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1.Khái ni m, phân lo i, v  trí c a chính sách ệ ạ ị ủ
ti n tề ệ

1.1:Khái ni m,phân lo iệ ạ
          Chính sách ti n t  là h  th ng các quan đi m, ề ệ ệ ố ể

ch  tr ng và bi n pháp c a nhà n c nh m tác ủ ươ ệ ủ ướ ằ
đ ng và đi u ch nh ti n t -tín d ng, ngân hàng và ộ ề ỉ ề ệ ụ
ngo i h i, t o ra s  n đ nh c a l u thông ti n t  ạ ố ạ ự ổ ị ủ ư ề ệ
đ  thúc đ y nên kinh t  phát tri n.ể ẩ ế ể

           Bao g m hai lo i:ồ ạ
Chính sách m  r ng ti n t : làm cho l ng ti n trong ở ộ ề ệ ượ ề

nên kinh t  tăng. Áp d ng cho n n kinh t  suy thoái, ế ụ ề ế
th t nghi p gia tăngấ ệ

Chính sách th t ch t ti n t : làm gi m l ng ti n ắ ặ ề ệ ả ượ ề
trong l u thông nh m ch ng l m phát.ư ằ ố ạ



 1.2.V  trí:ị

        Trong h  th ng các công c  chính sách vĩ mô ệ ố ụ
thì chính sách ti n t  là m t trong nh ng chính ề ệ ộ ữ
sách quan tr ng nh t vì nó tác đ ng tr c ti p vào ọ ấ ộ ự ế
kĩnh v c l u thông ti n t  .Song nó cũng có quan ự ư ề ệ
h  ch t ch  v i các chính sách kinh t  vĩ mô ệ ặ ẽ ớ ế
khác nh  chính sách tài khoá,chính sách thu ư
nh p,chính sách kinh t  đ i ngo i.ậ ế ố ạ

         Đ i v i Ngân hàng trung ng ,vi c ho ch ố ớ ươ ệ ạ
đ nh và th c thi chính sách chính sách ti n t  là ị ự ề ệ
ho t đ ng c  b n nh t ,m i ho t đ ng c a nó ạ ộ ơ ả ấ ọ ạ ộ ủ
đ u nh m làm cho chính sách ti n t  qu c gia ề ằ ề ệ ố
đ c th c hi n có hi u qu  h n.ượ ự ệ ệ ả ơ



2.M c tiêu c a  chính sách ti n tụ ủ ề ệ 

       2.1 n đ nh giá tr  đ ng ti n:Ổ ị ị ồ ề  
       NHTW thông qua CSTT có th  tác đ ng đ n ể ộ ế

s  tăng hay gi m giá tr  đ ng ti n c a n c ự ả ị ồ ề ủ ướ
mình.Giá tr  đ ng ti n n đ nh đ c xem xét trên ị ồ ề ổ ị ượ
2 m t: S c mua đ i n i c a đ ng ti n(ch  s  giá ặ ứ ố ộ ủ ồ ề ỉ ố
c  hàng hoá và d ch v  trong n c)và s c mua ả ị ụ ướ ứ
đ i ngo i(t  giá c a đ ng ti n n c mình so v i ố ạ ỷ ủ ồ ề ướ ớ
ngo i t ).Tuy v y ,CSTT h ng t i n đ nh giá tr  ạ ệ ậ ướ ớ ổ ị ị
đ ng ti n không có nghĩa là t  l  l m phát =0 vì ồ ề ỷ ệ ạ
nh  v y n n kinh t  không th  phát tri n ư ậ ề ế ể ể
đ c,đ  có m t t  l  l m phát gi m ph I ch p ượ ể ộ ỷ ệ ạ ả ả ấ
nh n m t t  l  th t nghi p tăng lên.ậ ộ ỷ ệ ấ ệ



2.2.T ng công  n vi c ă ă ệ
làm

       CSTT m  r ng hay thu h p có nh ở ộ ẹ ả
h ng tr c ti p t i vi c s  d ng có hi u ưở ự ế ớ ệ ử ụ ệ
q a các ngu n l c xã h i,quy mô s n ủ ồ ự ộ ả
xu t kinh doanh và t  đó nh h ng t i t  ấ ừ ả ưở ớ ỷ
l  th t nghi p c a n n kinh t  .Đ  có m t ệ ấ ệ ủ ề ế ể ộ
t  l  th t ngh êp gi m thì ph i ch p nh n ỷ ệ ấ ị ả ả ấ ậ
m t t  l  l m phát tăng lên.ộ ỷ ệ ạ



2.3.T ng tr ng kinh ă ưở
tế

       Tăng tr ng kinh t  luôn là m c tiêu c a m i ưở ế ụ ủ ọ
chính ph  trong vi c ho ch đ nh các chính ủ ệ ạ ị

sách kinh t  vĩ mô c a mình, đ  gi  cho nh pế ủ ể ữ ị
 đ  tăng tr ng đó n đ nh, đ c bi t vi c nộ ưở ổ ị ặ ệ ệ ổ
 đ nh giá tr  đ ng b n t  là r t quan tr ng ,nóị ị ồ ả ệ ấ ọ
 th  hi n lòng tin c a dân chúng đ i v iể ệ ủ ố ớ
 Chính ph .M c tiêu này ch  đ t đ c khi k tủ ụ ỉ ạ ượ ế
 qu  hai m c tiêu trên đ t đ c m t cách hài ả ụ ạ ượ ộ
hoà.
.



M i quan h  gi a các m c tiêu: Có m i quan h  ch t ố ệ ữ ụ ố ệ ặ
ch ,h  tr  nhau, không tách r i.ẽ ỗ ợ ờ
Nh ng xem xét trong th i ư ờ
gian ng n h n thì các ắ ạ
m c tiêu này có th  mâu ụ ể
thu n v i nhau th m chí ẫ ớ ậ
tri t tiêu l n nhau.V yđ  ệ ẫ ậ ể
đ t đ c các m c tiêu ạ ượ ụ
trên m t cách hài hoà thì ộ
NHTW trong khi th c ự
hi n CSTT c n ph i có ệ ầ ả
s  ph i h p v i các chính ự ố ợ ớ
sách kinh t  vĩ mô khác.ế



3.Các công c  c a chính sách ti n tụ ủ ề ệ

3.1.Nghi p v  c a th  ệ ụ ủ ị
tr ng m :ườ ở  

 Khái ni m:ệ  
Là nh ng ho t ữ ạ

đ ng mua bán ch ng ộ ứ
khoán do NHTW th c ự
hi n trên th  tr ng ệ ị ườ
m  nh m tác đ ng t i ở ằ ộ ớ
c  s  ti n t  qua đó ơ ố ề ệ
đI u ti t l ng ti n ề ế ượ ề
cung ngứ .



