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HE THONG NGAN HANG
Véi van dé chdng lam phat

ai micoi nam doi mdi,
nhidu thanh twu va
nhiéu dong gop cua hé

thing ngdn hang vao phdt trién
cuanén kinh té dd duoe ghi nhdn
va ké dén, trong d6 co viéc kiém
ché lam phdt trong nhimg ndm
qua. Ndi dén diéng gdp cua hé
thong ngdn hang trong vdn dé
chong lam phdt o ddy, tirc la noi
dén su diéu hanh va qudn [y
chinh sdch tién té, tin dung, ty
gid, ldi sudt va cde cong cu tién té
cta hé théng ngdn hang trong
chong lam phiit.

1. Théi ky ddu cia déi mai va
lam phét cao (1986-1990)

Trong giai doan 1986-19390, hé
thdng ngan hang mdi bat diu co
nhing budc di chap ching cua ddi
mdi, chuyén tir co ché tap trung quan
liéu sang ca ché thi trudng. Nén kinh
té trong tinh trang héu nhu khéng cb
tich lu§ néi bd, chi tiéu cho ngan sach

cdn phai dya mot phén vao phat hanh
tién cGa ngan hang va vién trg nudc
ngodi. Duv ng tin dung tang nhanh
theo da trugt gid. Tdng phuong tign
thanh toan trong giai doan 1386-1990
da tang lén mét cach ghé gam, trén
tram phan trim: Nam 1987 ting
324 6% so vai 1986, nam 1988 so v
1987 tang 446,1%, nam 1999 so vai
nam 1988 ting 233,75 v chi dén
ndm 1990 con s6 nay mai gidm xuéng
dudi ba con s6 (ndm 1990 so vdi ndm
1989 tang 32,4%). Vé du no tin dung
cho vay nén kinh té cling trong xu thé
tang vot. Nam 1980 tang 36,6% so vdi
nam 1976, nam 1986 tang 1897.4%
so vdi ndm 1976, va ting 325,7% so
vdi ndm 1980. Xem xét du ngtin dung
nam 1990 cho thay, s& du ng nay tang
872,33 I1an so v&i ndm 1976, ting
637,89 lan (63789%) so vdi nam
1980, téng 185,70 lan (18570%) so
vai nam 1985, ting 43,61 lan
(4361%) so vd&i ndm 1986. Toc do
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tdng du no tin dung ndm 1990 so vdi
cac nam dac biét cao: Tang gdp
945,86 I3n so vai 1980, gdp 275,36
ldn nam 1985, gdp 64,67 lan nam
1986, gdp 18,72 14n nam 1987, gép
3,78 Ian nam 1988 va tang gap 1,48
I&n so vaindm 1989.

Diéu dang ké 1a trong giai doan
1986-1990 ngan hang chua ap dung
mét cach triét dé chinh sach I3i suit
theo co ché thi trudng. Lai sudt tién
glfi va cho vay trong thdi gian nay déu
do Ngan hang Nha nudc quy dinh.
Nam 1986, |i suat tién gli 7%/thang
ky han 3 ndm trong khi lam phat
20.3% dua dén I3 suat thuc am
12,3%. Chinh tinh trang I4i sudt thuc
&m da dua dénlam phat cao trong cac
nam 1985-1989. Nam 1987, 1988 |ai
sudt cing & mac tr 09% dén
6,6%1thang trong khi lam phat lai tir
25-30%/thang dua dén I3 sut thyc
am tr 19% dén 25% nén lam phat
cang tang cao vi khéng thu hat duge
tién tréi nai tir luu théng vao hé théng
ngan hang va ngudi dan khong tin vao
ddng tién ma ho ¢ trong tay. Chi dén
nam 1989, ngan hang méi ap dung lai
sudt thuc duong. L&i suat danh nghia
tién guri tir 0,9% dén 2,4%/thang va
lam phat &@ mic 1,9%/thang nén |ai
sudt thue duong & mic 0,3%/thang.
Chinh nhé gidi phap nay lam phat da
gidm di trong thay.

