ả ế ợ  

v n ti p t c huy đ ng v n đ  cho vay m i dù ch a ph i là nhi uẫ ế ụ ộ ố ể ớ ư ả ề  

n u xét v  t ng l ng tín d ng trong n n kinh t ”.ế ề ổ ượ ụ ề ế

Ông Nguy n Đ c H ng, T ng Giám đ c Ngân hàng Liên Vi t h iễ ứ ưở ổ ố ệ ồ  

cu i tháng 2/2009 đã có b n báo cáo g i Ngân hàng Nhà n c đố ả ử ướ ề 

ngh  h  tr  lãi su t cho t t c  các kho n n  cho vay còn d  trongị ỗ ợ ấ ấ ả ả ợ ư  

th i h n thu c đ i t ng h  tr  có đ  đi u ki n theo quy đ nh c aờ ạ ộ ố ượ ỗ ợ ủ ề ệ ị ủ  

Ngân hàng Nhà n c.ướ

Theo ông H ng, nh ng kho n vay này đã và đang tham gia vào quá trình s n xu t và l u thôngưở ữ ả ả ấ ư  

hàng hoá trong n n kinh t  nên c n đ c h  tr . N u tri n khai theo h ng này, các ngân hàngề ế ầ ượ ỗ ợ ế ể ướ  

th ng m i s  không ph i lo đ i phó v i hi n t ng đ o n  b t h p pháp, h n ch  đ c r i roươ ạ ẽ ả ố ớ ệ ượ ả ợ ấ ợ ạ ế ượ ủ  

đ o đ c do thông đ ng gi a khách hàng và nhân viên ngân hàng. Đây cũng là cách đ  doanhạ ứ ồ ữ ể  

nghi p tháo g  khó khăn k p th i nh t, tránh chi phí các d ch v  đ o n  và chi phí tr  n  tr cệ ỡ ị ờ ấ ị ụ ả ợ ả ợ ướ  

h n.ạ

H u h t các doanh nghi p đ c tham kh o ý ki n m i đây đ u nh t trí v i đ  ngh  b  kho nầ ế ệ ượ ả ế ớ ề ấ ớ ề ị ỏ ả  

“c m đ o n ”ấ ả ợ  trong chính sách đ  đ o n  tr  thành m t ph ng cách h p pháp giúp doanhể ả ợ ở ộ ươ ợ  

nghi p thu n l i h n trong vi c ti p c n v i ngu n v n h  tr  c a Chính ph .ệ ậ ợ ơ ệ ế ậ ớ ồ ố ỗ ợ ủ ủ

TS Tr n Đình Thiên, Vi n tr ng Vi n kinh t  Vi t Nam cho r ng: Đã là gi i pháp kích c u thìầ ệ ưở ệ ế ệ ằ ả ầ  

không nên ch  d a vào nguyên t c c a ngân hàng đ  nói ch a tr  n  thì ch a cho vay. Doanhỉ ự ắ ủ ể ư ả ợ ư  

nghi p có th  tr  n  x u thông qua v n vay h  tr  lãi su t c a gói kích c u. Tháo g  cho doanhệ ể ả ợ ấ ố ỗ ợ ấ ủ ầ ỡ  

nghi p chính là  ch  này.ệ ở ỗ

Ông  Lê  Đ c  Thuý,  Chứ ủ  

t ch U  ban Giám sát tàiị ỷ  

chính qu c giaố



Chuyên gia kinh t  Vũ Quang Vi t- ng i t ng nhi u năm làm vi c t i Liên h p qu c th ngế ệ ườ ừ ề ệ ạ ợ ố ẳ  

th n: Vi c dùng ti n cho vay đ o n  là chuy n đ ng nhiên và không th  ki m soát đ c, dùắ ệ ề ả ợ ệ ươ ể ể ượ  

ngân hàng và Nhà n c mu n ki m soát.ướ ố ể

Th  m i th y, khi chính sách không th c s  đi vào cu c s ng, nó s  g p nh ng tr  ng i; và đế ớ ấ ự ự ộ ố ẽ ặ ữ ở ạ ể 

v t qua nh ng tr  ng i do chính sách ng i ta s  tìm nhi u cách, trong đó có c  nh ng bi nượ ữ ở ạ ườ ẽ ề ả ữ ệ  

pháp lách lu t đ  th c hi n m c tiêu t n t i và phát tri n.ậ ể ự ệ ụ ồ ạ ể

          

Ph n III:ầ     Gi i pháp nh m c ng c  và hoàn thi n chính sách lãi su tả ằ ủ ố ệ ấ
tín d ng ngân hàng  Vi t Nam.ụ ở ệ
      
  
Nh  v y là trong h n 10 năm đ i m i, chính sách lãi su t tín d ng c aư ậ ơ ổ ớ ấ ụ ủ
ngân hàng đã đ c đi u hành theo h ng tích c c, phù h p v i đi u ki n c aượ ề ướ ự ợ ớ ề ệ ủ
n n kinh t  n c ta. Chính sách lãi su t c a n c ta đã t ng b c đ c n i l ngề ế ướ ấ ủ ướ ừ ướ ượ ớ ỏ
theo h ng t  do hoá, phù h p v i đi u ki n kinh t  - xã h i trong n c, m c đướ ự ợ ớ ề ệ ế ộ ướ ứ ộ
h i nh p kinh t  c a n n kinh t  n c ta. C  ch  đi u hành lãi su t ngày càng trộ ậ ế ủ ề ế ướ ơ ế ề ấ ở
nên linh ho t h n, bám sát cung - c u v n th  tr ng, quy n ch  đ ng n đ nh lãiạ ơ ầ ố ị ườ ề ủ ộ ấ ị
su t kinh doanh c a các TCTD ngày càng đ c m  r ng, nên làm tăng kh  năngấ ủ ượ ở ộ ả
c nh tranh nh ng v n đ m b o đ c s  ki m soát lãi su t trên th  tr ng ti n t ,ạ ư ẫ ả ả ượ ự ể ấ ị ườ ề ệ
góp ph n phát tri n th  tr ng tài chính trong n c, thúc đ y tăng tr ng kinh t ,ầ ể ị ườ ướ ẩ ưở ế