C  ch  tác đ ngơ ế ộ :

Khi NHTW mua (bán)ch ng khoán thì s  làm ứ ẽ
cho c  s  ti n t  tăng lên (gi m đi) d n đ n m c ơ ố ề ệ ả ẫ ế ứ
cung ti n tăng lên (gi m đi).ề ả

N u th  tr ng m  ch  g m NHTW và các ế ị ườ ở ỉ ồ
NHTM thì ho t đ ng này s  làm thay đ i l ng ạ ộ ẽ ổ ượ
ti n d  tr  c a các NHTM (R ),n u bao g m c  ề ự ữ ủ ế ồ ả
công chúng thì nó s  làm thay đ i ngay l ng ẽ ổ ượ
ti n m t trong l u thông(C)ề ặ ư



Đ c đi m:ặ ể

Do v n d ng tính linh ho t c a th  tr ng nên ậ ụ ạ ủ ị ườ
đây đ c coi là m t công c  r t năng đ ng ,hi u ượ ộ ụ ấ ộ ệ
qu ,chính xác c a CSTT vì kh i l ng ch ng ả ủ ố ượ ứ
khoán mua( bán ) t  l  v i qui mô l ng ti n cung ỷ ệ ớ ượ ề

ng c n đI u ch nh,ít t n kém v  chi phí ,ứ ầ ề ỉ ố ề
d  đ o ng c tình th , nó còn ph  thu c vào các ễ ả ượ ế ụ ộ
ch  th  khác tham gia trên th  tr ng và m t khác ủ ể ị ườ ặ
đ  công c  này hi u qu  thì c n ph I có s  phát ể ụ ệ ả ầ ả ự
tri n đ ng b  c a th  tr ng ti n t  ,th  tr ng ể ồ ộ ủ ị ườ ề ệ ị ườ
v n. ố



3.2 D  tr  b t bu cự ữ ắ ộ :

Khái ni mệ  :
S  ti n d  tr  b t bu c là s  ti n mà các NH ố ề ự ữ ắ ộ ố ề

ph I gi  l i,do NHTW qui đ nh ,g i t i ả ữ ạ ị ử ạ
NHTW,không h ng lãI,không đ c dùng đ  ưở ượ ể
đ u t ,cho vay và thông th ng đ c tính theo ầ ư ườ ượ
m t t  l  nh t đ nh trên t ng sộ ỷ ệ ấ ị ổ  ố ti n g i c a ề ử ủ
khách hàng đ  đ m b o kh  năng thanh toán,s  ể ả ả ả ự

n đ nh c a h  th ng ngân hàngổ ị ủ ệ ố



C  ch  tác đ ngơ ế ộ :

Vi c thay đ i t  l  d  tr  b t bu c nh ệ ổ ỷ ệ ự ữ ắ ộ ả
h ng tr c ti p đ n s  nhân ti n t  (m=1+s/ưở ự ế ế ố ề ệ
s+ER+RR) trong c  ch  t o ti n ơ ế ạ ề
c acácNHTM.ủ
M t khác khi tăng (gi m ) t  l  d  tr  b t ặ ả ỷ ệ ự ữ ắ
bu c thì kh  năng cho vay c a các NHTM ộ ả ủ
gi m (tăng), làm cho lãi su t cho vay tăng ả ấ
(gi m),t  đó làm cho l ng cung ng ti n ả ừ ượ ứ ề
gi m (tăng).ả



c  i mĐặ đ ể

Đây là công c  mang n ng tính qu n lý Nhà ụ ặ ả
n c nên giúp NHTW ch  đ ng trong vi c đI u ướ ủ ộ ệ ề
ch nh l ng ti n cung ng và tác đ ng c a nó ỉ ượ ề ứ ộ ủ
cũng r t m nh (ch  c n thay đ i m t l ng nh  ấ ạ ỉ ầ ổ ộ ượ ỏ
t  l  d  tr  b t bu c là nh h ng t i m t l ng ỷ ệ ự ữ ắ ộ ả ưở ớ ộ ượ
r t l n m c cung ti n). Song tính linh ho t c a ấ ớ ứ ề ạ ủ
nó không cao vì vi c t  ch c th c hi n nó r t ệ ổ ứ ự ệ ấ
ch m ,ph c t p, t n kém và nó có th  nh ậ ứ ạ ố ể ả
h ng không t t t i ho t đ ng kinh doanh c a ưở ố ớ ạ ộ ủ
các NHTM.



Ngày 25/11/2009, Th ng đ c Ngân hàng Nhà ố ố
n c (NHNN) Vi t Nam đã ban hành các Quy t ướ ệ ế
đ nh đi u ch nh m c lãi su t c  b n, lãi su t tái ị ề ỉ ứ ấ ơ ả ấ
c p v n, lãi su t tái chi t kh u và t  giá. Ngay ấ ố ấ ế ấ ỷ
sau khi các Quy t đ nh này đ c ban hành, đ  ế ị ượ ể
tri n khai th c hi n đ t k t qu  t t, Th ng đ c ể ự ệ ạ ế ả ố ố ố
NHNN đã ch  trì cu c h p v i các NHTM nhà ủ ộ ọ ớ

n c, NHTM c  ph n Ngo i th ng, Công ướ ổ ầ ạ ươ
th ng và Hi p h i Ngân hàng.ươ ệ ộ



3.3 Chính sách tái chi t kh uế ấ

Khái ni m ệ : 

Đây là ho t đ ng mà NHTW th c hi n ạ ộ ự ệ
cho vay ng n h n đ i v i các NHTM ắ ạ ố ớ
thông qua nghi p v  tái chi t kh u b ng ệ ụ ế ấ ằ
vi c đI u ch nh lãi su t tái chi t kh u (đ i ệ ề ỉ ấ ế ấ ố
v i th ng phi u) và h n m c cho vay tái ớ ươ ế ạ ứ
chi t kh u(c a s  chi t kh u)ế ấ ử ổ ế ấ



C  ch  tác đ ngơ ế ộ :