Nhu vay, co thé noi giai doan nay
hé thdng ngan hang chua kiém soét
t6t su tang 1&n cla tdng phuong tién
thanh toan, du ng tin dung cho vay
nén kinh t& va I3i sut nén viéc kiém
soat lam phat cla ngan hang la chua
dat dugc higu qua nhuy.
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2. Théi ky kiém soat lam phat va
tang trudng cao (1991-1995)

Giai doan 1991-1995, hé théng
ngén hang da co nhing cai cAch dang
ké va chinh sach tién 18 tin dung da
ting buée duac hinh thanh va thich
nghi véi co ché thi truong. Trong qué
trinh hoat dong, Ngan hang Nha nuéc
d4 thu duoc nhimg kinh nghiém nhét
dinh trong viéc diéu hoa luu théng tién
té, diéu chinh | suét theo tin hiéu thi
trudng, quan ly ngoai héi, xay dung thi
trudng hdi doai hop phap, t8 chirc
thanh toén... phi hop v6i yéu clu
phéat trién cla nén kinh t& thi truéng,
cb sy quan ly clia Nha nude. Téc 4o
tang tong phuong tién thanh toan
giam dan va clng vai nd la su gidm
dan ty 1& lam phat (nam 1991, téng
phuong tién thanh toan tang 78,7%,
lam phét 1a 67,5%; ndm 1995, téng
phuong tién thanh toan tang 22,3%
lam phétla 12,7%). Cung vdi giam téc
dé tang t8ng phuong tién thanh toén,
t6c d6 tang du no cho vay nén kinh té
ciing gidm xudng, tir 70% nam 1992
xubng 27,5% nam 1999.

Digu dang ndi na la trong giai
doan 1991-1995, ngan hang da ap
dung han miec tin dung nghiém ngat
cho 1img ngan hang va thuc hién chinh
sach that chat tién t& nén da cb tac
dung truc ti€p han ché su tang I&n cla
18ng phuong tién thanh toan. Két qua
14i san cb va 1ai sdn réng bi khdng ché
tAng & mlrc tuong img 16,1% va 23,4%
nam 1995. Diéu nay ldm cho tong
phuong tién thanh todn ndm 1995 chi
tang 22,3% so vdinam 1994.

Vé chinh s&ch I3i sudt, ngan hang
da gan 1ai sudt danh nghfa vdi chi s&
gia dé dam bao i sudt thyc duong tir
nam 1992. Lai sudt tién gl va cho vay
clia cac ngan héng thuong mai co lai
sudlt duong da rat I6n, né da cb tac
dung kiém ch& lam phat rat 16t Tuy
nhién, viéc duy tri I5i sudt duang cao
qué lau, khong linh hoat da cé tac dung
khéng t6t 6i véi nén kinh t€. Viéc nhiéu
cd s tin dung d6 bé do khach hang
khéng thé tra ndi tién I5i va tién gbc vay

ngén hang 2 mét minh chimg. Thucé,
I3i sust tién gli tiét kiém Viét Nam
Béng trong giai doan 1991-1995 |a rét
cao. Nam 1992 1a 34,1%/nam, nam
1993 12 20,4%/mdm, nam 1994 I3
16,8%/nam va nam 1995 la
16,8%/ndm; trong khi ty |& lam phéat
trong nhing na@m nay A3 giam dang ké
nén lai sudt thuc duong nam 1992 [a
16,6%, nam 1993: 15,2%, ndm 1994
2,4%, nam 1995: 4,1%.

Né&u |3y 13i sudt duong chia cho ty
I& lam phét thi thay nam 1992 ty 1& nay
la 94,85%, nam 1993 |a 292,3%, nam
1994 13 16% va ndm 1995 la 32,5%.
N&m 1993, ty I& 1ai suat duong so véi
ti 1& lam phat 12 qua cao (292,3%) da
gbp phan dua lam phat tir 17 5% nam
1992 xudng 5,2% trong nam 1993,
nhung lai lam cho hiéu qua san xust
kinh doanh khé léng dat cao dugc nhu
véy. Nam 1994, ty Ié nay lai gidm qua
thap chi bang 16% nén @3 nang cao
duge hiéu qua san xudt kinh doanh,
nhung lai co tac déng khéng tot 1
kiém ché lam phat, dan dén ty & lam
phatlaitang 1&ntir5,2% nam 1993 1én
14,4% nam 1984,

Trong giai doan nay, diéu hanh
clia ngan hang da t6t hon nén tdng
cung tién té giam vdi 1ai suat o mac
ph hop thi gia c& gidm va lam phét
duge kiém soét va dua dén én dinh
nén kinh t&. Tuy nhién, viéc dé 13i suét
thuc duong qué cao qua lau va dé xay
ra hau qua dé bé mot sé 1 chie tin
dung 1a diéu chua 16t cia hé théng
ngan hang.

