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Miic dd anh hudng ciia ldi sudt cho vay
tdi sij phat trien ciia nén kinh té
Vigt Nlam

TS. NGUYEN PUC TRUNG

Hoc vién Ngan hang

Trong giai doan tir nam 2011 tré lai ddy, nén kinh 1é Viét Nam
khong tranh khoi xu thé chung ciia thé giéi khi luén phai doi mdt voi
nhitng khé khan. Diém 6 nét nhét cé thé nhan thé'y la sy suy giam
sirc mua, dong nghia véi chi sé hang ton kho ciia doanh nghiép ludn
o mirc cao. Nhiéu quan diém cho rang ldi sudt va nguon von tir ngdn
hang la diém mau chét trong giai quyét nhitng kho khan cua nén kinh
1é Viét Nam. Nghién ciru “Mirc dé anh hudng cua ldi sudt cho vay tdi
s phat trién ctia nén kinh t8 Viét Nam” huong tdi giai qztyét nhitng
van dé sau: (1) Kiém tra mirc dg quan trong ciia viéc thay doi ty 1¢ ldi
suat cho vay déi véi hoat dong kinh doanh ciia doanh nghiép trong
giai doan kinh 1é vi mé Viét Nam cé nhiéu bét én; (2) Danh gia cac két
qua hoat dong diéu hanh lai sudt ciia Ngan hang Nha nieée Viét Nam
(NHNN) trong giai doan tir néim 2011 dén nay. Thong qua viéc giai
quyé? 2 van dé trén, nghién citu c6 thé dwa ra két lugn mirc @ anh
huwong thiee sw ciia i sudt ngadn hang doi véi hoat dong kinh doanh
ctia cac doanh nghiép Viét Nam trong giai doan hién nay va cé thé ly
giai ré hon nhitng kho khdn trong tang trieong tin dung ciia cdc ngan
hang thuong mai (NHTM).

Dién bién 14i suit thoi gian qua

Bam sat Nghi quyél $6 0 [/NQ-CPvé  kinh té- xa héi va du toan ngan sd(.‘l’l
nhitng giai phap cl{l? yé'u chi dao diéu  nha niede néim 2013 va Nghi quyét sO
hanh thiee hién ké hoach phat trién 02/NQ-CP vé mét sé giai phdp thao
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g0 kho khan cho san xuat kinh
dmmh ho tro thi trnm,r giai
quyét no xau, ngay tir dau nim
2013, NHNN da ban hanh Chi
thi s6 OI/CT-NHNN vé 4
chire thiee hién chinh sdch tién
1¢ va dam bao hoat dong ngan
hang an toan, hiéu qua nam
2013. Véi cdc muc tiéu kiém
ché lam phat, on dinh kinh té
vi mo, gfm voi thue hién cac
bi¢n phap thiao go khé khin,
tao thuan lgi cho cac doanh
nghiép san xuét kinh doanh,
hurdng té1 timg budce thue hién
hi¢u qua tai cau tric nén kinh
t¢. NHNN da dit ra hai nhiém
vu tong quat cho nam 2013
la diéu hanh chinh sach tién
t¢ chat ch¢, thdn trong, linh
hoat. kiém sodt lam phat thp
va trién khai quyét ligt cac
giai phép thdo go khd khin
cho hoat dong san xuit kinh
doanh, hd tro thi trudng.

Trong hé thdéng céc giai
phap dugc trién khai dong bd
tir ddu nam 2013, 13i suét da
dugc NHNN diéu hanh theo
hudng linh hoat, than trong,

bao dam duge muyc tiéu giam
mit bing 1di sudt, nhung van
phong tranh lam phat quay
tré lai cling nhu duy tri su
dn dinh cta hé théng ngan
hang. C6 thé nhén thiy, diém
nhén ctia cdng tic diéu hanh
chinh sdch tién té trong thoi
gian gin ddy 1a NHNN theo
dubi myc 6n dinh gia tri tién
dong. NHNN da thé hién rd
cam két duy tri lam phat thap
khong chi trong ngin han ma
con hudng tdi muc tiéu duy
tri lam phat én dinh trong ca
trung va dai han, khic phuc
dugc tinh trang theo dudi céc
muc tiéu ngin han nhu ting
truong kinh té va bé roi muc
tiéu dai han. Lam phat ca ndm
2012 dugc kiém ché & mirc
6,81%, chi s& gia tiéu dung
chi ting 2,3% trong quy dau
nam 2013, va bién dong trong
kha niing kiém soat cia Chinh
phi. Nhan thdy didu kién dé
giam 13i sudt da hoi du, ngay
trong thang 1/2013 va thang
3/2013, NHNN da lién tiép
didu chinh giam trin 1ai suét