Khi NHTW tăng (gi m ) lãi su t tái chi t kh u ả ấ ế ấ
s  h n ch  (khuy n khích) vi c các NHTM vay ti n ẽ ạ ế ế ệ ề
t i NHTW làm cho kh  năng cho vay c a các ạ ả ủ
NHTM gi m (tăng) t  đó làm cho m c cung ti n ả ừ ứ ề
trong n n kinh t  gi m (tăng).M t khác khi NHTW ề ế ả ặ
mu n h n ch  NHTM vay chi t kh u c a mình thì ố ạ ế ế ấ ủ
th c hi n vi c khép c a s  chi t kh u l i.ự ệ ệ ử ổ ế ấ ạ

Ngoài ra,  các n c có th  tr ng ch a phát ở ướ ị ườ ư
tri n (th ng phi u ch a ph  bi n đ  có th  làm ể ươ ế ư ổ ế ể ể
công c  táI chi t kh u) thì NHTW còn th c hi n ụ ế ấ ự ệ
nghi p v  này thông qua vi c cho vay táI c p v n ệ ụ ệ ấ ố
ng n h n đ i v i các NHTM.ắ ạ ố ớ



Chính sách tái chi t kh u giúp NHTW th c ế ấ ự
hi n vai trò là ng i cho vay cu i cùng đ i v i ệ ườ ố ố ớ
các NHTM khi các NHTM g p khó khăn trong ặ
thanh toán ,và có th  ki m soát đ oc ho t đ ng ế ể ự ạ ộ
tín d ng c a các NHTM đ ng th i có th  tác ụ ủ ồ ờ ể
đ ng t i vi c đI u ch nh c  c u đ u t  đ i v i ộ ớ ệ ề ỉ ơ ấ ầ ư ố ớ
n n kinh t  thông qua vi c u đãi tín d ng vào ề ế ệ ư ụ
các lĩnh v c c  th .Tuy v y ,hi u q a c a c ng ự ụ ể ậ ệ ủ ủ ộ
c  này còn ph  thu c vào ho t đ ng cho vay ụ ụ ộ ạ ộ
c a các NHTM, m t khác m c lãi su t tái chi t ủ ặ ứ ấ ế
kh u có th  làm méo mó ,sai l ch thông tin v  ấ ể ệ ề
cung c u v n trên th  tr ng.ầ ố ị ườ

Đ c đi mặ ể



3.4. Qu n lý h n m c tín d ng ả ạ ứ ụ
c a các NHTMủ

Khái ni m :ệ
Là vi c NHTW quy đ nh t ng m c d  n  c a các ệ ị ổ ứ ư ợ ủ
NHTM không đ c v t quá m t l ng nào đó ượ ượ ộ ượ
trong m t th i gian nh t đ nh(m t năm) đ  th c ộ ờ ấ ị ộ ể ự
hi n vai trò ki m soát m c cung ti n c a ệ ể ứ ề ủ
mình.Vi c đ nh ra h n m c tín d ng cho toàn n n ệ ị ạ ứ ụ ề
kinh t  d a trên c  s  là các ch  tiêu kinh t  ế ự ơ ở ỉ ế
vĩmô(t c đ  tăng tr ng ,l m phátiêu th ..)sau đó ố ộ ưở ạ ụ
NHTW s  phân b  cho các NHTM và NHTM ẽ ổ
không th  cho vay v t quá h n m c do NHTW ể ượ ạ ứ
quy đ nhị



C  ch  tác đ ng:ơ ế ộ

ây là m t Đ ộ
c ng c   i u ộ ụ đ ề
ch nh m t cách ỉ ộ
tr c ti p  i ự ế đố
v i l ng ti n ớ ượ ề
cung  ng,vi c ứ ệ
quy  nh pháp lý đị
kh i l ng h n ố ượ ạ
m c tín d ng cho ứ ụ
n n kinh t  có ề ế
quan h  thu n ệ ậ
chi u v i qui mô ề ớ
l ng ti n cung ượ ề
ng theo m c ứ ụ

tiêu c a NHTM.ủ



Đ c đi m:ặ ể

Giúp NHTW đi u ch nh ,ki m soát đ c ề ỉ ể ượ
l ng ti n cung ng khi các công c  gián ti p ượ ề ứ ụ ế
kém hi u qu  ,đ c bi t tác d ng nh t th i c a ệ ả ặ ệ ụ ấ ờ ủ
nó r t cao trong nh ng giai đo n phát tri n quá ấ ữ ạ ể
nóng,t  l  l m phát quá cao c a n n kinh ỷ ệ ạ ủ ề
t .Song nh c đi m c a nó r t l n : tri t tiêu ế ượ ể ủ ấ ớ ệ
đ ng l c c nh tranh gi a các NHTM,làm gi m ộ ự ạ ữ ả
hi u qu  phân b  v n trong n n kinh t  ,d  phát ệ ả ổ ố ế ế ễ
sinh nhi u hình th c tín d ng ngoàI s  ki m soát ề ứ ụ ự ể
c a NHTW và nó s  tr  nên quá kìm hãm khi nhu ủ ẽ ở
c u tín d ng cho vi c phát tri n kinh t  tăng lên .ầ ụ ệ ể ế



3.5 Qu n lý lãi su t c a các NHTM:ả ấ ủ

Khái ni m:ệ
NHTW  a ra m t khung lãi su t đư ộ ấ

hay  n d nh m t tr n lãi su t cho ấ ị ộ ầ ấ
vay   h ng các NHTM  i u ch nh lãi để ướ đ ề ỉ
su t theo gi i h n  ó,t   ó  nh ấ ớ ạ đ ừ đ ả
h ng t i qui mô tín d ng c a n n ưở ớ ụ ủ ề
kinh t  và NHTW có th   t  c ế ể đạ đượ
qu n lý m c cung ti n c a mình.ả ứ ề ủ

  C  ch  tác  ng:ơ ế độ
Vi c  i u ch nh lãi su t theo xu ệ đ ề ỉ ấ

h ng t ng hay gi m s   nh h ng ướ ă ả ẽ ả ưở
tr c ti p t i qui mô huy  ng và ự ế ớ độ
cho vay c a các NHTM làm cho l ng ủ ượ
ti n cung  ng thay  i theo.ề ứ đổ



