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NGi Idng chinh sach tién té: Can “cay gay than”
phong ngua lam phat
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o doéi v6i phonglvién, TS. Nguyén Dic Thanh, Gidm déc V

phéng vién, TS. Nguyén Puc Thanh, Giam déc Vién nghién cuu
inhl sdch (VEPR) cho rang, véi ké hoach tang truéng tin dung 18 -

% trong na 016, can c6 cac chinh sach du phong dé én dinh thi truéng
trong truong hop lam phat tang tré lai.

TS. Nguyén Birc Thanh, Giam déc Vién nghién ctu Kinh té va Chinh sach (VEPR)
Thi trudng tién té trong quy 11/2016 kha yén ang, 6ng nhan dinh ra sao vé diéu nay?

Trong quy I, nhiéu tin hiéu cho thay NHNN da thuc hién nhiing budc di dau tién néi Idng
tién té. Theo dd, 1ai suat lién NH lién tuc gidm & cac ky han, dac biét ca 1ai suat qua dém
va 1 tuan déu co lac xudng mic xap xi 0,5%, thadp nhat trong vong hon 2 nam gan day.
L&i suat huy dong tai cdc NHTM cling cé dau hiéu ha nhiét. Khoi lugng tién té tang dang
k€. Cung tién M2 tang 8,07% so véi thai diém cubi nam 2015, cao hon nhiéu so cung ky 2
nam trudc do.

Mot tin hiéu nitra d6 la hoat dong trén thi trudng mé va kénh tin phiéu dién ra kha soi néi.
Theo so liéu cta BVSC, NHNN da thuc hién bom rong khodng 32.000 ty dong qua kénh
OMO va 25.700 ty déng qua kénh tin phi€u ra thi truong.

Vé ngoai héi, thi truong van gilr 6n dinh. So vdi thoi di€m cubi nam 2015, ty giéd chi giam
nhe khoadng 0,1%. Piéu nay gilp tao du dia cho NHNN thuc hién mua rong ngoai té nham
b6 sung phan du trir d& s dung trong nam 2015. Ching t6i cho rang, sau khi ty giad dan
di vao 6n dinh, NHNN sé thuc hién mua vao USD dé& tang du tritr ngoai hdi, cling nhu dé



phong khd nang FED tang lai suat trong ky hop thang 5. Theo bdo cdo cla Trung tam
Nghién c(ru BIDV, NHNN da mua rong khodng 7 ty USD ké tur dau nam.

Ong danh gig thé nao vé cac chinh sach diéu hanh thj truong vira qua cia NHNN?

Gan day, mot s6 chinh sach cia NHNN dua ra da cé tinh todn dén nhitng phan (ng cua thi
truong nhiéu hon. Dan cl, Thong tu 06/2016/TT-NHNN sira déi mot sé diéu khoan cla
Théng tu 36 trudc doé - da giup giam bdét stiic ép thanh khoan cho cdc NHTM. Day la cach
ti€p can hop ly, c6 16 trinh va tdm nhin. Cach lam nay sé tranh soc cho thi truong NH,
cling nhu bat dong san khi dua ra 16 trinh ré rang, déng thoi van duy tri dugc dinh hudng
cta NHNN la én dinh lai thi truong bat dong san dang cé nguy co néng Ién. NHTM van can
ki€m soat chat ché tin dung danh cho cac du an bat dong san, tuy nhién nha dau tu sé cé
thém thaoi gian dé thich &ng véi nhitng diéu chinh mai.

Sau khi Théng tu 06 dugc ban hanh, thi truong da cé nhitng phan (g tich cuc dau tién so
véi lo ngai trudc day cta Du thdo Thong tu 36. Thi truong can ho dé ban tang truéng tré
lai sau 2 quy gidam toc lién ti€p. Ngudn cung so cap tang nhanh trén ca 2 thi truong 6,8%
va 7,2% lan luot tai Ha Noi va TP. HCM.

Viéc NHNN thuc hién chinh sach tién té néi Iong can phdi cé su phéi hop ra sao, khi nguy
co lam phat tang cao trd lai nhitng thang cuéi nam da xuat hién?

Mot trong nhitng diéu can phai luu y déi véi chinh sach tién té dé la khuynh huéng mé
réng dang ngay cang ré hon. Theo toi, kha nang lam phét quay trd lai trong ntra cudi nam
la khéng thé tranh khoi, khi gid hang hda co ban trén thé gigi hoi phuc két hop véi nhiing
diéu chinh gia trong nudc. Trong khi dé, cung tién dang cé xu huéng dugc diéu chinh tang
cao, dac biét la 6 thdng dau nam. Khi dd, can phai cé giadi phap dé chu déng 6n dinh muc
lam phat. K& hoach tang trudng tin dung 18 - 20% trong nam 2016 cling c6 thé tao nguy
co mat kiém sodt lam phat nhu may nam gan day. Vi vay, khi thuc hién chinh séch tién té
néi 16ng, ching ta phai di cung vaGi cac chinh sach khac dé 6n dinh thj truong trong trudng
hop lam phat bung phat tré lai, do nhing yéu t6 bat thudng, khong thuan Igi cdng hudng
vao.

Tran trong cdm on 6ng!

Quang Nam (Thuc hién)



