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TOM TAT

Kinh té trong nuéc dang doi mdt véi nhitng khé khén chira ting c6 trong tién 16
do tac dong nghiém trong cua dai dich COVID-19 doi véi san xudt, kinh doanh, luu
théng hang héa, dich vu va doi séng nhan dan. Truée thuc trang dé sang 7/1, tai Ky
hop bdt thuwong lan thir nhat cdc dai biéu Quéc héi thao ludn vé dy thao Nghi quyét vé
chinh sdch tai khod, tién té dé hé tro Chuong trinh phuc héi va phdt trién kinh té-xa
héi (KT-XH). Bai viét da chi ré 2 nam qua véi vai tro diéu hanh chinh sdch tién té,
Ngan hang Nha mede di c¢é nhiéu chinh sich gép phan kiém sodt lam phat, on dinh
kinh té vi mé, ho tro' phuc héi va tang trwdng kinh té trién khai nhiéu gidi phdp can co
dé thdo gé khé khan cho doanh nghiép va ngwoi déan, duy tri vén cho sdn xudt, gép
phcfm thuc hién chinh sdch an sinh xa héi. Chinh sdch tien té can tié’p tuc co nhitng
dinh hwdng va gidi phdp dé hé tro chwong trinh phuc héi va phdt trién kinh té-xa hji
2022-2023.
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ABSTRACT

The domestic economy is facing unprecedented difficulties due to the severe
impact of the COVID-19 pandemic on production, business, circulation of goods and
services and people's lives. Faced with that situation, on the morning of January 7%, at
the first Extraordinary Meeting of the National Assembly, the National Assembly
deputies discussed the draft of Resolution on fiscal and monetary policies to support
the socio-economic recovery and development program. The article has pointed out
that in the past two years, with the role of monetary policy administrator, the State
Bank has had many policies to contribute to controlling inflation, stabilizing the
macro-economy, supporting economic recovery and growth, implemented many
radical solutions to remove difficulties for businesses and people, maintain capital for
production, and contribute to the implementation of social security policies. Monetary
policy should continue to have orientations and solutions to support the program of
socio-economic recovery and development 2022-2023.
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1. Nhin lai chinh sach tién t¢ hai dong cuia bién ching Delta, dugc danh
nam qua trong dai dich Covid-19 gia 1a nguy hiém nhét tir khi dai dich
Trong 2 nim qua 2020 va 2021 d6i COVID-19 xuit hién. Pt nudc phai
vOl nudc ta, dac biét nam 2021 mot ddi mat véi nhitng tht thach to lon
nim diy kho khan, thach thic do tac chua timg thdy, Pang di dan dat ca hé



thong chinh tri quyét tim tmg pho véi
cac tac dong tiéu cuc tir dai dich, nén
kinh té dd dat duoc nhitng két qua dang
ghi nhan. So véi cung ky nam 2020,
tong san pham qubc ndi GDP nam 2021
tang 2,58%, kinh té vi mé 6n dinh, lam
phat & murc thip, binh quin ca nim ting
1,84%, lam phat co ban 0,81%, thi
truong tién té, ngoai héi tiép tuc van
hanh thong sudt va 6n dinh.

Hai nam qua dai dich COVID-19 da
tac dong ti€u cuc dén nén kinh té, khién
ting truong thip, kéo lam phat giam,
Ngan hang Nha nuéc (NHNN) da chu
dong, quyét liét, chi dao hé thong céc t6
chtrc tin dung trién khai déng b0, hiéu
qua céac giai phap diéu hanh chinh sach
tién t& , phdi hop chat ché véi chinh
sach tai khoa va cac chinh sach vi mo
khac nhim bao dam kiém soat lam
phat, gop phan 6n dinh kinh t& vi mo,
dong thoi trién khai hang loat cic giai
phap hd tro, thio g& kho khin, dong
hanh véi doanh nghi€p va nguoi dan.
Diéu hanh chinh sich tién t&¢ cua
NHNN phu hop v6i xu hudng cua
nhiéu Ngan hang Trung uong trén thé
gidi, mit khac c6 nhimng dic diém riéng
phtt hop vé&i dic thu va tinh chat cap
bach cua tinh hinh trong nudc. Voi vai
tro cia mot Ngan hang Trung wong luén
coi trong su luan chuyén tién té cia toan
bo nén kinh té (tién cia ngudi dan, cua
doanh nghiép, cua to chic tin dung
“TCTD”,...), gitt cho mach mau nay
luon lvu thong, NHNN di diéu hanh
chinh sach tién t& (CSTT) chu dong, linh
hoat hd tro nén kinh té ngay tur khi dich
bénh bung phat trén co sé 02 muc ti€u
hoat dong truyén thong 1a lugng va gia.