Đ c đi m:ặ ể

Giúp cho NHTW th c hi n qu n lý l ng ti n ự ệ ả ượ ề
cung ng theo m c tiêu c a t ng th i kỳ,đi u ứ ụ ủ ừ ờ ề
này phù h p v i các qu c gia khi ch a có đi u ợ ớ ố ư ề
ki n đ  phát huy tác d ng c a các công c  gián ệ ể ụ ủ ụ
ti p.Song, nó d  làm m t đitính khách quan c a ế ễ ấ ủ
lãi su t trong n n kinh t  vì th c ch t lãI su t là ấ ề ế ự ấ ấ
“giá c ” c a v n do v y nó ph i đ c hình thành ả ủ ố ậ ả ượ
t  chính quan h  cung c u v  v n trong n n kinh ừ ệ ầ ề ố ế
t  .M t khác vi c thay đ i quy đ nh đI u ch nh lãI ế ặ ệ ổ ị ề ỉ
su t d  làm cho các NHTM b  đ ng,t n kém ấ ễ ị ộ ố
trong ho t đ ng kinh doanh c a mình.ạ ộ ủ



III.Th c tr ng vi c s  d ng các công c  ự ạ ệ ử ụ ụ
c a chính sách ti n t   Vi t Namủ ề ệ ở ệ

hi n nay.ệ

1. S   i m i trong vi c th c ự đổ ớ ệ ự
hi n chính sách ti n t .ệ ề ệ

2.    Vi c s  d ng các công c  ệ ử ụ ụ
c a chính sách ti n t  nh ng ủ ề ệ ữ
n m qua.ă

3.     ánh giá quá trình th c Đ ự
hi n các công c  c a chính ệ ụ ủ
sách ti n t  nh ng n m qua.ề ệ ữ ă
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Cu i 1/1876ố : Thành l p NH Đông D ngậ ươ
Đóng vai trò là NH phát hành

Đ i H i Đ ng IIạ ộ ả : Thành l p Ngân hàng ậ
Qu c gia Vi t Nam ố ệ 06/05/1951

21/1/1960: Đ i tên thành ổ
Ngân hàng Nhà N c Vi t Namướ ệ

X AƯ

7/1976: NH Qu c Gia mi n Nam h p nh tố ề ợ ấ
vào NHNN Vi t Namệ

NHNN  
VI T NAMỆ

Tr  s  t i ụ ở ạ
Th  đô ủ
Hà N iộ
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4 NH QD4 NH QD 51 NH CP51 NH CP 23 CN NH NN23 CN NH NN
1997

HI N Ệ
NAY

37 NHTM CP
6 NH 
LD

46 VP 
đ i di n ạ ệ
các NH 

NN

31 CN 
NH NN



1.S  đ i m i trong vi c th c hi n chính ự ổ ớ ệ ự ệ
sách ti n t .ề ệ

Vi c s  d ng các công c  c a chính sách ệ ử ụ ụ ủ
ti n t : Đ c s  d ng m t cách linh ho t, phù ề ệ ượ ử ụ ộ ạ
h p v i đi u ki n Vi t Nam  các th i đi m c  ợ ớ ề ệ ệ ở ờ ể ụ
th  ch  không đông c ng, đóng băng nh  th i ể ứ ứ ư ờ
kì bao c p (lãi m t c  đ nh nhi u năm...)ấ ấ ố ị ề

C  ch  đi u hành: Năm 1988, H  th ng ơ ế ề ệ ố
NH đã đ c phân thành 2 c p NHNN và các ượ ấ
NHTM, trong đó NHNN là c  quan qu n lý Nhà ơ ả
n c trên lĩnh v c ti n t - tín d ng- ngân hàng; ướ ự ề ệ ụ
tr c thu c chính ph . Th ng đ c NHNN có ự ộ ủ ố ố
quy n ch  đ ng h n và ch u trách nhi m tr c ề ủ ộ ơ ị ệ ự
ti p trong vi c th c hi n chính sách ti n t  ế ệ ự ệ ề ệ
qu c gia.ố



2.Vi c s  d ng các công c  c a chính ệ ử ụ ụ ủ
sách ti n t  nh ng năm qua.ề ệ ữ

2.1Công c  lãi su t:ụ ấ
 Vi t Nam, lãi Ở ệ

su t  c s  d ng ấ đượ ử ụ
nh  công c  chính ư ụ
c a chính sách ti n ủ ề
t .ệ

VD:T  l  l m phát c a ỉ ệ ạ ủ
Vi t Nam t ng cao ệ ă
n m 2008,  u n m ă đầ ă
CPI tháng 4 lên  n đế
21,42% .

24/3/2009 Vi t Nam ệ
công b  t  l  l m ố ỷ ệ ạ
phát quý I/2009  t đạ
g n 14,5% so v i ầ ớ
cùng k  n m ngoái.ỳ ă



Th c hi n ch  đ o c a Chính ph  v  ự ệ ỉ ạ ủ ủ ề
ki m ch  l m phát, ch  đ ng ngăn ng a suy ề ế ạ ủ ộ ừ
gi m kinh t , đ m b o an sinh xã h i, n ả ế ả ả ộ ổ
đ nh kinh t  vĩ mô, duy trì tăng tr ng h p lý, ị ế ưở ợ
b n v ng;  thì Ngân hàng Nhà n c Vi t ề ữ ướ ệ
Nam (NHNN)đã dùng đ n công c  lãi su t, ế ụ ấ
công b  m t lo t đi u ch nh v  chính sách ố ộ ạ ề ỉ ề
ti n t . ề ệ

Trong ngày 25/11/2009 trong b i c nh t  giá ố ả ỷ
h i đoái, thanh kho n c a h  th ng ngân ố ả ủ ệ ố
hàng v i cân đ i tăng tr ng huy đ ng vào ớ ố ưở ộ
và cho vay ra có nhi u di n bi n ph c t p.ề ễ ế ứ ạ



T  giá t  do đã lên đ n g n 20.000 VND/USD ỷ ự ế ầ
trong khi nhu c u v  ngo i t  cho nh p kh u vào ầ ề ạ ệ ậ ẩ
cu i năm v n gia tăng. D  tr  ngo i h i c a Vi t ố ẫ ự ữ ạ ố ủ ệ
Nam vào cu i tháng 6/2009 công b   m c 17,3 t  ố ố ở ứ ỷ
USD gi m kho ng 3,3 t  USD so v i 1 năm tr c ả ả ỷ ớ ướ
đó.
Lãi su t huy đ ng ti t ki m c a m t s  ngân hàng ấ ộ ế ệ ủ ộ ố
th ng m i c  ph n đã tăng g n ch m tr n và lãi ươ ạ ổ ầ ầ ạ ầ
su t liên ngân hàng bi n đ ng t  12-16%/năm ấ ế ộ ừ
trong vài ngày qua trong b i c nh nhu c u v  v n ố ả ầ ề ố
kh  d ng c a các ngân hàng th ng m i s  còn ả ụ ủ ươ ạ ẽ
ti p t c tăng cao trong th i gian t i,tăng lãi su t c  ế ụ ờ ớ ấ ơ
b n thêm 1%, t  7% lên 8% áp d ng t  1/12/2009 ả ừ ụ ừ