n đ nh giá tr  đ i n i và đ i ngo i c a đ ng Vi t Nam. Đ  thúc đ y tăng tr ngổ ị ị ố ộ ố ạ ủ ồ ệ ể ẩ ưở
kinh t  và h i nh p qu c t , NHNN ph i ti p t c đ i m i và hoàn thi n c  chế ộ ậ ố ế ả ế ụ ổ ớ ệ ơ ế
đi u hành lãi su t, t ng b c th c hi n các ch  tr ng, đ ng l i c a Đ ng vàề ấ ừ ướ ự ệ ủ ươ ườ ố ủ ả
Nhà n c.ướ
1. Đ nh h ng.ị ướ
      Đ  thúc đ y phát tri n n n kinh t , t ng b c h i nh p vào n n kinh tể ẩ ể ề ế ừ ướ ộ ậ ề ế
qu c t , chúng ta ph i xây d ng đ c m t chính sách lãi su t phù h p v i đi uố ế ả ự ượ ộ ấ ợ ớ ề
ki n c a n n kinh t  n c ta và chính sách lãi su t đó ph i đ m b o nh ng m cệ ủ ề ế ướ ấ ả ả ả ữ ụ
tiêu c  b n sau:ơ ả
      Chính sách lãi su t là m t b  ph n c u thành c a chính sách ti n t  qu cấ ộ ộ ậ ấ ủ ề ệ ố
gia vì th  tr c h t nó ph i h ng t i m c tiêu c a chính sách ti n t  qu c gia.ế ướ ế ả ướ ớ ụ ủ ề ệ ố
Đó là n đ nh ti n t , ki m ch  l m phát và kích thích tăng tr ng kinh t .ổ ị ề ệ ề ế ạ ưở ế
Chính sách lãi su t ph i phù h p v i đ c đi m th  tr ng tín d ng c aấ ả ợ ớ ặ ể ị ườ ụ ủ
n c ta. N c ta th c hi n đ i m i xu t phát t  n n kinh t  nông nghi p l c h u.ướ ướ ự ệ ổ ớ ấ ừ ề ế ệ ạ ậ
Vì v y, th  tr ng tín d ng v n bao hàm c  th  tr ng cho vay n ng lãi đ c bi tậ ị ườ ụ ẫ ả ị ườ ặ ặ ệ
là  vùng nông thôn r ng l n. T  l  ng i g i ti n ngân hàng  n c ta chi mở ộ ớ ỷ ệ ườ ử ề ở ướ ế
m t t  l  th p trong dân s . Đ c bi t,  nông thôn mi n Nam, ng i dân ch  cóộ ỷ ệ ấ ố ặ ệ ở ề ườ ỉ
thói quen mua vàng c t tr . Mi n B c đã có phong trào g i ti t ki m khá cao ấ ữ ề ắ ử ế ệ ở
nông thôn h i kháng chi n ch ng M  v i các h p tác xã tín d ng. Nh ng phongồ ế ố ỹ ớ ợ ụ ư
trào này đã tan v  vì lãi su t âm trong th i kỳ l m phát phi mã và ch a h i ph c.ỡ ấ ờ ạ ư ồ ụ
Tình hình này t o ra đ c đi m: th  tr ng tín d ng  n c ta không đ ng nh t vàạ ặ ể ị ườ ụ ở ướ ồ ấ
t  nhiên t n t i nh ng lãi su t khác bi t khá xa  các vùng khác nhau, do cungự ồ ạ ữ ấ ệ ở
c u tín d ng khác nhau. Nó đã d n đ n tình tr ng có lúc lãi su t ti n g i c a m tầ ụ ấ ế ạ ấ ề ử ủ ộ