Thir nhat, vé lwong, NHNN duy tri,
dam bao thanh khoan thi truong tién té
doi dao, cung tng du, kip thoi von cho
nén kinh té

Trong 2 nam 2020-2021, NHNN mua
vao trén 25 ty USD, tuong duong 580
nghin ty dong ma khong ap dung cic
bién phép trung hoa, cho phép toan bo
luong tién dong nay dua vao luu thong
dé kich thich ting truong kinh t& ma
khong gay ap luc Ién lam phat.

T6 chic tin dung duy tri trang thai
thanh khodn ddi dao, vuot du trit bat
budc 124 nghin ty dong, gip hon 3 lan
so voi mirc 40 nghin ty dong trong giai
doan binh thuong. Pa tao diéu kién cho
TCTD mé rong tin dung cho nén kinh
té¢. Chinh nho thanh khoan hé théng doi
dao, TCTD c6 diéu kién thuan loi ting
cuong dau tu trai phiéu Chinh phu dé hd
trg Ngan sach Nha nudc huy dong von
chi phi thdp hon nhiéu so véi mit bing
1ai suat huy dong cia TCTD dé tao
ngudn von chi phi thdp cho NSNN tra
no trai phiéu Chinh phu dén han, ciing
nhu tiép tuc vay no chi phi thap, c6
ngudn trién khai cac bién phap hd trg
nén kinh té. Hién, s6 du trai phiéu chinh
phi1 hé théng TCTD nam giit 780 nghin
ty dong chiém 42,3% tong du no trai
phiéu chinh phii toan thi truong (7,7%
du no tin dung cta nén kinh té). Néu
truong hop thanh khodn khong duogc
NHNN diéu hanh thuan loi nhu dé cap ¢
trén thi 13i sudt TPCP c6 kha ning ting
cao, dong thoi NSNN c¢6 thé khong huy
dong vén thanh coéng qua phat hanh
TPCP do hé théng TCTD khong dau tu.
Co cau lai ng cho khach hang theo cac
Thong tu s6 01/2020/TT-NHNN, ngay



13/3/2020; s6 03/2021/TT-NHNN, ngay
2/4/2021 va s6 14/2021/TT-NHNN, ngay
7/9/2021, ban chit chinh 14 duy tri thanh
khoan, kéo dai dong tién cho nguoi di
vay, theo do6 NHNN da: (i) Chi dao cac
TCTD co cau lai thoi han tra no, gitt
nguyén nhém ng cho khoang 600.000
khéch hang bi anh hudng boi dich véi du
no trén 283.000 ty dong; Lity ké gia tri
no di co ciu tr 23/1/2020 khoang
580.000 ty dong; (ii) TCTD mién, giam,
ha 13i sudt cho trén 1,94 triéu khach hang
bi anh hudng boi dich, véi du no 3,81
tridu ty dong; lity ké tir 23/01/2020 dén
cudi 22/11/2021, tong sb tién 1ai TCTD
dd mién, giam, ha cho khach hang
khoang 32.600 ty ddng; (iii) Cho vay
moi 13i sudt thap hon so véi trude dich
v6i doanh so lily ké tir 23/01/2020 dén
nay dat trén 7 triéu ty dong cho hon 1,2
triéu khach hang.