2.2Công c  h n m c tín d ng:ụ ạ ứ ụ

Đây là công c  đ c coi là c n thi t  Vi t ụ ượ ầ ế ở ệ
Nam trong nh ng năm đ u c a th i kì đ i m i ữ ầ ủ ờ ổ ớ
hi u qu  c a nó đã th  hi n rõ r t trong vi c ệ ả ủ ể ệ ệ ệ
ch ng l m phát.ố ạ

Nh ng năm 1990-1991do l m phát còn  t  l  ữ ạ ở ỉ ệ
cao (67,6% tháng ). Đ  kh ng ch  l m phát, ể ố ế ạ
NHNN ch  tr ng thi hành CSTT “th t ch t” ủ ươ ắ ặ
ngay t  đ u năm đ  gi m b t l ng ti n cung ừ ầ ể ả ớ ượ ề

ng.ứ



 th i kỳ đ u, công c  h n m c TD ch  áp d ng Ở ờ ầ ụ ạ ứ ỉ ụ
cho 4 NHTMQD( NH Ngo i th ng, NH Công ạ ươ
th ng, NH Nông nghi p, NH đ u t  phát tri n) ươ ệ ầ ư ể
nh ng sau vài năm đ i m i, do quy mô m  r ng tín ư ổ ớ ở ộ
d ng c a các NHTM quá nhanh, s  l ng các ụ ủ ố ượ
NHTM ngày càng nhi u nên NHNN quy t đ nh áp ề ế ị
d ng h n m c tín d ng cho h u h t các NHTM.ụ ạ ứ ụ ầ ế
   Tuy nhiên, t  năm 1998 đ n nay, công c  h n ừ ế ụ ạ
m c tín d ng đã m t d n vai trò c a nó trong vi c ứ ụ ấ ầ ủ ệ
h n ch  s  gia tăng c a t ng ph ng ti n thanh ạ ế ự ủ ổ ươ ệ
toán vì l m phát có xu h ng gi m và th p d n ; ạ ướ ả ấ ầ
m t khác nhu c u v n c a n n kinh t  ngày càng ặ ầ ố ủ ề ế
tăng và c n ph i m  r ng tín d ng đ  th c hi n ầ ả ở ộ ụ ể ự ệ
m c tiêu tăng tr ng kinh t .ụ ưở ế



Công c  này s  đ c xoá b  hoàn toàn khi ụ ẽ ượ ỏ
th  tr ng ti n t  n đ nh , th  tr ng v n phát ị ườ ề ệ ổ ị ị ườ ố
tri n và th  tr ng m  đi vào ho t đ ng có hi u ể ị ườ ở ạ ộ ệ
qu .ả

Hi n nay thì công c  này không còn áp d ng ệ ụ ụ
vào vi c bình n th  tr ng,công c  c a chính ệ ổ ị ườ ụ ủ
sách ti n t .ề ệ



2.3 Công c  d  tr  b t bu cụ ự ữ ắ ộ

ây là công c  gián ti p  i u Đ ụ ế đ ề
ch nh m c cung ti n  c s  d ng s m ỉ ứ ễ đượ ử ụ ớ
nh t   Vi t Nam (t  1991), theo pháp ấ ở ệ ừ
l nh Ngân hàng (1990), t  l  DTBB có ệ ỷ ệ
th    m c t  10%  n 30% t ng ngu n ể ở ứ ừ đế ổ ồ
v n huy  ng c a các NHTM.ố độ ủ

Song trong  i u ki n th c t  lúc đ ề ệ ự ế
b y gi  khi ti m l c c a các NHTM ấ ờ ề ự ủ
Vi t Nam còn nh  bé và l m phát  ã ệ ỏ ạ đ

c ki m ch    m c  áng k , nên đượ ề ế ở ứ đ ể
NHNN  ã quy  nh t  l  DTBB là 10%; đ đị ỉ ệ

c áp d ng cho các NHTMQD, NHTM đượ ụ
c  ph n ,chi nhánh NH n c ngoài,NH ổ ầ ướ
liên doanh và các công ty tài chính.



Lãi su t huy đ ng bình quân trên th  ấ ộ ị
tr ng(2009)ườ



Công c  DTBB ngày càng đ c hoàn thi n ụ ượ ệ
và tr  thành công c  đ c l c c a NHNN Vi t ở ụ ắ ự ủ ệ
Nam trong đi u hành chính sách ti n t , t  l  d  ề ề ệ ỉ ệ ự
tr  b t bu c đ c áp d ng tuỳ thu c vào n n ữ ắ ộ ượ ụ ộ ề
kinh t  vĩ mô và nh ng chính sách c a Chính ế ữ ủ
ph .ủ



2.4 Công c  cho vay tái chi t kh uụ ế ấ

 Vi t Nam, cho vay tái chi t Ở ệ ế
kh u  ã  c s  d ng nh  là m t ấ đ đượ ử ụ ư ộ
công c  c a CSTT ngay t  nh ng n m ụ ủ ừ ữ ă

u c a th i k   i m i. Tuy v y, đầ ủ ờ ỳ đổ ớ ậ
vì ch a h i   nh ng  i u ki n nên ư ộ đủ ữ đ ề ệ
vi c áp d ng nó còn gi n  n làm ệ ụ ả đơ
cho hi u qu  c a nó còn nhi u h n ệ ả ủ ề ạ
ch . M c dù v y trong nh ng n m g n ế ặ ậ ữ ă ầ
ây nó  ã tr  thành công c   c l c đ đ ở ụ đắ ự

góp ph n th c hi n t t các m c tiêu ầ ự ệ ố ụ
c a CSTT qu c gia.ủ ố



Th i kỳ đ u, cho vay chi t kh u đ c th c hi n ờ ầ ế ấ ượ ự ệ
qua vi c NHNN cho NHTM vay ng n h n căn c  ệ ắ ạ ứ
vào kh  c tín d ng ( có ch t l ng ) do NHTM ế ướ ụ ấ ượ
đem th  ch p t i NHNN, lãi su t tái c p v n đ c ế ấ ạ ấ ấ ố ượ
xác đ nh d a theo lãi su t cho vay (cao nh t ) c a ị ự ấ ấ ủ
các NHTM và đ c đi u ch nh linh ho t theo m c ượ ề ỉ ạ ụ
tiêu CSTT qu c gia  m i th i kỳ.ố ở ỗ ờ