vài ngân hàng  thành ph  cao h n lãi su t cho vay c a các ngân hàng khác gâyở ố ơ ấ ủ
ra tình tr ng ph i đ ng lo t nâng lãi su t đ  tránh b  hút m t ti n g i. N c taạ ả ồ ạ ấ ể ị ấ ề ử ướ
m i có t ng m nh th  tr ng tài chính và ti n t  nh  th  tr ng tín phi u kho b cớ ừ ả ị ườ ề ệ ư ị ườ ế ạ
hàng ho t đ ng không th ng xuyên và cung c p không đ  l ng tín phi u choạ ộ ườ ấ ủ ượ ế
th  tr ng liên ngân hàng qua nh ng đ u th u quá ít i. Th  tr ng liên ngânị ườ ữ ấ ầ ỏ ị ườ
hàng đã có t  lâu nh ng h u nh  không ho t đ ng và các ngân hàng ít vay m nừ ư ầ ư ạ ộ ượ
l n nhau ho c vay m n tr c ti p qua b o đ m b ng tín phi u kho b c. Ngânẫ ặ ượ ự ế ả ả ằ ế ạ
hàng Trung ng s  d ng v n phát hành qua tín d ng b ng cách cung ng ngu nươ ử ụ ố ụ ằ ứ ồ
v n tr c ti p cho các ngân hàng qu c doanh đ  th c hi n nh ng lo i cho vay uố ự ế ố ể ự ệ ữ ạ ư
đãi. Đó là tr  ng i r t l n cho vi c hình thành lãi su t th  tr ng có s  ch  đ oở ạ ấ ớ ệ ấ ị ườ ự ỉ ạ
c a lãi su t c  b n. Th  tr ng ch ng khoán  Vi t Nam hình thành trong giaiủ ấ ơ ả ị ườ ứ ở ệ
đo n kh ng ho ng ti n t  x y ra  các châu l c và nh ng đòi h i ph i có c i cáchạ ủ ả ề ệ ả ở ụ ữ ỏ ả ả
th  tr ng tài chính th  gi i khi n chúng ta ph i c nh giác và th n tr ng. Do đó,ị ườ ế ớ ế ả ả ậ ọ
chính sách lãi su t c a Vi t Nam ph i góp ph n vào vi c kh c ph c nh ng m tấ ủ ệ ả ầ ệ ắ ụ ữ ặ
còn h n ch  c a th  tr ng tín d ng Vi t Nam, góp ph n vào thúc đ y tăngạ ế ủ ị ườ ụ ệ ầ ẩ
tr ng và phát tri n n n kinh t .ưở ể ề ế
        Chính sách lãi su t tín d ng ngân hàng  n c ta ph i h ng t i hìnhấ ụ ở ướ ả ướ ớ
thành m t th  tr ng ti n t , t o ra s  công b ng và c nh tranh lành m nh gi aộ ị ườ ề ệ ạ ự ằ ạ ạ ữ
các TCTD, xoá b  s  khác bi t v  lãi su t gi a các khu v c, thúc đ y v n linhỏ ự ệ ề ấ ữ ự ẩ ố
ho t gi a các lĩnh v c kinh t , khu v c thành th  và nông thôn phù h p v i sạ ữ ự ế ự ị ợ ớ ự
phát tri n không đ u c a th  tr ng tài chính n c ta hi n nay.ể ề ủ ị ườ ướ ệ
        Lãi su t tín d ng ph i đáp ng yêu c u x  lý linh ho t, v a đáp ng yêuấ ụ ả ứ ầ ử ạ ừ ứ
c u c nh tranh gi a các ch  th  tham gia kinh doanh ti n t  trong vi c huy đ ngầ ạ ữ ủ ể ề ệ ệ ộ
v n đ  ti n t i t ng b c t  do hoá lãi su t nh ng v n đ m b o đ c s  ki mố ể ế ớ ừ ướ ự ấ ư ẫ ả ả ượ ự ể
soát c a NHNN đ i v i th  tr ng ti n t , tránh vi c các TCTD tăng lãi su t choủ ố ớ ị ườ ề ệ ệ ấ
vay quá m c nh h ng đ n đ u t  trong n c, phù h p v i m c tiêu kinh t  vĩứ ả ưở ế ầ ư ướ ợ ớ ụ ế
mô, v i ti n trình c i cách doanh nghi p Nhà n c, v i đi u ki n th c t  thớ ế ả ệ ướ ớ ề ệ ự ế ị
tr ng trong và ngoài n c và h n ch  đ n m c t i đa r i ro và tác đ ng x u c aườ ướ ạ ế ế ứ ố ủ ộ ấ ủ
bi n đ ng th  tr ng ti n t  th  gi i.ế ộ ị ườ ề ệ ế ớ
        Lãi su t tín d ng ph i t o đi u ki n cho các T CTD và khách hàng g i,ấ ụ ả ạ ề ệ ử
vay v n có th  tho  thu n đ  l a ch n lãi su t sao cho linh ho t, phù h p v i đ cố ể ả ậ ể ự ọ ấ ạ ợ ớ ặ
đi m c a t ng vùng, m c đ  r i ro theo th i h n cho vay và đ i t ng cho vay,ể ủ ừ ứ ộ ủ ờ ạ ố ượ
m  r ng huy đ ng và cho vay v n trung và dài h n v i m c tiêu huy đ ng nhi uở ộ ộ ố ạ ớ ụ ộ ề
nh t m i ngu n v n nhàn r i trong dân c  đ  đáp ng v n cho s  nghi p côngấ ọ ồ ố ỗ ư ể ứ ố ự ệ
nghi p hoá và hi n đ i hoá đ t n c.ệ ệ ạ ấ ướ
Chính sách lãi su t v a ph i đáp ng quan h  cung c u v n c a n n kinhấ ừ ả ứ ệ ầ ố ủ ề
t , v a ph i t o đi u ki n đ  gi m chi phí ho t đ ng tín d ng, đ m b o có sế ừ ả ạ ề ệ ể ả ạ ộ ụ ả ả ự
chênh l ch lãi su t đ  đ  duy trì và phát tri n ho t đ ng kinh doanh c a cácệ ấ ủ ể ể ạ ộ ủ
TCTD, t c là sau khi bù đ p các chi phí ho t đ ng, các TCTD ph i thu đ c m tứ ắ ạ ộ ả ượ ộ
l i nhu n h p lý.ợ ậ ợ
Lãi su t tín d ng ngân hàng v a ph i kích thích đ c s n xu t trong n c,ấ ụ ừ ả ượ ả ấ ướ
v a ph i khuy n khích phát tri n kinh t  đ i ngo i, t c là lãi su t trong n c c nừ ả ế ể ế ố ạ ứ ấ ướ ầ
ph i theo sát lãi su t th  tr ng qu c t  đ  phù h p v i m c đ  h i nh p thả ấ ị ườ ố ế ể ợ ớ ứ ộ ộ ậ ị
tr ng tài chính khu v c và qu c t ., làm cho m i quan h  gi a lãi su t VND - tườ ự ố ế ố ệ ữ ấ ỷ
giá - lãi su t ngo i t  linh ho t h n, ph n ánh chính xác h n quan h  cung - c uấ ạ ệ ạ ơ ả ơ ệ ầ
v  v n và ngo i t , đi u ch nh quan h  tín d ng qu c t  m t cách có hi u qu .ề ố ạ ệ ề ỉ ệ ụ ố ế ộ ệ ả
Chính sách lãi su t tín d ng ngân hàng  n c ta ph i đáp ng yêu c uấ ụ ở ướ ả ứ ầ
t ng b c t  do hoá nh ng v n đ m b o đ c s  ki m soát c a Nhà n c đ iừ ướ ự ư ẫ ả ả ượ ự ể ủ ướ ố
v i th  tr ng.Trong nh ng năm qua, chúng ta đã th c hi n chính sách ki m soátớ ị ườ ữ ự ệ ể
tr c ti p lãi su t. Chính sách này có m t s  đi m thu n l i nh  d  th c hi n, phùự ế ấ ộ ố ể ậ ợ ư ễ ự ệ
h p v i m t n c có th  tr ng tài chính s  khai và m c đ  c nh tranh kém,ợ ớ ộ ướ ị ườ ơ ứ ộ ạ
ch a có đ y đ  các công c  ki m soát lãi su t gián ti p và h n ch  trong năng l cư ầ ủ ụ ể ấ ế ạ ế ự
qu n lý đi u hành nh  n c ta. Nh ng bên c nh đó, chính sách ki m soát lãi su tả ề ư ướ ư ạ ể ấ
cũng đ a đ n nh ng v n đ  b t c p. Ki m soát tr c ti p lãi su t có th  d n đ nư ế ữ ấ ề ấ ậ ể ự ế ấ ể ẫ ế
suy gi m ch c năng trung gian tài chính c a h  th ng ngân hàng, b i vì ngu nả ứ ủ ệ ố ở ồ