Hinh 1. Dién bién 14i suit huy déng, cho vay, Iii suit chiét
khéu, tai cAp von va lam phit tai Viét Nam giai dogn 12 - 13
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huy déng déi voi tién giri cia
cac td chirc tin dung (TCTD)
di kém véi giam cac loai lai
suit diéu hanh. Tinh tir nim
2012 cho dén nay, tran lai
sudt huy dong di duoc diéu
chinh giam sau lan, tir mic
14%/nam xudng con 7%/nam.
Trong mdi twong quan v&i lam
phat, trin ldi sudt dugc diéu
chinh ¢ muc hgp ly, dam bao
murc 1ai suat thuc va duy tri
quyen lgi cua nguoi g ucn
(Hinh 1). Tién trinh giam trdn
ldi suit dugec NHNN tinh toan
than trong, phong tranh tinh
trang rat tidn 6 at cia ngudi
gui tién, gdy ra rii ro cho hé
théng TCTD.

Song song v@i viéc giam
1ai sudt dau vao, mat bing lai
suit cho vay ciing dwoc didu
chinh theo huéng giam xudng
dé tao diéu kién cho cic doanh
nghi€p c6 phuong an, du an
kinh doanh hiéu qua c6 thé dé
dang tiép cin hon véi ngudn
von tir ngdn hang. Thye hién
muyc tiéu tai cdu tric nén kinh
té, NHNN di yéu cau cac
TCTD tap trung nouon von

va 1ai sudt wu dai ddi véi cac
linh vyc nong nghi¢p, nong

20% thon, san xuat hang xuit khau,
18% cong nghi¢p ho trg, doanh
16% nghi¢p nhd va vira... Thyc
1% __"E., | hién hoat ddng tin dung theo
e = il dinh hudng cuia NHNN, nhicu
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voi lai suat thap. Doi véi cac
linh vyc nong nghi¢p, nong
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Nguén: Ngdn hang Nha nwoc, Tong cuc Thd'ng ké
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thén, xudt khiu, cong nghiép
hé trg, doanh nghiép nho va
vira, lai sudt vay von da giam
dang ké so vai thoi diém dau
nam, pl16 bién & muc 8- 11%.
Két qua cua viée dich chuyén
co cau tin dung 1a ngudn vén
tin dung ngan hang da duoc
tip trung vao hoat dong séan
xuat, kinh doanh.

Trong nam thang dau nim
2013, dé hd tro hon nira hé
thong doanh .wl.lup dang gap
nhiéu khé khan, trin 1ai sudt
cho vay ddi véi céc nhom
doi tuong uu tién dugc quy
dinh giam dan cung véi quy
dinh vé tran lai sudt huy dong.
Tinh dén thoi diém dau thang
5/2013 lai suét cho vay ngan
han t6i da di v6i cac nhu céu
trén da dugc diéu chinh vé
10%. Do6i véi cac khoan vay
khédc, NHNN di kéu goi cac
TCTD dua l3i suat cic khodn
vay cii vé mirc 15%/nim trong
nam 2012, va 13%/nam trong
thang 5/2013.

T4c dong cia ldi suit toi
ting trudng tin dung

Duéi sy chi dao diéu hanh
linh hoat, thin trong cula
NHNN, nganh ngan hang da
nd luc trong viéc hd trg, chia
sé khé khin voi nén kinh té,
Theo bao cdo cua NHNN, du
ng tin dung ctua hé thdng céc
TCTD trong sau thang diu
nam da ting 3,31% so vai cudi
nim trude. Tuy nhién, 13i sudt
giam kha manh nhung chua ¢
tic dong rd rét dén ting truong
tin dung 1a do trong bdi canh
kinh & khé khan, ting truong
tin dung tré nén kém nhay cam
véi lai sudt,