Năm 1998, đ  th c hi n chính sách ti n t  “th t ể ự ệ ề ệ ắ
ch t” nh m h n ch  s  gia tăng l m phát do nh ặ ằ ạ ế ự ạ ả
h ng cu  cu c kh ng ho ng tài chính khu v c, ưở ả ộ ủ ả ự
NHNN đã tăng lãi su t tái chi t kh u t  1% tháng ấ ế ấ ừ
1,1% tháng (th p h n ti n lãi su t cho vay ng n ấ ơ ề ấ ắ
h n là 0,1% tháng.ạ



T  đ u năm đ n cu i tháng 7/2000, nh m ừ ầ ế ố ằ
khuy n khích m  r ng tín d ng c a các TCTD, ế ở ộ ụ ủ
NHNN đã 2 l n gi m lãi su t tái c p v n t  0,5% ầ ả ấ ấ ố ừ
tháng xu ng 0,45% tháng (31/3/2000) và xu ng ố ố
0,4% tháng (31/7/2000). Đ ng th i NHNN cũng ồ ờ
gi m lãi su t tái chi t kh u t  0,45% tháng xu ng ả ấ ế ấ ừ ố
còn 0,4% tháng (T3/2000) và xu ng 0,35% tháng ố
(T7/2000).

Trong năm 2009, áp d ng lãi su t tái chi t kh u ụ ấ ế ấ
t  10/4/2009 là:5,0%, nh ng đ n đ u tháng ừ ư ế ầ
12,1/12/2009  áp d ng là 6,0%.ụ



Nh  v yư ậ , công c  cho vay chi t kh u ụ ế ấ
đã d n đ c áp d ng theo đúng b n ch t ầ ượ ụ ả ấ
c a nó là tín hi u cho các NHTM đi u ủ ệ ề
ch nh lãi su t cùng v i s  phát tri n c a ỉ ấ ớ ự ể ủ
th  tr ng  Vi t Nam , tr  thành m t ị ườ ở ệ ở ộ
công c  đ c l c c a chính sách ti n t  ụ ắ ự ủ ề ệ
qu c gia...ố



2.5 Công c  Nghi p v  th  tr ng mụ ệ ụ ị ườ ở

Lu t NHNN Vi t Nam quy  nh “NHNN ậ ệ đị
th c hi n nghi p v  th  tr ng m  ự ệ ệ ụ ị ườ ở
thông qua vi c mua, bán tín phi u ệ ế
kho b c, ch ng ch  ti n g i, tín ạ ứ ỉ ề ử
phi u NHNN các lo i gi y t  có giá ế ạ ấ ờ
ng n h n khác trên th  tr ng ti n ắ ạ ị ườ ề
t    th c hi n CSTT qu c gia”ệ để ự ệ ố

Tr c khi th  tr ng m  chính ướ ị ườ ở
th c  c  a vào v n hành   Vi t ứ đượ đư ậ ở ệ
Nam, NHNN  ã t ng b c t o l p c  đ ừ ướ ạ ậ ơ
s  cho nó qua vi c t  ch c  u th u ở ệ ổ ứ đấ ầ
và phát hành các lo i tín phi u(tín ạ ế
phi u KBNN,tín phi u NHNN)ế ế



Nh  v y,  Vi t Nam th  tr ng m  đã tìm ư ậ ở ệ ị ườ ở
đ c con đ ng đi riêng cho mình và tính u vi t ượ ườ ư ệ
c a nó đã đ c phát huy tác d ng  m t m c đ  ủ ượ ụ ở ộ ứ ộ
nh t đ nh (đã giúp cho các NHTM đ c ch  ấ ị ượ ủ
đ ng h n trong vi c đi u ch nh l ng v n kh  ộ ơ ệ ề ỉ ượ ố ả
d ng c a mình, qua đó NHNN ph n nào đã th c ụ ủ ầ ự
hi n đ c m c tiêu CSTT qu c gia).Tuy v y ,đây ệ ượ ụ ố ậ
m i ch  là giai đo n kh i đ u và mang tính ch t ớ ỉ ạ ở ầ ấ
th  nghi m nên đòi h i nó ph i đ c ti p t c đ i ử ệ ỏ ả ượ ế ụ ổ
m i và hoàn thi n.ớ ệ



3.Đánh giá quá trình th c hi n các công ự ệ
c  c a chính sách ti n tụ ủ ề ệ

nh ng năm qua.ữ

3.1 Nh ng thành t u trong vi c n đ nh kinh t  vĩ mô:ữ ự ệ ổ ị ế

-Góp ph n n đ nh giá tr  đ ng b n t .ầ ổ ị ị ồ ả ệ
-Góp ph n tăng tr ng kinh t .ầ ưở ế
- Ngoài ra, vi c s  d ng các công c  c a CSTT ệ ử ụ ụ ủ

cũng góp ph n gián ti p chuy n d ch c  c u kinh ầ ế ể ị ơ ấ
t , phát tri n các thành ph n kinh t , t o thêm ế ể ầ ế ạ
công ăn vi c làm.ệ



3.2 Nh ng v n đ  t n t i trong qúa trình th c ữ ấ ề ồ ạ ự
hi n các công c  c a CSTT nh ng năm qua.ệ ụ ủ ữ

Trong nh ng n m qua, chúng ta ữ ă
ch a quan tâm  úng m c  n vi c ư đ ứ đế ệ
ki m soát và  i u hành toàn b  ể đ ề ộ
quá trình cung  ng ti n. T   ó ứ ề ừ đ
d n  n vi c s  d ng các công ẫ đế ệ ử ụ
c  c a chính sách ti n t  nh m ụ ủ ề ệ ằ
i u ti t s  t ng, gi m kh i đ ề ế ự ă ả ố

l ng ti n trong n n kinh t  ượ ề ề ế
c a NHNN th i gian qua c ng b  ủ ờ ũ ị
h n ch    nhi u m t.ạ ế ở ề ặ



Hi n nay,khi n n kinh t  Vi t Nam đang ệ ề ế ệ
trên con đ ng h i nh p v i khu v c và th  ườ ộ ậ ớ ự ế
gi i c n có nh ng đ nh h ng c  b n và các ớ ầ ữ ị ướ ơ ả
gi i pháp c  th  đ  có th  s  d ng các công ả ụ ể ể ể ử ụ
c  c a CSTT m t cách có hi u qu   Vi t ụ ủ ộ ệ ả ở ệ
Nam, đ  n n kính t  Vi t Nam không b  bão ể ề ế ệ ị
hoà v i th  gi i đó là nh ng khó khăn c a ớ ế ớ ữ ủ
các c  quan đi u hành chính sách ti n t .ơ ề ề ệ