ti n ti t ki m s  ch y vào th  tr ng tài chính phi t  ch c và không b  qu n lý.ề ế ệ ẽ ả ị ườ ổ ứ ị ả
Ki m soát lãi su t cũng d n đ n vi c áp đ t c  c u lãi su t ph c t p nh  t n t iể ấ ẫ ế ệ ặ ơ ấ ấ ứ ạ ư ồ ạ
nhi u lo i tr n lãi su t cho vay, gây ra s  kém hi u qu  c a chính sách ti n tề ạ ầ ấ ự ệ ả ủ ề ệ
qu c gia. Ki m soát lãi su t không có l i cho c nh tranh  đi m các TCTD kémố ể ấ ợ ạ ở ể
hi u qu  có th  v n t n t i ho t đ ng mà không ph i ch u s c ép c a c nh tranh,ệ ả ể ẫ ồ ạ ạ ộ ả ị ứ ủ ạ
khi n cho quá trình gi i quy t khó khăn c a nh ng TCTD này t n t i kéo dài.ế ả ế ủ ữ ồ ạ
Nh ng khó khăn g n v i vi c ki m soát lãi su t là v n đ  l a ch n đ i ngh ch vàữ ắ ớ ệ ể ấ ấ ề ự ọ ố ị
r i ro đ o đ c. C  hai lo i r i ro này đ u có xu h ng nâng lãi su t lên và tăngủ ạ ứ ả ạ ủ ề ướ ấ
r i ro tín d ng. V n đ  l a ch n đ i ngh ch ph n ánh th c t  là ki m soát lãi su tủ ụ ấ ề ự ọ ố ị ả ự ế ể ấ
s  h p d n các doanh nghi p b t ch p r i ro và kh  năng có th  thanh toán đ cẽ ấ ẫ ệ ấ ấ ủ ả ể ượ
các kho n n  c a mình hay không, tìm đ  m i cách vay đ c v n t  ngân hàng,ả ợ ủ ủ ọ ượ ố ừ
trong khi r i ro đ o đ c phát sinh do ng i cho vay không có kh  năng ki mủ ạ ứ ườ ả ể
soát đ c vi c s  d ng v n c a ng i đi vay . Trong tr ng h p này, v n đ  l aượ ệ ử ụ ố ủ ườ ườ ợ ấ ề ự
ch n đ i ngh ch phát sinh vì tín d ng đ c đ a đ n cho nh ng ng i vay có tínhọ ố ị ụ ượ ư ế ữ ườ
r i ro cao nh t và t i nh ng d  án có tính r i ro nh t. Khi v n đ  l a ch n đ iủ ấ ớ ữ ự ủ ấ ấ ề ự ọ ố
ngh ch tr  nên nghiêm tr ng, các doanh nghi p lành m nh và các doanh nghi pị ở ọ ệ ạ ệ
t  nhân m i s  b  lo i ra kh i th  tr ng tín d ng vì h  không s n sàng tr  lãiư ớ ẽ ị ạ ỏ ị ườ ụ ọ ẵ ả
su t cao nh  các doanh nghi p đang g p khó khăn. Nh  v y là vi c ki m soátấ ư ệ ặ ư ậ ệ ể
tr c ti p lãi su t t  ra kém hi u qu  trong vi c đi u hành chính sách ti n t , phânự ế ấ ỏ ệ ả ệ ề ề ệ
b  ngu n v n tín d ng, d n đ n kh  năng c nh tranh th p trên th  tr ng ti n t ,ổ ồ ố ụ ẫ ế ả ạ ấ ị ườ ề ệ
gi m ch c năng trung gian tài chính c a h  th ng ngân hàng do s  thi u linhả ứ ủ ệ ố ự ế
ho t, c ng nh c. M c khác, tr c xu t  h i nh p kinh t  nh  hi n nay đòi h iạ ứ ắ ặ ướ ế ộ ậ ế ư ệ ỏ
chuáng ta ph i t ng b c g n k t đ c lãi su t v i th  tr ng. Do v y, đ  kh cả ừ ướ ắ ế ượ ấ ớ ị ườ ậ ể ắ
ph c nh ng h n ch  c a vi c ki m soát tr c ti p lãi su t, chúng ta ph i t ngụ ữ ạ ế ủ ệ ể ự ế ấ ả ừ
b c xây d ng nh ng đi u ki n c n thi t, t ng b c ti n d n đ n t  do hoá lãiướ ự ữ ề ệ ầ ế ừ ướ ế ầ ế ự
su t nh ng v n ph i đ m b o d c s  ki m soát c a NHNN đ i v i th  tr ngấ ư ẫ ả ả ả ượ ự ể ủ ố ớ ị ườ
ti n t  nh m đáp ng nhu c u h i nh p vào n n kinh t  th  gi i c a n c ta hi nề ệ ằ ứ ầ ộ ậ ề ế ế ớ ủ ướ ệ
nay.
2. Gi i phápả .
            - Đi u quan tr ng đ  có m t chính sách lãi su t h p lý, v a kích thíchề ọ ể ộ ấ ợ ừ
đ c đ u t , v a t o đi u ki n cho các TCTD ho t đ ng kinh doanh có lãi, tăngượ ầ ư ừ ạ ề ệ ạ ộ
c ng c nh tranh, gi i quy t đ c nh ng b t c p c a chính sách lãi su t là ph iườ ạ ả ế ượ ữ ấ ậ ủ ấ ả
nh n th c đ c b n ch t c a lãi su t c  b n, xác đ nh đ c lãi su t h p lý. Đậ ứ ượ ả ấ ủ ấ ơ ả ị ượ ấ ợ ể
xây d ng đ c lãi su t h p lý, chúng ta ph i chú ý:ự ượ ấ ợ ả
Vi c đi u ch nh lãi su t c n căn c  vào đ nh h ng chính sách ti n tệ ề ỉ ấ ầ ứ ị ướ ề ệ
trong t ng th i kỳ.ừ ờ
Khi xây d ng lãi su t ph i đ t trong t ng quan v i t  giá c a VND so v iự ấ ả ặ ươ ớ ỷ ủ ớ
các đ ng ti n m nh trên th  gi i và trong khu v c đ c bi t là đ ng USD, đ ngồ ề ạ ế ớ ự ặ ệ ồ ồ
EURO, đ ng Yên, đ ng Nhân dân t ... B i lãi su t và t  giá có m i quan h  h uồ ồ ệ ở ấ ỷ ố ệ ữ
c  v i nhau, m t khi có s  tăng gi m, chuy n đ i n i t  sang ngo i t , nhơ ớ ộ ự ả ể ổ ộ ệ ạ ệ ả
h ng tr c ti p đ n ho t đ ng xu t, nh p kh u c a n n kinh t .ưở ự ế ế ạ ộ ấ ậ ẩ ủ ề ế
Vi c công b  lãi su t c  b n ph  thu c vào l i nhu n bình quân c a xãệ ố ấ ơ ả ụ ộ ợ ậ ủ
h i. T  su t l i nhu n bình quân này đ c hình thành trong quá trình c nh tranhộ ỷ ấ ợ ậ ượ ạ
gi a các n n kinh t . Đi u này hoàn toàn phù h p v i lý lu n kinh t  h c Mácữ ề ế ề ợ ớ ậ ế ọ
xít: l i nhu n c a t  b n cho vay bao gi  cũng nh  h n l i nhu n bình quân c aợ ậ ủ ư ả ờ ỏ ơ ợ ậ ủ
t  b n s n xu t và nó chính là m t ph n c a gía tr  th ng d  do lĩnh v c s n xu tư ả ả ấ ộ ầ ủ ị ặ ư ự ả ấ
t o ra.ạ
Lãi su t ph i đ c đ t trong m i t ng quan v i lãi su t tín phi u kho b c,ấ ả ượ ặ ố ươ ớ ấ ế ạ
trái phi u kho b c đ  làm sao có th  khai thác t i đa m i ngu n l c trong xã h i.ế ạ ể ể ố ọ ồ ự ộ
C n xem xét m i quan h  gi a lãi su t và doanh l i ch ng khoán đ  xácầ ố ệ ữ ấ ợ ứ ể
đ nh chính sách lãi su t. Khi th  tr ng ch ng khoán ho t đ ng, vi c duy trì m tị ấ ị ườ ứ ạ ộ ệ ộ
m c lãi su t h p lý là m t đi u ki n c n thi t, b ng không nh ng bi n đ ngứ ấ ợ ộ ề ệ ầ ế ằ ữ ế ộ
trong chính sách lãi su t c a NHNN t t y u s  d n đ n nh ng bi n đ ng trên thấ ủ ấ ế ẽ ẫ ế ữ ế ộ ị
tr ng tài chính.lãi su t trên th  tr ng ti n t  có nh h ng l n đ n vi c phátườ ấ ị ườ ề ệ ả ưở ớ ế ệ
hành và mua bán ch ng khoán trên th  tr ng tài chính. N u lãi su t ngân hàngứ ị ườ ế ấ