Su kém nhay
cam coa ting
truong tin dung

Bing 1. Hé s6 lgi nhudn thuan tir hoat
dong kinh doanh trén du n¢ cua cic
doanh nghi¢p niém yét nim 2012

dbi véi lai sut [a  |Hé sé ﬁ;,,",.'g;"" tT,’:,ng :.Z;:ﬁ?f;g
d? "hU‘ Cﬁ‘é Va[y >25% 11| 24% 44%
VOE" Cual coanit 5 sok> >20% 50 10% 54%
nghiép chu yeu 5o isy 2] 9% 63%
p}jl_l thugf: va:o 15%> >12% 34 7% 70%
ning lue san xuat 12%> >10% 18 4% 74%
kinh doanh cia 10%> >5% 39 8% 82%
doanh n_ghnép va e 85| 18% 100%
suc cau hang hoa Téng cdng 479| 100%

va dich vu trén thi
trudng. Ve
16 thir nhdt 1a

nang lyc san xuat kinh doanh,
khao sat cia nhom nghién ctru
Hoc vién Ngan hang véi miu
lua chon tr 479 doanh nghiép
niém yét cho thdy c6 63%
doanh nghiép chiu dung dugc
mirc 13i suit 15%. Cu thé, ty
trong doanh nghiép c¢6 hé s loi
nhuan thuan tir hoat dong kinh
doanh trén du no! 16n hon 25%
va 15% lan luot chiém t6i 44%
va 63% (Bang 1). Pdy la nhém
doanh nghiép hoan toan c6 kha
nang chi tra 1ai vay ngén hang
v6i mire 1ai suét vay vOn cao
hon 15% trong giai doan diu
nam 2012, Trong nim 2012,
mit bang 1ai suét huy dong va
cho vay di dugc diéu chinh
giam dan, dén cudi nim mirc

nhan

' D& danh gia mwc dd anh huéng
cla |ai suat vay vén ngan hang t&i
Igi nhuan cla doanh nghiép, tac gia
str dung két qua tinh toan hé sé loi
nhuén thun tir hoat dong kinh doanh
trén dv ng’ ngan hang. Phuong phap
tinh toan dwoc dya trén viée so sanh
I¢i nhuan thudn tir hoat dong kinh
doanh chia cho du n¢' ngan hang
binh quén trong ndm 2012 véi mae
lai suét vay vén ngan hang. Cac ha
sé dugc chia thanh 6 nhém tuo'ng
(rng voi mirc hé sé 191 nhuan thuin
tlr thap hon 5% téi lén hon 25%.
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Nguon: Tinh toan ctia nhém nghién cieu Hoc vién

Ngdn hang

lai suat cho vay pho bién di &
mirc tir 9- 12% doi voi cac linh
vuc uu tién va tir 12-15% doi
v6i cho vay linh vuc san xudt
kinh doanh khéc. Nhur vay, néu
so sanh v&i mire sinh loi tir
hoat dong kinh doanh thi mit
bang 1ai suat cudi nam 2012 va
quy ddu nam 2013 |4 hoan toan
phtt hgp véi kha ning chiu
dung cta cic doanh nghiép
thudc nhém nay.

Déi véi nhém doanh nghi¢p
c6 mirc sinh 1&i tir 12% dén
15% (chiém ty trong 7%) thi
loi nhuan sau khi da chi tra lai
vay clia mot s6 doanh nghiép
s€ 0 mirc th"'lp Tuy nhién, mirc
sinh 101 thip cua nhom doanh
nghigp nay bit ngudn chu yéu
tir ndi tai ctia doanh nghiép, }ll‘
nhirng khé khan chung cua nen
kinh té chir khong the hoan
toan 4 13i cho lai sut cao.
Didu ndy dic bi¢t dung khi ma
l3i sudt cho vay tinh dén cudi

ndm 2012 da giam tir 3- 9%/

nim so voi thai diém cudi nim
2011.

