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Chinh sach tién té mé rong ciua NHNN ho tro thi
truong chiung khoan
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TU thang 2/2025, Ngan hang Nha nudc Viét Nam da trién khai nhiéu bién phap

nham ha 1ai suat huy dong va cho vay, tao diéu kién cho doanh nghiép tiép can
von dé dang hon. Theo nhan dinh cla ching khoén KIS, chinh sach nay sé gép

phan duy tri da tang cda thj truong ching khodn trong thoi gian téi.

Theo ghi nhan cta ching khoan KIS, sau ky nghi Tét Nguyén dan, mot s6 ngan
hang thuong mai da tang lai suat huy dong dé thu hat tién guii do thanh khoan
cang thang. Diéu nay dan dén nguy co tang chi phi vén vay cho doanh nghiép.
Trudc tinh hinh dé, NHNN da hop véi cac té chirc tin dung va chi dao ha lai suét
huy dong vao ngay 25/2. Viéc nay budéc mot s6 ngan hang phai diéu chinh lai lai
suat, cu thé gidm tur 0.5-0.7% & céc ky han khac nhau.

Bén canh dé, NHNN ciing ban hanh van ban s6 1328/SBV-CSTT vao ngay 26/2,
van ban nay chi dao cac ngan hang duy tri 1di suat huy dong 6n dinh va gidm lai
suat cho vay. Cac ngan hang dugc yéu cau tiét gidm chi phi, ing dung cong
nghé, san sang chia sé mot phan Igi nhuan dé ha 1ai suat cho vay, qua dé ho trg
ngudi dan va doanh nghiép ti€p can von véi chi phi thap. N6i cach khac, thay vi
c6 gang gilt bién Igi nhuén cao, cac ngan hang dugc khuyén khich hy sinh mét
phan lgi nhuan dé giam 1ai suat cho vay, gép phan phuc héi san xuat kinh
doanh trong béi cdnh kinh té con nhiéu thach thuc.
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Dong thoi, NHNN cling nhan manh viéc tap trung tin dung vao linh vuc san
xuat, Iinh vuc uu tién, Iinh vuc tao ra tang trudng (tiéu dung, dau tu, xuat khau,
chuyén d6i s6...) va kiém soat chat tin dung vao linh vuc rai ro dé€ dam bao an
toan hé thong. NHNN sé tang cudng thanh tra, gidm sat viéc cadc ngan hang
thuc thi, x& ly nghiém truong hgp canh tranh 13i suat khéng lanh manh. Theo
ching khodan KIS, NHNN dang mudn tao diéu kién cho doanh nghiép vay von vdéi
1ai suat hgp ly nham thic day tang trudng, phu hop véi muc tiéu GDP nam 2025
khodng 8% ma Chinh phu dé ra.

Nhirng bién phap nay cho thay nhiing n6 luc ciia NHNN trong viéc giam mat
bang 1ai suat. Du cac bién phap nay cé mét s6 han ché nhung da to ra hiéu qua
khi 13i suat cho vay thuc té bat dau gidm & nhiéu ngadn hang thuong mai.

Bén canh cac bién phéap trén, chitng khoan KIS cling nhan thay NHNN dang st
dung nghiép vu thj trudbng maé (OMO), mot kénh diéu tiét thanh khodn ngan han,
nham cung cap thém tién cho hé théng ngan hang. Muc tiéu la khi thanh khoan
doi dao, cdc ngén hang sé khdng phai canh tranh huy dong bang 1ai suat cao, tur
dé 1ai suat huy dong gidm xuéng, kéo theo 1ai suat cho vay cling giam.




Thuc té, Chinh pht d& chi dao NHNN nd&i 1dng chinh sach tién té hon nita dé ho
trg tang trudng. Cu thé, ngay 5/3/2025, Thu tudng Chinh phd yéu cau NHNN
nghién clu gidm céc 1ai suat diéu hanh (nhu 13i suat tai cap von, 1ai suat OMO,
1ai suat cho vay qua dém...) nham ha thém |3i suat cho vay trong nén kinh té.
Dap lai chi dao nay, NHNN da c6 nhitng budc di manh mé trén thi truong tién té
tlr dau thang Ba.

Cu thé, trong tuan dau thang 3, NHNN da ding phat hanh tin phi€u (mot loai
chiing khodn ngan han dugc SBV sir dung dé hut bét tién), dong thai ha 1&i suat
tin phi€u t&r mic 4%/nam xudng con khodng 3.2%/nam. Viéc gidm lai suat tin
phiéu khién thanh khoan hé thong ngan hang tré nén doi dao tao du dia cho
viéc gidm lai suat.

Song song dé, NHNN tang cudng bom tién qua OMO véi ky han dai hon. Truéc
day, cac khodn cho vay OMO thuong chi cé ky han 7 ngay, nhung dau thang 3
vlra qua, lan dau tién sau nhiéu thang, NHNN da cho vay OMO véi ky han 28
ngay; tham chi c6 nhitng phién NHNN chao thau OMO t&i 35 ngay va 91 ngay,
day la dong thai chua ting cé k€& tir cudi nam 2022. Viéc kéo dai ky han cho vay
OMO cho thay SBV mudn ho trg thanh khoan dai han hon cho cac ngan hang,
tao ngudn von 6n dinh dé cho vay ra nén kinh té.




K&t qua cla nhitng déng thai bom thanh khodn nay da sém phat huy tac dung.
L&i suat trén thj truong lién ngan hang, noi cadc ngan hang cho vay lan nhau, da
gidam ro rét. Néu nhu cubi thang 2 1ai suat qua dém lién ngan hang con quanh
muc 4.5-5%/nam, thi dén gilra thang 3 da gidm xuéng dudi moc 4%/nam.

Theo Ching khoan KIS, viéc [ai suat ha nhiét sé mang dén nhirng tin hiéu tich
cuc cho thi truong ching khoan Viét Nam. Thong thudng, khi 1ai suat tién gui
giam, kénh gui tiét kiém ngén hang tré nén kém hap dan hon; dong tién cé xu
hudng dich chuyén sang céc kénh dau tu khac cé tiém nang sinh 16i cao hon
nhu chiing khoan hoac bat déng san.

Thuc té nay da dugc ghi nhan trong céc chu ky kinh té trudc day khi 1ai suat
gidm thudng kich thich nguoi dan rat bét tién gii dé dau tu c6 phiéu, ky vong
thu lgi cao khi thj truong di 1én. Pong thaoi, 18i suat cho vay gidm ciling gildp
doanh nghiép gidm chi phi tai chinh, cdi thién Igi nhuan, qua dé gian ti€p nang
cao dinh gid doanh nghiép. Do d6, mat bang 13i suat thap hién nay dugc xem la
bé d& quan trong dé thi truong chiing khoan tiép tuc xu hudng tang.
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