tr  cho ng i ti t ki m cao, ng i g i s  thích g i ti n vào ngân hàng đ  h ngả ườ ế ệ ườ ử ẽ ử ề ể ưở
lãi su t cao và r i ro th p, h n là mua ch ng khoán v i lãi su t th p nh ng r i roấ ủ ấ ơ ứ ớ ấ ấ ư ủ
cao.
Do xu h ng h i nh p vào n n kinh t  khu v c nên vi c đi u ch nh lãiướ ộ ậ ề ế ự ệ ề ỉ
su t ph i căn c  vào m c lãi su t trên th  tr ng qu c t  và khu v c.ấ ả ứ ứ ấ ị ườ ố ế ự
Vi c đi u ch nh lãi su t ph i tuỳ thu c vào t p quán và thói quen c aệ ề ỉ ấ ả ộ ậ ủ
ng i dân cũng nh  các y u t  tâm lý c a dân chúng trong th i kỳ nh t đ nh.ườ ư ế ố ủ ờ ấ ị
Hi n nay theo tinh th n c a H i ngh  Trung ng khoá 8 (l n1), Đ ng vàệ ầ ủ ộ ị ươ ầ ả
Nhà n c ti p t c đ y m nh s  nghi p công nghi p hoá, hi n đ i hoá đ t n cướ ế ụ ẩ ạ ự ệ ệ ệ ạ ấ ướ
mà tr ng tâm h ng v  nông nghi p và nông thôn, vì th  khi xác đ nh các m cọ ướ ề ệ ế ị ứ
lãi su t cho vay ph i theo h ng u tiên cho lĩnh v c nông nghi p và khu v cấ ả ướ ư ự ệ ự
nông thôn. Đó cũng là m t trong nh ng đi m quan tr ng nh m n đ nh và phátộ ữ ể ọ ằ ổ ị
tri n kinh t  nông thôn, ti n đ  c a s  n đ nh và phát tri n kinh t  đ t n c.ể ế ề ề ủ ự ổ ị ể ế ấ ướ
          - Ph i xây d ng m t môi tr ng đ  lãi su t c  b n phát huy tác d ng.ả ự ộ ườ ể ấ ơ ả ụ
Tr c h t, ph i có m t h  th ng ngân hàng ho t đ ng năng đ ng và chướ ế ả ộ ệ ố ạ ộ ộ ủ
đ ng trong c nh tranh. Trong môi tr ng c nh tranh t t, lãi su t c a các TCTDộ ạ ườ ạ ố ấ ủ
s  dao đ ng g n sát v i lãi su t ch  đ o c a NHNN. H n th  n a, trong môiẽ ộ ầ ớ ấ ỉ ạ ủ ơ ế ữ
tr ng c nh tranh, h  th ng ngân hàng s  cung c p cho n n kinh t  và dân c  cácườ ạ ệ ố ẽ ấ ề ế ư
s n ph m và d ch v  ngày càng t t h n. ả ẩ ị ụ ố ơ Do v y, đ  nâng cao tính ch  đ ng trongậ ể ủ ộ
c nh tranh, các NHTM trong n c c n ph i ch  đ ng c i ti n ch t l ng, quyạ ướ ầ ả ủ ộ ả ế ấ ượ
trình tín d ng và các nghi p v  ngân hàngqu c t , c i ti n ch t l ng ph c v .ụ ệ ụ ố ế ả ế ấ ượ ụ ụ
Đ ng th i ph i nghiên c u áp d ng công ngh  m i trong ho t đ ng ngân hàng,ồ ờ ả ứ ụ ệ ớ ạ ộ
c i ti n các v n đ  nhân s , chi phí qu n lý...đ  gi m t i đa chi phí kinh doanh.ả ế ấ ề ự ả ể ả ố
Chú tr ng công tác ti p th  trong ho t đ ng ngân hàng, hi u rõ nhu c u c aọ ế ị ạ ộ ể ầ ủ
khách hàng truy n th ng, t  ch c t t công tác t  v n v  d  án đ u t , thanh toánề ố ổ ứ ố ư ấ ề ự ầ ư
qu c t ... cho khách hàng cũng nh  th ng xuyên l ng nghe, tìm hi u nh ng đố ế ư ườ ắ ể ữ ề
ngh , ph n ánh c a khách hàng. T o l p m i quan h  ch t ch  v i các doanhị ả ủ ạ ậ ố ệ ặ ẽ ớ
nghi p và ngân hàng trên c  s  hi u bi t và h  tr  l n nhau. M  r ng tín d ngệ ơ ở ể ế ỗ ợ ẫ ở ộ ụ
đ n nhi u đ i t ng khách hàng, đ n các doanh nghi p ngoài qu c doanh, doanhế ề ố ượ ế ệ ố
nghi p v a và nh ,  nh ng khu v c mà m c đ  c nh tranh còn th p và đangệ ừ ỏ ở ữ ự ứ ộ ạ ấ
c n v n nh  khu v c s n xu t nông nghi p, các doanh nghi p v a và nh ... M tầ ố ư ự ả ấ ệ ệ ừ ỏ ặ
khác, các NHTM c n nâng cao vai trò công tác cân đ i tín d ng: Đa d ng hoáầ ố ụ ạ
các lo i hình tín d ng nh  cho vay tiêu dùng cho cán b  công nhân viên, cho vayạ ụ ư ộ
mua c  ph n, cho vay ph c v  ch ng trình nhà , tham gia các d  án kích c u,ổ ầ ụ ụ ươ ở ự ầ
cho vay h p v n, đ  tăng tr ng tín d ng b ng cách tăng tr ng v n. T  ch cợ ố ể ưở ụ ằ ưở ố ổ ứ
công tác đi u hoà v n trong n i b  h  th ng các chi nhánh ngân hàng đ m b oề ố ộ ộ ệ ố ả ả
ngu n v n không b   đ ng, đ ng th i tranh th  ngu n v n chi phí r  trên thồ ố ị ứ ọ ồ ờ ủ ồ ố ẻ ị
tr ng liên ngân hàng đ  cho vay. Tăng c ng đ u t  vào các ho t đ ng kinhườ ể ườ ầ ư ạ ộ
doanh khác nh  góp v n, mua c  ph n c a các doanh nghi p, tham gia thư ố ổ ầ ủ ệ ị
tr ng ti n t  do NHNN t  ch c bao g m th  tr ng tín phi u kho b c, thườ ề ệ ổ ứ ồ ị ườ ế ạ ị
tr ng các ch ng t  có giá theo quy đ nh c a pháp lu t. Tham gia các ho t đ ngườ ứ ừ ị ủ ậ ạ ộ
cung ng d ch v  t  v n tài chính - ti n t , b o hi m, kinh doanh ch ng khoán,ứ ị ụ ư ấ ề ệ ả ể ứ
b t đ ng s n theo quy đ nh c a pháp lu t nh m h  tr  cho vi c tăng tr ng tínấ ộ ả ị ủ ậ ằ ỗ ợ ệ ưở
d ng.ụ
Hai là, ph i xây d ng m t th  tr ng ti n t  và ho t đ ng th  tr ng mả ự ộ ị ườ ề ệ ạ ộ ị ườ ở
phát tri n m i có môi tr ng cho lãi su t c  b n phát huy tác d ng.ể ớ ườ ấ ơ ả ụ
Ba là, ph i có h  th ng thanh toán t t, đ c bi t là thanh toán t n t c th iả ệ ố ố ặ ệ ổ ứ ờ
m i h  tr  v  m t k  thu t và qu n lý, t o đi u ki n thu n l i cho vi c đi u hànhớ ỗ ợ ề ặ ỹ ậ ả ạ ề ệ ậ ợ ệ ề
thông su t th  tr ng ti n t  và lãi su t c  b n.ố ị ườ ề ệ ấ ơ ả
           - Thúc đ y phát tri n th  tr ng n i t  và ngo i t  liên ngân hàng, l y đóẩ ể ị ườ ộ ệ ạ ệ ấ
làm căn c  đ  xây d ng và thi t l p m t b ng lãi su t chung, làm c  s  cho cácứ ể ự ế ậ ặ ằ ấ ơ ở
m c lãi su t th  tr ng t  do sau này.ứ ấ ị ườ ự
           - C i ti n và tăng c ng tác đ ng c a NHNN b ng các công c  c a chínhả ế ườ ộ ủ ằ ụ ủ
sách ti n t  hi n có, đ c bi t là đi u ch nh linh ho t kh  năng t o ti n c a cácề ệ ệ ặ ệ ề ỉ ạ ả ạ ề ủ
NHTM b ng gi i h n s  d ng v n và h n m c tái c p v n trong tái chi t kh uằ ớ ạ ử ụ ố ạ ứ ấ ố ế ấ