Piéu hanh tin dung hd trg nén kinh
té: Miac du ting truong kinh t& 2020-
2021 & muc thip 2-3%/nim nhung ting
truong tin dung van duoc duy tri kha,
dap ung kip thoi va téi da nhu ciu von
cho nén kinh té (2020: 12,17%; 2021:
wéc khoang 12%), dong thoi dam bao
duy tri chat luvong tin dung, kiém soat ng
xau phat sinh, tir 46 gop phan kiém soét
dugc lam phat theo muc tiéu.

Trién khai méi cac chuong trinh: (i)
02 chuong trinh cho vay tai cdp vén 1ai
sudt 0%, khong TSPB dé NHCSXH cho
vay doanh nghiép trd luong ngung viéc
cho nguoi lao dong va phuc hoéi san
xuat. Hién, chuong trinh thir 02 dang
trién khai theo Nghi quyét 68, di giai
ngan 1.331,67 ty dong tai cap von; (ii)
cho vay tai cap von lai suat 0%, khong

TSPB dé TCTD cho vay VNA tri gia
4.000 ty dong.

Thir hai, vé gid, mit bang 13i sudt da
va dang tiép tuc giam tir 2020 bét chép
rii ro vé suy giam chét luong tai san
ngdy cang gia ting, cho thiy déng gop
16n cua nganh Ngan hang trong hd tro
nén kinh té. Cu thé:

Hé théng ngan hang vao cudc tir rat
som giam mit bang 13i suat dé hd tro
nén kinh t& NHNN giam 1,5-2%/nim
1ai suat diéu hanh trong nim 2020 va
duy tri 6n dinh trong nam 2021 mic du
xu hudng 1ai suat thé gidi gia ting. Tuy
nhién, hé théng NHTM giam 1ai suat
huy dong va cho vay trong 2 nam 2020-
2021, & muc lan lugt 1,46 va
1,77%/mam; 16 TCTD cam két giam 1ai
vay nira cudi nam 2021 1a 20.613 ty
dong (dén nay da giam dwoc 15.559 ty
dong); 4 NHTMNN tiép tuc cam két
giam 13i vay, phi dich vu 4.000 ty dong.
Lai sudt cho vay binh quan cia NHTM
trong nudc ddi véi cac khoan vay méi
va cll & mic 7,6-9,3%/ndm, 13i suat cho
vay binh quan cac linh vuc uu tién la
4.3%/nam, so voi cac nudc cb didu kién
kinh té twong dong, 14i sut cho vay cua
Viét Nam kha canh tranh.

Ngoai ra, nganh Ngén hang con:
Mién, giam phi dich vy thanh toin
khoang 2.561 ty dong; Tich cuc tham
gia cong tac an sinh xa hoi, trong do
nganh da dong gép khoang 2.300 ty
ddng (750 ty cho Quy vac-xin ctia Chinh
phi); Tiép tuc trién khai nhidu chwong
trinh tin dung chinh sach hd tro nén kinh
té theo chi dao ctia Qudc hoi, Chinh phu
tir truGe dai dich: (i) Cho vay hd trg ngur



dan danh bit xa bd theo Nghi dinh
67/2014/ND-CP (cudi Quy 111/2021, tong
du no ndi va ngoai bang 1a 9.735 ty déng,
ty 16 no xdu 63,78%); (i) Chuong trinh
cho vay khuyén khich phat trién nong
nghi¢p cong nghé cao, ndng nghi¢p sach
theo Nghi quyét 30/NQ-CP ngay
07/3/2017 (doanh s& cho vay liy ké
88.591 ty dong, du no 28.043 ty dong);
(iii) Cho vay hd trg giam ton that trong
nong nghiép theo Quyét dinh
68/2013/QD-CP cta TTgCP (cubi thang
9/2021, du no trén 1.400 ty ddng); (iv)
Chuong trinh cho vay nha ¢ xa hoi theo
Nghi dinh  100/2015/ND-CP  (dén
31/10/2021, NSNN di cép 3.163 ty dong
cho NHCSXH dé cho vay, NHCSXH da
giai ngan 6.913 ty dong va du ng 6.137
ty dong.

