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Më ®Çu 
 

1. TÝnh cÊp thiÕt cña ®Ò tµi 

Trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, l·i suÊt lµ mét lo¹i gi¸ rÊt nh¹y c¶m vµ lµ mét biÕn 

sè trung t©m, lu«n ®−îc theo dâi mét c¸ch chÆt chÏ. C¸c nhµ kinh tÕ cho r»ng, sù dao 

®éng cña l·i suÊt ¶nh h−ëng trùc tiÕp tíi thu nhËp quèc d©n, tíi quyÕt ®Þnh tiÕt kiÖm 

vµ ®Çu t− cña c¸c c¸ nh©n vµ doanh nghiÖp, tíi tû gi¸ hèi ®o¸i, do ®ã, tíi c¸n c©n 

th−¬ng m¹i. ChÝnh v× vËy, viÖc ho¹ch ®Þnh vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt ®Ó kiÓm so¸t 

l·i suÊt, tõ ®ã thùc hiÖn cã hiÖu qu¶ c¸c môc tiªu trong nÒn kinh tÕ cã ý nghÜa ®Æc biÖt 

quan träng. Thùc tÕ cho thÊy, mét chÝnh s¸ch l·i suÊt ®óng ®¾n sÏ cã t¸c ®éng tÝch cùc 

tíi viÖc ®¹t ®−îc c¸c môc tiªu kinh tÕ, ng−îc l¹i, khi chÝnh s¸ch l·i suÊt kh«ng phï 

hîp sÏ lµm trÇm träng thªm t×nh tr¹ng cña nÒn kinh tÕ. 

Tr−íc ®æi míi kinh tÕ, nÒn kinh tÕ ViÖt Nam ho¹t ®éng theo c¬ chÕ kinh tÕ kÕ 

ho¹ch ho¸ tËp trung. Trong nÒn kinh tÕ Êy, l·i suÊt kh«ng ®−îc coi lµ biÕn sè kinh tÕ 

thùc sù, nã kh«ng cã ®−îc vai trß ®Ých thùc cña mét biÕn sè trung t©m trong ho¹t 

®éng kinh tÕ. Tõ n¨m 1986, ViÖt Nam tiÕn hµnh ®æi míi kinh tÕ, ®· chuyÓn dÇn nÒn 

kinh tÕ sang ho¹t ®éng theo c¬ chÕ thÞ tr−êng cã sù ®iÒu tiÕt cña Nhµ n−íc. Cïng víi 

viÖc h×nh thµnh vµ ph¸t triÓn nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ®Þnh h−íng x· héi chñ nghÜa, 

chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam ®· tõng b−íc ®−îc ®æi míi theo h−íng tù do hãa vµ 

®· ph¸t huy ®−îc t¸c dông trong nÒn kinh tÕ míi. Tuy nhiªn, qu¸ tr×nh tù do hãa l·i 

suÊt ch−a hoµn thµnh, viÖc ®iÒu hµnh l·i suÊt cßn nhiÒu bÊt cËp khiÕn cho l·i suÊt 

ch−a cã ®−îc nh÷ng vai trß nh− vèn cã cña nã trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ë ViÖt 

Nam. §iÒu ®ã cho thÊy sù cÇn thiÕt cña viÖc tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt 

trong giai ®o¹n ph¸t triÓn míi cña ViÖt Nam: giai ®o¹n ®Èy m¹nh ®æi míi kinh tÕ vµ 

chñ ®éng, tÝch cùc héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ. Trªn ý nghÜa Êy, t¸c gi¶ chän ®Ò 

tµi:”ChÝnh s¸ch l∙i suÊt trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ë ViÖt Nam” lµm ®Ò tµi 

luËn ¸n tiÕn sÜ cña m×nh. 