kh  c n  và tín d ng th  ch p đ i v i gi y t  có giá đ m b o ch t l ng.ế ướ ợ ụ ế ấ ố ớ ấ ờ ả ả ấ ượ
          - Đ  NHNN công b  lãi su t c  b n và đ  nó có th  đi vào cu c s ngể ố ấ ơ ả ể ể ộ ố
thu n l i thì ph i gi i quy t căn b n các t n đ ng cũ c a h  th ng NHTM. Hi nậ ợ ả ả ế ả ồ ọ ủ ệ ố ệ
nay đang còn hàng nghìn t  đ ng v n cho vay c a h  th ng NHTM đóng băngỷ ồ ố ủ ệ ố
trong núi n  quá hanj và tài s n phát m i ph i có bi n pháp h u hi u đ  gi iợ ả ạ ả ệ ữ ệ ể ả
quy t d t đi m. N u ch a lành m nh hoá tình hình tài chính - ti n t  cho hế ứ ẻ ế ư ạ ề ệ ệ
th ng NHTM thì còn khó khăn trong vi c th c hiên b t kỳ m t chính sách m iố ệ ự ấ ộ ớ
nào c a ngân hàng. M t trong nh ng bi n pháp nh m gi i quy t n  quá h n c aủ ộ ữ ệ ằ ả ế ợ ạ ủ
h  th ng NHTM đó là vi c Chính ph  c n ph i thúc đ y quá trình thành l p vàệ ố ệ ủ ầ ả ả ậ
đ a vào ho t đ ng có hi u qu  các công ty mua bán n  quá h n.ư ạ ộ ệ ả ợ ạ
           - Hi n nay, các công c  tài chính nh  th ng phi u và các gi y t  có giáệ ụ ư ươ ế ấ ờ
ng n h n khác đ  th c hi n nghi p v  chi t kh u, tái chi t kh u ch a đ c phắ ạ ể ự ệ ệ ụ ế ấ ế ấ ư ượ ổ
bi n. Do v y, ph i s m đ a th ng phi u, h i phi u vào l u thông đ  th c hi nế ậ ẩ ớ ư ươ ế ố ế ư ể ự ệ
lãi su t chi t kh u và tái chi t kh u c a NHTM và NHNN vì đó là công c  tàiấ ế ấ ế ấ ủ ụ
chính ph  bi n c a n n kinh t  th  tr ng.ổ ế ủ ề ế ị ườ
          - Đ y nhanh ti n trình c  ph n hoá làm c  s  cho vi c ra đ i các hàng hoáẩ ế ổ ầ ơ ở ệ ờ
trao đ i trên th  tr ng ch ng khoán, t o môi tr ng c nh tranh hoàn h o gi aổ ị ườ ứ ạ ườ ạ ả ữ
các ch  th  liên quan đ n chu chuy n v n trong n n kinh t .ủ ể ế ể ố ề ế
          - Ngu n v n vay n c ngoài đ  tái đ u t  c a các NHTM c n ph i đ tồ ố ướ ể ầ ư ủ ầ ả ặ
trong s  ki m duy t ch t ch  c a NHNN đ  không t o ra s  b  đ ng trong đi uự ể ệ ặ ẽ ủ ể ạ ự ị ộ ề
hành kh i l ng ti n c a NHNN.ố ượ ề ủ
          - T o l p m t môi tr ng pháp lý lành m nh đ  khuy n khích s  c nhạ ậ ộ ườ ạ ể ế ự ạ
tranh gi a các NHTM và các TCTD sao cho phù h p v i chính sách phát tri nữ ợ ơ ể
kinh t  nhi u thành ph n c a Đ ng và Nhà n c.ế ề ầ ủ ả ướ
          - M t v n đ  vô cùng quan tr ng đ i v i n n kinh t  n c ta là ph i t ngộ ấ ề ọ ố ớ ề ế ướ ả ừ
b c xây d ng nh ng đi u ki n c n thi t đ  ti n t i t ng b c t  do hoá lãi su tướ ự ữ ề ệ ầ ế ể ế ớ ừ ướ ự ấ
mà v n đ m b o đ c s  ki m soát c a NHNN đ i v i th  tr ng ti n t .ẫ ả ả ượ ự ể ủ ố ớ ị ườ ề ệ
T  do hoá lãi su t có r t nhi u u đi m. Do lãi su t đ c t  do hoá, bi nự ấ ấ ề ư ể ấ ượ ự ế
đ ng theo cung - c u v  v n, nên có th  phân b  ngu n v n tín d ng khan hi mộ ầ ề ố ể ổ ồ ố ụ ế
cho hàng ngàn ng i vay c nh tranh nhau, đáp ng đúng th  hi u c a ng i vayườ ạ ứ ị ế ủ ườ
và có hi u qu  nh t; đ ng th i đ m b o thu hút ti n gi a hàng tr u ng i g iệ ả ấ ồ ờ ả ả ề ữ ệ ườ ử
cho ngân hàng v i chi phí h p lý nh t và đ c ng i g i ch p nh n. Lãi su t tớ ợ ấ ượ ườ ử ấ ậ ấ ự
do hoá có kh  năng linh ho t đi u ti t đ  thích nghi v i đi u ki n thay đ i, t oả ạ ề ế ể ớ ề ệ ổ ạ
đ ng l c cho s  tăng tr ng tài chính. T  do hoá lãi su t cũng là m t b  ph n cộ ự ự ưở ự ấ ộ ộ ậ ơ
b n c a t  do hoá tài chính giúp cho các n c th c hi n đ c quá trình hôi nh pả ủ ự ướ ự ệ ượ ậ
n n kinh t  th  gi i.ề ế ế ớ
Bên c nh nh ng thu n l i do t  do hoá mang l i cũng còn t n t i r t nhi uạ ữ ậ ợ ự ạ ồ ạ ấ ề
nh ng tr ng h p mà t  do hoá không th c hi n đ c t t vai trò c a mình. Đ  tữ ườ ợ ự ự ệ ượ ố ủ ể ự
do hoá và lãi su t làm tròn ch c năng c a mình, th  tr ng tài chính c n đ cấ ứ ủ ị ườ ầ ượ
c ng c  và phát tri n. Nh ng trong n n kinh t , th  tr ng tín d ng không ph iủ ố ể ư ề ế ị ườ ụ ả
lúc nào cũng đi u ch nh đ  nhanh đ  cân b ng gi a cung - c u khi đi u ki n thayề ỉ ủ ể ằ ữ ầ ề ệ
đ i và tình tr ng m t cân b ng v n là đ c tr ng c a b t kỳ m t n n kinh t  đangổ ạ ấ ằ ẫ ặ ư ủ ấ ộ ề ế
phát tri n nào. T  do hoá lãi su t s  kém hi u qu  n u xã h i áp đ t vào h  th ngể ự ấ ẽ ệ ả ế ộ ặ ệ ố
tài chính quá nhi u các m c tiêu qu c gia ...ề ụ ố
Do v y, đ  phát huy đ c nh ng u đi m và h n ch  nh ng nh c đi mậ ể ượ ữ ư ể ạ ế ữ ượ ể
c a t  do hoá lãi su t, m t qu c gia khi th c hi n t  do hoá lãi su t c n nh ngủ ự ấ ộ ố ự ệ ự ấ ầ ữ
đi u ki n sau: Môi tr ng kinh t  vĩ mô đã n đ nh và khá ch c ch n, hành langề ệ ườ ế ổ ị ắ ắ
pháp lý đã t ng đ i n đ nh và hoàn ch nh, h  th ng ngân hàng n đ nh và ho tươ ố ổ ị ỉ ệ ố ổ ị ạ
đ ng h u hi u, th  tr ng tài chính (bao g m th  tr ng ti n t  và th  tr ngộ ữ ệ ị ườ ồ ị ườ ề ệ ị ườ
ch ng khoán) đã hình thành và đã v n hành có hi u qu , các ngu n l c trongứ ậ ệ ả ồ ự
n c đã đ c phân ph i và s  d ng có hi u qu , các t  ch c kinh t  đ u đ mướ ượ ố ử ụ ệ ả ổ ứ ế ề ả
b o kh  năng s  d ng v n tri t đ  và có hi u qu .ả ả ử ụ ố ệ ể ệ ả
Quan đi m c a Đ ng ta v  vi c phát tri n kinh t  hàng hoá nhi u thànhể ủ ả ề ệ ể ế ề
ph n, v n hành theo c  ch  th  tr ng, có s  qu n lý c a Nhà n c theo đ nhầ ậ ơ ế ị ườ ự ả ủ ướ ị
h ng XHCN là quan đi m c  b n xuyên xu t trong c  ch  qu n lý kinh t  - tàiướ ể ơ ả ố ơ ế ả ế