Véi viée diéu hanh chu dong, linh
hoat CSTT nhu trén la phu hop. Tuy
nhién véi cac chinh sach hd trg dang
phu thudc qua nhidu vao CSTT, diéu
nay c6 nhiéu tiém an rui ro lam phat va
bat 6n tai chinh. N6 s& 1am suy giam
chat luong Bang can d6i tai san cua hé
thong TCTD, ng xdu gia tang, ha bac
xép hang tin nhiém qubc gia. Do vay,
can tai cAn bang vai trd ctia Chinh sach
tai khoa va CSTT dé hd tro kinh t&; Can
day manh vai tro cia CSTK; ddi véi
CSTT tir nam 2022 ¢6 thé duy tri hd tro
kinh té phuc hoi va phét trién phai can
trong voi rai ro lam phat va bat On tai
chinh, chuyén sang that chat néu lam phat
gia tang.

2. Dinh hwéng diéu hanh chinh
sach tién té hd tro chwong trinh phuc
hdi va phat trién Kinh té-Xa hoi dé
vuot qua dai dich Covid-19

2.1. Co hoi, thach thire chinh sach
tién té trong thoi gian téi

(1) Vé co héi

Pugc sy chip thuan cia NHNN,
trong nam 2021 cac NHTM, dac biét la
nhom NHTMNN duoc s dung ngudn
loi nhuan sau thué dé chia co tac bang
co phiéu, qua d6 bo sung von dicu g,
giai quyét van dé thuong truc cua cac
Ngan hang nay 1a “vén mong”. Giai
doan t&i, nham cung c6 nang lyc tai
chinh cho ca&c NHTMNN hd trg trién
khai Chuong trinh phuc hoi kinh té, ca
Tha tuéng va Chu tich Quéc hoi déu
dang dong thuan véi phuong an cho
phép giir lai 100% loi nhuan dé ting von
cho nhdm NHTMNN. Véi vai tro dan
dat trong hé théng, ngudn vén nay gidp
cac NHTMNN tiép tuc duy tri ty 18 an
toan von (CAR) theo tiéu chuan Basel 1
duoc quy dinh tai Thong tu 41/2016/TT-
NHNN ma van gép phan trién khai hiéu
qua Chuong trinh phyc hdi kinh té.

Hé théng TCTD tiép tuc day manh
chuyén doi s6, hudng toi chuyén dich co
cau thu nhap. Nhitng anh huéng cua dai
dich Covid-19 d chi ra chuyén doi s6,
thiic ¢ddy manh mé tng dung khoa hoc
cdng nghé chinh 1a chia khoa dé phat
trién kinh té trong trang thai “binh
thuong moi”. Nganh Ngan hang vai vai
tro di ddu da ung dung hang loat cac giai
phap ting cuong chuyén doi sb, hién dai
hoa hé théng thanh todn va hoat dong
ngan hang, ddy manh ap dung céc giao
dich “phi tiép xuc” qua Internet



Banking, Mobile Banking va Mobile
Money. Pay cling s€ 1a dinh huéng ma
nganh Ngan hang tiép tuc ddy manh
trong nam 2022 va nhirng nam tdi.

(2) Nhing thach thize, khé khdn

Co6 thé thay qué trinh phuc hdi kinh
té nam 2022-2023 cua Viét Nam con
kho khin, bt tric trong diéu kién dich
bénh kho Iuong. Trong khi do, rui ro
lam phéat & mtc cao do ngudn cung dut
gdy, chi phi dau vao ting cao (cudc phi
van chuyén, nguyén nhién vat liéu, chi
phi thué container...), va néu kinh té
phuc hoi s& hinh thanh dan ap luc tur
phia cau Ién lam phat.