I. L ch s  ngân hàng  trung ngị ử ươ
 GIAI ĐO N PHÁT TRI N C A H  TH NG Ạ Ể Ủ Ệ Ố

NGÂN HÀNG

Hình thành t  đ u th  k  XVIII đ n th  k  XIX có ừ ầ ế ỷ ế ế ỷ
hai lo iạ
   -  Ngân hàng phát hành :  Đ c phép phát hành ượ
ti n.ề
 -  Ngân hàng trung gian ( Ngân hàng th ng m i) : ươ ạ
Th c hi n vi c giao d ch.ự ệ ệ ị
  -  Các ngân hàng phát hành ch  y u là t  nhân ủ ế ư
đ c quy n chi ph i n n kinh t .ộ ề ố ề ế



2­49

GIAI  O N PHÁT TRI N C A H  TH NG NGÂN Đ Ạ Ể Ủ Ệ Ố
HÀNG

• Sau cu c t ng kh ng ộ ổ ủ
ho ng kinh t  1929- 1933 ả ế
và Th  chi n th  II. Vi c ế ế ứ ệ
qu c h u hóa các ngân ố ữ
hàng đã di n ra. Nhà n c ễ ướ
đã th c hi n quy n qu n lý ự ệ ề ả
v  các m t ti n t , tín ề ặ ề ệ
d ng và phát hành ti nụ ề
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1. Ch c năng, vai trò ngân hàng trung ngứ ươ

1.1. Ch c năng c a ngân hàng trung ngứ ủ ươ

a./ Phát hành ti n và đi u ti t l u thông ti n t :ề ề ế ư ề ệ

Phát hành qua kênh NSNN, tín d ng , th  tr ng m , th  ụ ị ườ ở ị
tr ng vàng và ngo i t , tác đông vào l ng ti n c n ườ ạ ệ ượ ề ầ
thi t trong l u thông.ế ư

• b./ Ngân hàng c a các ngân hàng th ng m iủ ươ ạ

• M  tài kho n và nh n ti n g i c a NHTMơ ả ậ ề ử ủ

• C p tín d ng, làm trung gian thanh toán gi a các ấ ụ ữ
NHTM, qua các ho t đ ng tái chi t kh u, d  tr  b t ạ ộ ế ấ ự ữ ắ
bu c.ộ

• Qu n lý đ i v i NHTM: qu n lý v  m t hành chính và ả ố ớ ả ề ặ
th  t c ủ ụ
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Mô hình ngân hàng trung 
ngươ

• NHTW đ c l p chính ph :ộ ậ ủ
Chính ph  không có quy n can thi p h at ủ ề ệ ọ

đ ng NHTW, đ c bi t là th c thi chính ộ ặ ệ ự
sách ti n t .ề ệ

• NHTW tr c thu c chính ph :ự ộ ủ
Chính ph  nh h ng l n đ n NHTW, b  ủ ả ưở ớ ế ổ

nhi m thành viên ngân hàng và có th  ệ ể
can thi p vào chính sách ti n t .ệ ề ệ
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c./ Ngân hàng c a Nhà n c:ủ ướ  

Thu c s  h u nhà n c, giao d ch v i kho b c nhà ộ ở ữ ướ ị ớ ạ
n c, trung gian thanh toán KBNN-NHTM, c p tín ướ ấ
d ng cho NSNN…ụ



1.2. Vai trò

• Góp ph n n đ nh ầ ổ ị
kinh t  qua ch c ế ứ
năng đi u ti t trong ề ế
l u thông  ư

• Thi t l p và đi u ế ậ ề
ch nh c  c u kinh tỉ ơ ấ ế

• n đ nh s c mua ổ ị ứ
đ ng ti n qu c giaồ ề ố

• Ch  huy toàn b  h  ỉ ộ ệ
th ng ngân hàngố
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2.2. Đ c tr ng:ặ ư

• Ph n ánh quan đi m ch  tr ng c a Đ ng v  ả ể ủ ươ ủ ả ề
chi n l c phát tri n kinh tế ượ ể ế

• Xác đ nh quy n h n m c tiêu b  máy đi u hànhị ề ạ ụ ộ ề
• CSTT tác đ ng ho t đ ng ti n t , tín d ng ngân ộ ạ ộ ề ệ ụ

hàng, qu n lý vĩ mô.ả
• Có quan h  m t thi t v i chính sách tài chính ệ ậ ế ớ

qu c gia, không th  đ t ngoài chính sách phát ố ể ặ
tri n đ t n c.ể ấ ướ



• Ngân hàng Vi t Nam liên t c ệ ụ
thay  i t  l  d  tr  b t bu c đổ ỉ ệ ự ữ ắ ộ
do nh ng chính sách liên quan ũ

n n n kinh t .đế ề ế
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Ví d :ụ

-  Vi t Nam : Trong đi u 45- pháp l nh NH đã quy Ở ệ ề ệ
đ nh t  l  d  tr  b t bu c gi i h n 10-35% trên toàn ị ỷ ệ ự ữ ắ ộ ớ ạ
b  s  ti n g i c a các t  ch c tín d ng.ộ ố ề ử ủ ổ ứ ụ

- Trong gi i h n 10-35% NHNN đ c quy n quy đ nh ớ ạ ượ ề ị
m c c  th  cho t ng th i kỳ, t ng lo i ti n g i, t ng ứ ụ ể ừ ờ ừ ạ ề ử ừ
lo i hình ngân hàngạ

-  Năm 2007 : NHTW đã th c hi n chính sách th t ự ệ ắ
ch t ti n t , tăng d  tr  b t bu c t  5% lên 10% đ i ặ ề ệ ự ữ ắ ộ ừ ố
v i ti n g i  VND, 8% lên 10% đ i v i ti n g i  ớ ề ử ố ớ ề ử
USD.