chính c a chúng ta. Đ ng th i v i chính sách m  c a n n kinh t , xu h ng h iủ ồ ờ ớ ở ử ề ế ướ ộ
nh p và toàn c u hoá tr  nên c n thi t đ  chúng ta đ y nhanh t c đ  phát tri nậ ầ ở ầ ế ể ẩ ố ộ ể
n n kinh t  - xã h i. Trong đi u ki n và b i c nh đó, v n đ  t  do hoá tài chínhề ế ộ ề ệ ố ả ấ ề ự
và t  do hoá lãi su t nói riêng  Vi t Nam là m t xu th  t t y u hoàn toàn phùự ấ ở ệ ộ ế ấ ế
h p v i chính sách c a Đ ng và Nhà n c. Tuy nhiên, th c hi n t  do hoá lãiợ ớ ủ ả ướ ự ệ ự
su t  Vi t Nam ph i đ c ti n hành m t cách th n tr ng, có cân nh c, tránhấ ở ệ ả ượ ế ộ ậ ọ ắ
nóng v i đ  có th  lo i b  đ c nh ng tác đ ng tiêu c c c a nó đ i v i n n kinhộ ể ể ạ ỏ ượ ữ ộ ự ủ ố ớ ề
t  xã h i.ế ộ
V i c  ch  đi u hành lãi su t c  b n nh  hi n nay, chúng ta đang t ngớ ơ ế ề ấ ơ ả ư ệ ừ
b c xây d ng nh ng đi u ki n c n thi t đ  t ng b c ti n t i t  do hoá lãi su t.ướ ự ữ ề ệ ầ ế ể ừ ướ ế ớ ự ấ
Đ c bi t là trong giai đo n hi n nay chúng ta ph i kh c ph c r t nhi u khó khănặ ệ ạ ệ ả ắ ụ ấ ề
đ  xây d ng nh ng đi u ki n c n thi t cho t  do hoá lãi su t: Khu v c s n xu tể ự ữ ề ệ ầ ế ự ấ ự ả ấ
(nh t là khu v c Nhà n c) ho t đ ng kém hi u qu , đang trong quá trình ch nấ ự ướ ạ ộ ệ ả ấ
ch nh, s p x p, c  ph n hoá; h  th ng ngân hàng v n còn y u kém, v n nh ,ỉ ắ ế ổ ầ ệ ố ẫ ế ố ỏ
trình đ  qu n lý th p; các công c  tài chính nh  th ng phi u và các gi y t  cóộ ả ấ ụ ư ươ ế ấ ờ
giá ng n h n khác đ  th c hi n nhi m v  chi t kh u và tái chi t kh u ch a đ cắ ạ ể ự ệ ệ ụ ế ấ ế ấ ư ượ
ph  bi n; nghi p v  tái c p v n c a NHNN ch a th c hi n đúng n i dung kinhổ ế ệ ụ ấ ố ủ ư ự ệ ộ
t  c a nó, ch  y u còn mang tính ch t cho vay tr c ti p; trình đ  c a các c  quanế ủ ủ ế ấ ự ế ộ ủ ơ
vĩ mô trong n n kinh t  ch a th  đáp ng đ c yêu c u c a tình hình m i...ề ế ư ể ứ ượ ầ ủ ớ
Khi các đi u ki n đã h i đ , chúng ta s  chuy n sang c  ch  t  do hoá lãiề ệ ộ ủ ẽ ể ơ ế ự
su t nh ng không ph i c  ch  t  do hoá hoàn toàn. NHNN v i t  cách là ng iấ ư ả ơ ế ự ớ ư ườ
đi u hành chính sách ti n t  qu c gia s  s  d ng lãi su t tái chi t kh u và lãi su tề ề ệ ố ẽ ử ụ ấ ế ấ ấ
tái c p v n đ  tham gia đi u ch nh gián ti p các m c lãi su t trên th  tr ngấ ố ể ề ỉ ế ứ ấ ị ườ
nh m phát huy vai trò c a lãi su t đ i v i s  phát tri n c a n n kinh t  - xã h i.ằ ủ ấ ố ớ ự ể ủ ề ế ộ