Vé nhdn t6 thi hai, hoat dong
san xudt kinh doanh cta cdc

(134 - THANG 7.2003


https://digital-camscanner.onelink.me/P3GL/g26ffx3k

doanh nghiép vin dang gip
kho khin do sy sut giam cha
téng cau, khi ca du tu va tiéu
ding phuc hdi kém hon mirc
mong doi. Hang ton kho cua
cac doanh nghi¢p dang trong
giai doan diéu chinh van &
mirc cao, kha ning hip thu vén
ciia nén kinh té con han ché.
Tinh hinh kinh té kho khin nén
viéc san xuit kinh doanh ctia
nhiéu doanh nghiép dinh tré,
kéo theo thu nhap thuc té cia
nguoi lao dong giam, ty 1¢ that
nghi¢p va ty 1€ thiéu viéc 1am
ting, nguoi dan thit chit chi
tiéu. Diéu nay khong chi khién
cho sic mua trén thi truong
giam ma con 1am suy yéu niém
tin thi truong. Nhu mot vong
ludn quan, nhu cau tiéu ding
giam dan dén luong tén kho
cia doanh nghiép rit 16n, nhu
cau vay von ngan hang dé san
xuét kinh doanh bi han ché
dang ké.

Két qua nghién ciru tir md
hinh VAR gdm céc bién sb
tin dung, ty gia, cung tlen
nhap khau, lai suét, chi so
gia tiéu dung, gia trj san xut
cong nghiép tir nim 2004 dén
2012 cho thiy hai bién s
tang truong tin dung va tang
truéng kinh té (vai bién dai
dién la gia trj san Xuit cong
nghlcp) c6 mbi quan hé thugn
chiu véi nhau, mic du do tré
chinh sach khoang 4 thing.
Phan rd phuong sai thu dugc
tir mdé hinh VAR cho théy
1ai sudt chi giai thich dugc
khoang 3-4% su bién dong
cla tang trudng tin dung. Nhu

vy, tang truong tin dung, phu
thudc vao nhiéu nhan t6 khac
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thay vi chiu anh hudng 16n tir
phia 14i suit. N6i cach khac,
nhan té 13i suét chi dong mot
vai tro kha mo nhat trong su
bién dong ctia ngudn tin dung
tur ngan hang.

Mic dil vy, dién bién tang
truong tin dung trong cac
thiang diu nim 2013 da thé
hién rd diu hiéu phuc hdi qua
tirng thang. Thém vao d6 néu
so voi cung ki ndm ngoai, tin
dung ting trudng am lién tiép
trong 5 thang dau nam thi tin
dung cia toan hé thong da
tang truong duong ngay trong
quy 1/2013, tinh dén thang
4/2013 43 tuong duong voi
thang 8 nam trudc. Pay 1a két
qua cﬁa viéc diéu hanh chinh
sach tién té giam mit bang
lai suat cho vay dbi véi nén
kinh t& ngay tir nhiing thang
dau nam thong qua vige tiép
tuc ap tran 1ai suét huy dong
dé 6n dinh mit bang lai suit
thi truong, va didu hanh giam
mit bang lai sudt phu hgp véi
dién bién ctia lam phat. Mirc
ting trudng nay cung voi
nhitng bién phap diéu hanh
dang din, linh hoat va thin
trong s& 1a nén tang thuan lgi
cho vi¢c thyc hién muc tiéu
ting trudng tin dung ca nim
vao khodng 12%.

Thay cho 1di két

Nhu viy, qua cic nghién ciru
dmh Nugng, c6 thé thidy mdt
s6 véin dé trdi véi nhitng cam
nhdn dinh tinh:

Thi nhdt, cic doanh nghiép
kinh doanh vin hoan toan c¢é
thé chiu duge mirc 1ai sudt
cho vay 12%/nam, thim chi 1a
15%/nam.

Thit hai, 13i suat cho vay
thuc té khong phai 1a nhén
t6 quyét dinh trong viéc ra
quyét dinh vay von ctia doanh
nghiép. Doanh nghi¢p khong
mudn vay von chu yéu do
chua tim duoc dau ra phu hop.
Piéu nay ly giai tai sao tang
truong tin dung cua NHTM
tré nén kém nhay cam vai 1ai
suit cho vay.

Thir ba, NHNN Viét Nam da
co rat nhiéu nd lve va di di ing
hudng trong viéc st dung 1ul
da chinh sach tién t& nham
thic day tang truong kinh té
nhung van dam bao kiém soat
lam phat & muc an toan. I
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