• D  tr  tăng : S  làm ngu n v n vay gi m        làm ự ữ ẽ ồ ố ả
kh i l ng ti n gi m.ố ượ ề ả

• D  tr  gi m : S  làm ngu n v n vay tăng        làm ự ữ ả ẽ ồ ố
kh i l ng tiên tăng.  ố ượ
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b, LÃI SU T:Ấ

- NHTW s  n đ nh lãi su t ẽ ấ ị ấ
cho các NHTM  m c t i ở ứ ố
thi u ti n g i, lãi su t t i đa ể ề ử ấ ố
cho ti n vay, quy đ nh h  ề ị ệ
s  an toàn.ố

           Nh m đi u ch nh l u ằ ề ỉ ư
thông ti n t .ề ệ
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c. CÔNG C  CHI T KH U & TÁI CHI T Ụ Ế Ấ Ế
KH U:Ấ

­ NHTW gi m kh  n ng m  r ng tín ả ả ă ở ộ
d ng NHTM gi m lãi su t chi t kh u ụ ả ấ ế ấ
: Kích thích NHTM m  r ng tín ở ộ
d ng.ụ

­ Trong th c t  thì lãi su t  tái ự ế ấ
chi t kh u th ng nh  h n lãi su t ế ấ ườ ỏ ơ ấ
chi t kh u nên d  có hi n t ng ế ấ ễ ệ ượ
NHTM s    l i, ch  vay   NHTW mà ẽ ỷ ạ ỉ ở
không huy  ng v n ti n t  nhàn độ ố ề ệ
r i t  trong nhân dân.ỗ ừ

    Vì v y mà NHTW ph i là ng i ậ ả ườ
cho vay cu i cùng m i có th   i u ố ớ ể đ ề
ti t  c l u thông ti n t .ế đượ ư ề ệ
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d. TH  TR NG M :Ị ƯỜ Ở

Đây là c a ng  đ  ngân hàng trung ng phát hành ử ỏ ể ươ
ti n ho c thu h p kh i ti n qua vi c mua ho c bán ề ặ ẹ ố ề ệ ặ
các trái phi u ng n h nế ắ ạ
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M t s  thông tin ộ ố
v  th  tr ng ề ị ườ

ti n tề ệ







GDP  u ng i (giá c   nh n m 2000) đầ ườ ố đị ă
t i 4 n c châu áạ ướ
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K t qu  đ u th u Th  tr ng mế ả ấ ầ ị ườ ở

Ngân hàng Nhà n c Vi t Nam thông báo k t qu  đ u th u Th  tr ng m  phiên ướ ệ ế ả ấ ầ ị ườ ở 301/2008 ngày 01/10/8200 nh  sau:ư

 S  thành viên d  th uố ự ầ 17

 Lo i hình giao d chạ ị Mua GTCG kỳ h n 14ngàyạ

 Kh i l ng trúng th uố ượ ầ 3000 t  đ ngỷ ồ

 Lãi su t trúng th uấ ầ 15%/năm

Ngân hàng Nhà n c Vi t Nam thông báo k t qu  đ u th u Th  tr ng m  phiên ướ ệ ế ả ấ ầ ị ườ ở 297/2009 ngày 09/12/2009 nh  sau:ư

 S  thành viên d  th uố ự ầ 27

 Lo i hình giao d chạ ị Mua GTCG kỳ h n 7 ngàyạ

 Kh i l ng trúng th uố ượ ầ 15.000 t  đ ngỷ ồ

 Lãi su t trúng th uấ ầ 8.00%/năm

Ngân hàng Nhà n c Vi t Nam thông báo k t qu  đ u th u Th  tr ng m  phiên ướ ệ ế ả ấ ầ ị ườ ở 298/2009 ngày 09/12/2009 nh  sau:ư

 S  thành viên d  th uố ự ầ 0

 Lo i hình giao d chạ ị Bán GTCG kỳ h n 91; 182 t  đ ngạ ỷ ồ

 Kh i l ng trúng th uố ượ ầ 0

 Lãi su t trúng th uấ ầ 0
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K t qu  đ u th u Trái phi u Chính phế ả ấ ầ ế ủ

Ngân hàng Nhà n c Vi t Nam thông báo k t qu  đ u th u tín phi u kho b c phiên  ướ ệ ế ả ấ ầ ế ạ 16 ngày  05/05/2016 nh  sau:ư

S  l ng thành viên tham gia d  th uố ượ ự ầ 1

 Kh i l ng d  ki n phát hànhố ượ ự ế 500tỷ

 Kh i l ng trúng th uố ượ ầ 200 t  VNDỷ

 Kỳ h n phát hànhạ 364 ngÃ y

 Lãi su t trúng th uấ ầ 6.1%/năm

 Lãi su t đăng kýấ

 - cao nh tấ 6.15%

 - th p nh tấ ấ 6.1%

Ngân hàng Nhà n c Vi t Nam thông báo k t qu  đ u th u tín phi u kho b c phiên  ướ ệ ế ả ấ ầ ế ạ 27 ngày  01/12/2008 nh  sau:ư

S  l ng thành viên tham gia d  th uố ượ ự ầ 3

 Kh i l ng d  ki n phát hànhố ượ ự ế 1000 t  đ ngỷ ồ

 Kh i l ng trúng th uố ượ ầ 1000 t  đ ngỷ ồ

 Kỳ h n phát hànhạ 364 ngÃ y

 Lãi su t trúng th uấ ầ 8.98%/năm

 Lãi su t đăng kýấ

 - cao nh tấ 10.00

 - th p nh tấ ấ 8.88

Ngân hàng Nhà n c Vi t Nam thông báo k t qu  đ u th u tín phi u kho b c phiên  ướ ệ ế ả ấ ầ ế ạ 26 ngày  27/11/2008 nh  sau:ư

S  l ng thành viên tham gia d  th uố ượ ự ầ 2

 Kh i l ng d  ki n phát hànhố ượ ự ế 1000 t  đ ngỷ ồ

 Kh i l ng trúng th uố ượ ầ 300 t  đ ngỷ ồ

 Kỳ h n phát hànhạ 364 ngÃ y

 Lãi su t trúng th uấ ầ 9.00%/năm

 Lãi su t đăng kýấ

 - cao nh tấ 10.50

 - th p nh tấ ấ



Ngân hàng trung  ng ươ
c a m t s  qu c giaủ ộ ố ố
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NGÂN HÀNG NHÀ N C VI T NAMƯỚ Ệ
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Ngân hàng trung ng Châu âu-ECBươ
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C c d  tr  liên bang M -FEDụ ự ữ ỹ
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Ngân hàng trung ng Nh t B n-BOJươ ậ ả
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Ngân hàng trung ng Trung Qu c-PBOCươ ố
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Ngân hàng trung ng Hàn Qu c-BOKươ ố



• Nhóm th c hi n:ự ệ



Thank for watching
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