3. Théi ky thiéu phat va téc dé
tang trudng kinh té giam sat (1996-
2000)

Théi ky 1996-2000, tinh hinh kinh té
c6 nhiéu thay déi tir xu thé tang trudng
kinh t& cao va lam phéat dugc kiém ché
& mitc chdp nhén dugc sang xu thé
tang trudng kinh t& gidm sut v& thiéu
phat. Nguyén nhan gay ra su thay doi
dé la do tac dong clia cudbc khing
hoding tai chinh-tién t& Dong Nam A t6i
toan khu vuc, trong dé cb nudc ta. Do
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vy, trong 2 nadm 1996-1997, tdng
phuong tién thanh toan tang cao
nhung murc lam phéat lai giam.

Dén nam 1998, co cu tién té co
thay déi theo chiéu huéng tich cue,
tién mat ngoai luu théng giam. Tién
trong luu théng chi tang 7,4% so vai
nam 1997. Vao cudi ndm 1998, tién
trong luu théng chi€m chi 26,6% cla
téng phuong tién thanh toan va gidm
4,2% so v6i dau ndm. Diéu nay minh
chdng la tién trong luru théng gidm va
tién gli tAng 1én cho thiy su khan
hiém tién t& tic |a tdng cung tién 1é
gidm so vai tdng céu tién té Trong khi
d6, do tac ddng cua khiing hoang tai
chinh-tién t& cac nudc trong khu vuc
d&n dén gidm nhu ciu tiéu ding hang
ho& dua dén tdng cung hang hoé cao
hon ciu ma téng cung tién 1& thap hon
clu nén gia ca tang thip. Dé | Iy do
gidi thich tai sao lam phét giam. Diéu
dang chu y la véng quay tién té giai
doan 1996-2000 gidm lién tuc, nbi lén
rang tién & co phan ngung tré. Mot
ding tién duoc dua vao luu thdng vai
mire sir dung qué thép trong mot nam.
D6 cling 1a diéu Iy gidi vi sao thiéu
phéat trong nhing ndm dé.

Trong giai doan 1996-2000, chinh
s&ch I5i suit da ting bude duoc dbi
mdi, tirmg budc tuan thi theo quy ludt
thi truéing. Tir ndm 1995, cac ngén
hang thuong mai duge phép tu do
dinh murc 15i suat tién gl vai muc tiéu
tang cudng su canh tranh gilra céc
ngan hang trong huy dong von. Tuy
nhién, Nha nudc quy dinh mie chénh
léch gilra |&i sudt cho vay va 1i suat
tién guri t6i da khdng dugc qué 0,35%.
Sang nam 1997-1998, ching ta da
khong siét chat kiém soét I3i suit ma
lai e6 vé& ndi Idng chinh sach 13 suét,
trdn 14 sudt duoc nang lén dé cac
ngan hang thuong mai cb thé tang 13|
sudt tién gui G& huy dong van va quy
dinh giéi han chénh léch ai suét cho
vay va I&i sudt tién gli & muc
0,35%thang da dan hét tac dung va
cudi cing 1 bai bd.

Thuc t& hiu nhu ba ndm dau cla
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giai doan nay 14i sust knong thay ddi
ma chi trong nhimg nd@m 1999, 2000
do thiéu phat nén lai suit ciing cb
diéu chinh gidm chut it nhung khdng
dang ké. Nhung xem xét mue 1ai sudt
thuc duang thi lai khdng phai giam ma
tang l&n, tuy cd phan giam han thai ky
trude: Nam 1996 1a 5,4%, ndm 1997:
6,3%, nam 1998:1%, ndm 1999
5,35% va nam 2000 14 5,05%. Macdu
I3 sudt duong thap nhu vy nhung
néu chia 13i sudt duong cho ty 18 lam
phat thi cho thdy ty 1& ndy van rat cao:
Nam 1996 1a 120%, ndm 1997 1&
175%, nam 1998 1a 11,6%, ndm 1959
la 5350% va nam 2000 thi qua cao
trén 6000%. Diéu nay, cho thdy mot
trong nhOng nguyén nhan gay ra
thiéu phét giai doan 1996-2000 a do
I3 suat khéing sat vai thi truéng, 13
sut duong cao qua muc so vai ty &
lam phat.