2. T×nh h×nh nghiªn cøu  

 ChÝnh s¸ch l·i suÊt lu«n lµ vÊn ®Ò mang tÝnh thêi sù cao do l·i suÊt lµ biÕn sè 

trung t©m vµ nh¹y c¶m trong nÒn kinh tÕ. V× vËy, nã ®· thu hót sù quan t©m nghiªn 

cøu cña nhiÒu nhµ khoa häc trong vµ ngoµi n−íc. Nh÷ng kÕt qu¶ nghiªn cøu vÒ l·i 

suÊt cña C¸c M¸c, J. M.Keynes, M. Friedman, F. S. Miskin…vµ nh÷ng kinh nghiÖm 
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thùc tiÔn ë c¸c quèc gia ®· cung cÊp c¬ së lý luËn vµ thùc tiÔn cho viÖc x©y dùng vµ 

®iÒu hµnh chÝnh s¸ch l·i suÊt trong nÒn kinh tÕ c¸c quèc gia.  

 ë ViÖt Nam, ®· cã mét sè cuèn s¸ch, nhiÒu tham luËn trong c¸c héi th¶o khoa 

häc, mét sè bµi b¸o vµ t¹p chÝ cña c¸c t¸c gi¶ (Lª V¨n T−, Lª Vinh Danh, NguyÔn 

§×nh Tµi, NguyÔn §¾c H−ng, Hoµng Xu©n QuÕ, Lª TuÊn NghÜa, T« Kim Ngäc…); 

luËn ¸n cña c¸c t¸c gi¶ §inh Xu©n H¹ng, Vò V¨n Long, NguyÔn Xu©n LuËt ®· nghiªn 

cøu vÒ nh÷ng khÝa c¹nh kh¸c nhau, trªn nh÷ng gi¸c ®é kh¸c nhau cña chÝnh s¸ch l·i 

suÊt trong nÒn kinh tÕ ViÖt Nam. Tuy nhiªn, ch−a cã mét c«ng tr×nh nµo nghiªn cøu 

vÒ chÝnh s¸ch l·i suÊt g¾n liÒn víi qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt Nam mét c¸ch hÖ 

thèng vµ toµn diÖn theo c¸ch tiÕp cËn kinh tÕ chÝnh trÞ.   

3. Môc ®Ých nghiªn cøu cña ®Ò tµi   

 1/ Ph©n tÝch c¬ së lý luËn vµ thùc tiÔn cña chÝnh s¸ch l·i suÊt trong nÒn kinh tÕ 

thÞ tr−êng. 

 2/ Tæng kÕt, ®¸nh gi¸ vÒ chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam nh»m ph¸t hiÖn ra 

nh÷ng vÊn ®Ò bÊt cËp trong chÝnh s¸ch l·i suÊt giai ®o¹n 1986- 2005. 

3/ §−a ra nh÷ng quan ®iÓm ®Þnh h−íng vµ gi¶i ph¸p cho viÖc hoµn thiÖn chÝnh 

s¸ch l·i suÊt trong giai ®o¹n tÝch cùc, chñ ®éng héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ ë ViÖt Nam. 

4. §èi t−îng vµ ph¹m vi nghiªn cøu cña ®Ò tµi  

§èi t−îng nghiªn cøu cña luËn ¸n lµ chÝnh s¸ch l·i suÊt, ®−îc tiÕp cËn d−íi gãc 

®é kinh tÕ chÝnh trÞ häc. 

Ph¹m vi cña luËn ¸n giíi h¹n chñ yÕu ë viÖc nghiªn cøu chÝnh s¸ch l·i suÊt 

trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ë ViÖt Nam (tõ n¨m 1986 – 2005). 

5. Ph−¬ng ph¸p nghiªn cøu ®Ò tµi 

 LuËn ¸n tiÕp cËn vÊn ®Ò tõ quan ®iÓm kinh tÕ thÞ tr−êng vÒ l·i suÊt vµ chÝnh 

s¸ch l·i suÊt, g¾n viÖc nghiªn cøu ®Ò tµi víi ®−êng lèi chÝnh s¸ch cña §¶ng vµ Nhµ 

n−íc trong khung c¶nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt Nam.  