K T LU NẾ Ậ .

Lãi su t là m t lo i giá c  đ c bi t, đ c s  d ng làm đòn b y cho cácấ ộ ạ ả ặ ệ ượ ử ụ ẩ
m c tiêu khác nhau c a n n kinh t . Vi c đi u ch nh và đ a ra chính sách lãi su tụ ủ ề ế ệ ề ỉ ư ấ
phù h p v i t ng th i kỳ khác nhau s  phát huy đ c tính hi u qu  c a chínhợ ớ ừ ờ ẽ ượ ệ ả ủ



sách lãi su t nh m thu hút v n nhàn r i trong n n kinh t , khuy n khích m  r ngấ ằ ố ỗ ề ế ế ở ộ
s n xu t kinh doanh, thúc đ y phát tri n kinh t . Đi u này có ý nghĩa c c kỳả ấ ẩ ể ế ề ự
quan tr ng đ i v i Vi t Nam đ c bi tlà trong giai đo n hi n nay khi chúng taọ ố ớ ệ ặ ệ ạ ệ
đang th c hi n đ y nhanh quá trình công nghi p hoá, hi n đ i hoá đ t n cự ệ ẩ ệ ệ ạ ấ ướ
nh m theo k p đ c v i các n c phát tri n trên th  gi i, hoà nh p vào n n kinhằ ị ượ ớ ướ ể ế ớ ậ ề
t  th  gi i.ế ế ớ
Do v y, trong th i gian t i, chính sách lãi su t tín d ng ngân hàng s  ti pậ ờ ớ ấ ụ ẽ ế
t c đ c nghiên c u, đi u ch nh và hoàn thi n h n sao cho b t k p v i nh ngụ ượ ứ ề ỉ ệ ơ ắ ị ớ ữ
thay đ i trong n n kinh t , nh m m c tiêu ph c v  cho phát tri n kinh t  đ tổ ề ế ằ ụ ụ ụ ể ế ấ
n c.ướ

  