Nhu vay, viéc xay dung va trién
khai Chwong trinh phuc hdi phat trién
kinh té - xa hoi 2022-2023 la can thiét,
tuy nhién can dam bao nguyén tic gii
vitng 6n dinh kinh té vi mo, khong chu
quan véi rui ro lam phat. Theo do, sau
hang loat cac bién phap néi long manh
mé& trong nam 2020-2021 nhu dé cap ¢
trén, diéu hanh CSTT nam 2022 can
lvu ¥ dén nhitng vin dé sau dé linh
hoat, diéu chinh khi can thiét:

Rui ro lam phéat: Lam phat nam 2021
du kién phl hop véi muc tiéu khoang
4% nhung lam phat nim 2022 ¢6 nhiéu ap
luc gia tang tir gid nguyén, nhién, vat ligu
thé gioi, chi phi van chuyén, theo d6 1a lam
phat nhap khau; kinh t& phuc héi hinh
thanh lgm phét cau kéo. IMF ciing khuyén
nghi CSTT phai that chat khi dién bién lam
phat tré nén dang lo ngali.

Rui ro ng xdu: COVID-19 tac dong
dén kha ning tra ng cua ngudi vay von,
khién no xdu gia ting (wéc tinh so bd
cia NHNN néu bao gém ca ng co cau
theo Thong tu 01 thi ng Xau cia hé

thdng TCTD c6 thé 1én dén 8%), theo
do6 cac TCTD phai tang cuong trich lap
du phong rui ro s¢€ lam gia tang chi phi,
tr d6 anh huéng 16n dén ning luc tai
chinh cua TCTD. Pay 1a “diém nghén”
ngan can TCTD c6 thé tiép tuc giam i
suit cho vay hd trg nén kinh té. Do do,
diéu hanh CSTT can than trong Véi rui
ro ng Xau, dé dam bao an toan hoat dong
cua hé théng ngan hang, gitt virng huyét
mach cua nén kinh té, duy tri luan
chuyén von trong giai doan phuc hoi
kinh té.

Cdn doi hai hoa giira loi ich nguoi
QiAi tién va nguoi vay von: 13i suat huy
dong va cho vay VND binh quan da
giam khoang 1,43-1,77%/nam trong
nam 2020-2021. LAi suat giam qué thap
c6 thé khién nguoi gui tién chuyén sang
cac kénh dau tu rai ro cao nhu BDS,
chimg khoan dé tim kiém loi tuc, tiém
an rai ro dbi véi on dinh tai chinh quéc
gia. Do d06, thoi gian toi, NHNN ciing s¢€
phai theo dBi sat dién bién cac thi
truong nay va phdi hop chat ché véi cac
B, nganh dé duy tri 6n dinh hé théng
tai chinh

2.2. Pinh huwéng diéu hanh chinh
sach tién té trong thoi gian téi

Trong thoi gian t6i, néu tién trinh
bao phu tiém vaccine tiép tuc duoc ddy
manh va mang lai hiéu qua tai céc
nuée, co thé hy vong vao sy phuc hoi
kinh té toan cau trong nim 2022. Su
phuc hdi ctia kinh té toan cau tao diéu
kién thuan loi cho phuc hoi kinh té
trong nudc. Song, di kém voi sy phuc
hdi kinh té s& 1a rui ro lam phat, xu
huong tang gid hang hdéa co ban trén
thé giéi. Gia hang hoa thé giéi dién



bién kho luwong, xu hudng ting cao,
cung voi qué trinh mé ctra nén kinh té
thic day nhu cau tiéu dung, du tu, giy
suc ép lén gia ca; Trong khi do, 16 trinh
diéu chinh gia dich vu do Nha nudc
quan 1y dang tiép tuc trién khai. Dong
thot xu hudng thu hep néi 1ong, tang 1ai
suit, that chat tién t& va su bién dong
phuc tap cta thi truong tai chinh, tién
té toan cAu. Thuong sau khi dai dich
COVID-19 két thuc, s& c6 nhiéu nén
kinh té c6 thé phai tang thué dé bu dip
thim hut NSNN ciung voi cac diéu
chinh mang tinh co cdu c¢6 kha ning tao
ra mot giai doan lam phat cao hon.