Trong giai doan 1996-2000, ngan
hang da duoc diéu hanh va quan Iy t5t
han, kiém ché dugc lam phat, han ché
dugc tac ddng cla khing hodng kinh
té khu vyc nhung lai chua lam tét
duac su luu thang clia ddng tién, dac
bit I kich cdu, dé tinh trang tién t&
ngung tré va I3 sudt thyc duong qua
cao khéng duac diéu chinh linh hoat
kip thdi nén cing da cd tac dung
khéng t8t cho su phat trién cla nén
kinhts.

4. Hé théng ngdn hang trong
giai doan 2001-2005

Burdic sang théi ky 2001-2005, néu
xem xét mdi quan hé gilta lam phat
véi tién té trong giai doan nay cho
thdy tong phuong tién thanh toan ting
khéng cung chiéu vai lam phat. Néu
trong nadm 2001, téc do tang téng
phuang tién tang 23,7% thi lam phat
la 0,8%:; ndm 2002: 21,2% va 4,0%,;
ndm 2003: 24.7% va 3,0%; ndm
2004: 20,68% va 9,5%. Mirc tang nay
da dam bdo duge yéu ciu vé dn dinh
tién &, khdng gay bién déng lén vé
gi4 cd. Tuy nhién, mic ting t8ng
phuong tién thanh toan trong bdn
ndm qua thip hon mic ting trudng

tién 1& théi ky trudc (théi ky 1996-
2000, téc d& tang trudng tdng phuong
tién thanh toan trung binh & mirc 27%)
cho thdy chinh sach tién té than trong
hon sau khi 43 cd su ndi ldng theo
chinh sach kich cau cla Chinh phil.

N&u quan sat vang quay tién t& thi
¢b thé thay xu thé vong quay lién té
tang I&n digu nay ndi l&n sur linh hoat
hon cla déng tién trong luu théng
khdng cdn finh trang tri tré nhu giai
doan trudc dé (1996-2000).

Trong giai doan 2001-2005, vdn
huy ddng qua hé thdng ngan hang
ciing tang twong d&i déu (ndm 2001
tang 23,5%, nam 2002 tang 22.5%,
nam 2003 tang 24,7%, ndm 2004 tang
22.77% va nam 2005 udc ting khodng
23%). Tdc do tang trudng tién gl vao
hé théng ngan hang the hién viéc thu
huttién tir luu théng vao hé théng ngan
hang t6t lén nhung cing néi kén thuc t&
tdng cung tién té ngoai hé thing ngan
hang giam di, chi d&n n3m 2004 lugng
tién gii b giam xudng chi tang tién g
bang ngoai té nén tong cung fién té
trén thi trudng tang lén, Biéu nay qidi
thich mét phan tai sao nam 2004 ty (&
lam phatiang cao.

K&t qua nay 13 do 13i sust trén thi
truéing tuong déi én dinh, chénh léch
I&i sudt huy déng VND va USD kha
cao (khodng 5-6%/ndm), dan dén
viéc I3i suat tién gl VND hap dan hon
13i sudt tién gl bang ngoai 18, déng
thési gép phén cling cf va tng léng tin
vao gia tri dong Viét Nam, [am ting
nhanh tc dé tién gii VND va giam téc
dd tén gl bang USD. Riéng trong
nam 2004, do chi sG gia tiéu dung
ting cao va du béo dong Dbla s&
manh l&n dong thai véi viéc luong kidu
héi chuyén vé nudc ting manh, tj lé
ting tién gl bang USD cd xu hudng
tang nhanh tré lai véi tdc o tng 1
25,9% so véitdc dd ting tién gl bang
VND la 20,31%. Nam 2005, ngn
hang da quan tam that chat tién té
hon nén tdng phuong tién thanh todn
udc ting chi khodng 17%, tién Ui
VNB tang khodng 21% va tién gli

ngoai té tang 16%.

Du ng tin dung dat thap nam 2001
va t3ng I&n trong cAc ndm 2002, 2003
va nam 2004 va giam vao nam 2005
{ndm 2001 tang 23,1%. nam 2002
ting 30,4%, 2003 tang 27.3%. nam
2004 ting 26,92% va nam 2005 udc
tang 23%). Biéu nay ciing gii thich vi
sao nam 2002 va 2003 ty 18 lam phat
tang thdp va nam 2004 ty 1& lam phat
ting cao |én bdi tac dong ltién té
thuting co da tré.

V& chinh sach sach 13i sudt trong
giai doan 2001-2004, da ting budc
dugc d8i mdi phi hop véi ca ché thi
truémg. Budc dau I5i suat USD da
duoe tu do hod (6/2001), sau d6 dén
13i sut déng Viét Nam dugc tu do hod
(6/2002). Mac du chinh sach [ai sudt
dugc coi la by do hod nhung van tdn
tai I4i suat co ban do Ngan hang Nha
nudc cong b, Lai sudt co ban duge
4p dung tir thang 8 nam 2000 va ducc
xac dinh hang thang trén cg so tham
khao 1ai suat cho vay cla 15 ngan
hang thuong mai ap dung vai khach
hang 15t nhat. Thuc té, 13 suat co ban
nay chua phan anh hodn fodn khoa
hoc ma nd chi 1a dé tham khao, nén
nghién ciu thém vi tir khi ap dung |3
sudt ca ban thi chua thay 13i sudt giam
xudng ma cirtang dan lén,

Nam 2002 tinh hinh I3 sudt thyc
dugng co gidm xudng nén chi lan
béng 0,5 14n ty 1 lam phat nén lam
phatda nhich ién dmichep ly [4.{!%].
Nam 2003 khi tinh hinh kinh t& co
nhing thay ddi nhung I3i suét lai
khéng diéu chinh kip théi dé giam
xudng ma lai tang lén nén dua dén ty
I& 13i sudt thyc duong so vdi lam phat
lai tang 1&n bang 1,06 [&n ty I& lam
phat va 1y I& lam phéat giam xudng &
mirc 3,0%.

Diéu dac biét cha y 1a nam 2004,
khi tinh hinh kinh t& c6 bién dong
khang tt, lam phét cb ddu hiéu tang
lén nhung I3i sudt lai khang tang lén
tirong tmg dua dén 1ai suat thyc bi dm
va ty 18 gitta |3i suat thyc am nay so
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véity 1& lam phat 1a 34,7% thé hién gia
clia déng tién giam xudng dang ké.
Day chinh la mét trong nhing can
nguyén dé cho lam phat ting manh.
Vi ngudi co tién sé thiét thoi khi gl
ngan hang do déng tién clia ho bi mat
gia, do d6 ho ¢d gang gil tién trong
luu théng nén vong xoay lam phat lai
sudt thuc am dién ra. Bén canh lai
suat thuc duong thap, ngudi vay duoc
loi nén da khuyén khich cac nha dau
tu vay tién dé dau tu va tieu dung nén
tién té ra luu thong sé tang lén trong
khi do 14i suat tién gt thuc bi &m nén
ngudi dan giam gUi tién vao ngan
hang. Két qua nay la tong cung tién té
nhiéu han tong cau tién té va lam phat
la tat yéu.
Birdic sanq nam 2005 tinh hinh

kinh t€ - xa hoi da c6 nhiéu khdi sac toc
d6 tang trudng tang cao, lam phét duac
kiém ché murc hop ly, lugng tién cung
(g tang & mrc phu hop, I3i suat duoc
tang cao. Dén thai diém nay ngan
hang tang lai suat huy dong va cho vay
l&n c6 thé kiém soat t6t lam phat nhing
dé cho nén kinh t& tang truéng va phét
trién thi can phai ban them.

Trong giai doan 2001-2005, hé
théng ngan hang da dong gop thiét
thuc vao tang trudng kinh té va kiém
ché lam phét, tuy vay, chinh séch tién
té va |ai suat van chua duoc linh hoat
nén két qua chéng lam phét van chua
dugc nhu mong mudn.

K&t qua nghién clu thuc té tinh ,

hinh gan 20 nam qua & trén co thé

cho phép chiing ta rit ra mét s6 diém
nhu sau:

- Hé théng ngan hang da co nhiéu
dong gbp dang ké trong viec ddy
manh sy phét trién, tang trudng clia
nén kinhté va kiém ché lam phat.

- Néu hé thng ngan hang bao quat
dugc hétluong tién té co tror.g nén kinh
t€ thi su dong gop clia ngan hang sé
dugc I6n hon, két qua chéng lam phat
cUa ngan hang sé duoc cao hon.

- Trong di€u hanh chinh sach tién
té, tin dung, dac biét 1a chinh sach Iai
suat néu dugc linh hoat hon thi chéng
lam phét s& hiéu qua hon va dong gop
clia ngan hang vao su phéat trién va on
dinh nén kinh té s& to Ién hon /.