Viét Nam 1a nén kinh té c6 do mo
16n nén s€ chiu tac dong khong nho
boi nhitng xu hudng chung cua toan
cau. Do vay, viéc duy tri cac giai phap
chinh sach tién t& dé hd trg qua trinh
phuc hodi va phat trién nén kinh té 1a
can thiét, nhung khong thé chu quan
vol ap luc lam phat, doi héi cong tac
phéi hop chinh sach phai that chit ché,
nhip nhang vé liéu lugng, cach thirc
trién khai, nhat 1a CSTT va Chinh séach
tai khoa.

Cong tac diéu hanh CSTT can cén
trong voi cac rui ro tai chinh, bdo dam
an toan hoat dong cua cac TCTD.
Trong thoi gian t6i, dé hd trg chuong
trinh phuc hoi va phat trién kinh té - x4
héi vuogt qua dai dich Covid-19, dinh
huéng diéu hanh CSTT chu dong, linh
hoat, than trong, phdi hop chit ch& voi
Chinh sach tai khda va céc chinh séch
vi mé khac, nhim kiém soat lam phat,
g6p phan 6n dinh kinh té vi mo, hd trg
phuc hdi kinh té sau dai dich. Cu thé:

- biéu hanh CSTT linh hoat, duy tri
thanh khoan hé théng; ddng bd hoa cac
giai phap tién té, tin dung, thanh khoan
dé hd tro phuc hdi kinh té trén co so
theo ddi sat dién bién lam phét va thi
truong trong va ngoai nudc.

- Tiép tuc tham muu diéu hanh céng
cu tai cdp vén phu hop véi tinh hinh
hoat dong, nhu cau vén cua TCTD va
chu truong, chi dao cua Chinh phu, Thu
tuéng Chinh phu; Piéu hanh cong cu
DTBB phu hop voi dién bién kinh té,
tién té, cac bién phap diéu hanh CSTT
khéc dé thuc hién muc tiéu chinh sach
tién té.

- Biéu hanh 1ai suat ph hop véi diéu
hanh can d6i vi mo, lam phét, dién bién
thi trudng va muc tiéu CSTT tao diéu
kién dé giam chi phi von cho nguoi dan,
doanh nghiép va nén kinh té. Khuyén
khich cac TCTD tiét giam chi phi dé
tiép tuc giam I4i suat cho vay hd trg san
Xuat, kinh doanh.

- Tiép tuc theo dbi sat dién bién kinh
té vi mo, tién té trong va ngoai nudc,
dién bién ty gi4, cung ciu ngoai té dé
diéu hanh ty gia phd hop, thuc hién
dong bo cac bién phap va céng cu CSTT
nham 6n dinh ty gia va thi truong ngoai
t&, gop phan 6n dinh kinh té vi mo, kiém
soat lam phat.

- Tiép tuc diéu hanh tin dung phu
hop véi chi tiéu dinh hudng gin véi
nang cao chét lugng tin dung. Xem xét
diéu chinh chi tiéu ting truéng tin dung
d6i véi TCTD c6 dé nghi trén co so tinh
hinh hoat dong, nang luc tai chinh quan
tri, diéu hanh va kha ning mo rong tin
dung lanh manh cia trng TCTD; uu tién
d6i v6i TCTD thyc hién chi truong ciia



Chinh phu va chi dao cuia NHNN giam lai
suat cho vay nham chia sé khé khan, dong
hanh cung doanh nghi¢p, nguoi dan trudc
bbi canh tac dong tiéu cuc cua dich bénh
Covid-19.

- Chi dao cac TCTD tang truong tin

vuc san xuat, linh vuc wu tién, kiém soat
chit ché tin dung ddi véi linh vuc tiém
an rui ro; tiép tuc thuc hién cac giai phap
thao go kho khan, tao diéu kién thuin
loi trong vay von tin dung ngén hang,
g6p phan han ché tin dung den./.

dung hi¢u qua, tdp trung vao cac linh
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