 Trong qu¸ tr×nh thùc hiÖn ®Ò tµi, luËn ¸n sö dông nh÷ng ph−¬ng ph¸p chung 

trong nghiªn cøu kinh tÕ chÝnh trÞ vµ kinh tÕ häc: lÊy ph−¬ng ph¸p cña chñ nghÜa duy 

vËt biÖn chøng vµ chñ nghÜa duy vËt lÞch sö lµm ph−¬ng ph¸p luËn c¬ b¶n, sö dông 

ph−¬ng ph¸p trõu t−îng ho¸ khoa häc. LuËn ¸n sö dông c¸c ph−¬ng ph¸p ph©n tÝch - 



 

 

3

tæng hîp; ph−¬ng ph¸p l«gic kÕt hîp víi lÞch sö, ph−¬ng ph¸p so s¸nh, ph−¬ng ph¸p 

thèng kª ®Ó thùc hiÖn ®Ò tµi nghiªn cøu. 

LuËn ¸n sö dông c¸c c«ng cô ph©n tÝch kinh tÕ nh−: sè liÖu vµ chØ sè, biÓu ®å, 

®å thÞ, m« h×nh kinh tÕ… trong viÖc ph©n tÝch vµ thÓ hiÖn néi dung ®Ò tµi.  

6. §ãng gãp míi cña luËn ¸n 

 LuËn ¸n cã mét sè ®ãng gãp sau: 

 1/ LuËn ¸n ®−a ra c¸ch tiÕp cËn míi vÒ viÖc nghiªn cøu chÝnh s¸ch l·i suÊt cña 

ViÖt Nam: ®i tõ quan ®iÓm kinh tÕ thÞ tr−êng vµ ®Æt viÖc nghiªn cøu trong khung c¶nh 

cña qu¸ tr×nh x©y dùng vµ hoµn thiÖn thÓ chÕ kinh tÕ thÞ tr−êng ë ViÖt Nam. 

2/ Lµm râ thªm c¬ së lý luËn vµ thùc tiÔn cña chÝnh s¸ch l·i trong nÒn kinh tÕ 

thÞ tr−êng, ®Æc biÖt trong c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi tõ kÕ ho¹ch ho¸ tËp trung sang 

kinh tÕ thÞ tr−êng. 

3/ Tæng kÕt, ®¸nh gi¸ nh÷ng ®æi míi trong chÝnh s¸ch l·i suÊt g¾n liÒn víi chñ 

tr−¬ng, ®−êng lèi cña §¶ng, chÝnh s¸ch cña Nhµ n−íc vÒ ®æi míi kinh tÕ vµ t¸c ®éng 

cña nã tíi qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt Nam. 

4/ Lµm râ nh÷ng ®Þnh h−íng vµ ®−a ra mét sè gi¶i ph¸p nh»m tiÕp tôc hoµn 

thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt, g¾n víi ®−êng lèi, chÝnh s¸ch cña §¶ng vµ Nhµ n−íc trong 

giai ®o¹n tÝch cùc, chñ ®éng héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ cña ViÖt Nam.  

7. KÕt cÊu luËn ¸n 

Ngoµi lêi më ®Çu, kÕt luËn, danh môc c¸c tµi liÖu tham kh¶o vµ c¸c phô lôc, 

luËn ¸n gåm 3 ch−¬ng: 

- Ch−¬ng 1: C¬ së lý luËn vµ thùc tiÔn cña chÝnh s¸ch l·i suÊt trong nÒn kinh tÕ 

thÞ tr−êng. 

- Ch−¬ng 2: Nh÷ng ®æi míi vµ t¸c ®éng cña chÝnh s¸ch l·i suÊt trong qu¸ tr×nh 

®æi míi kinh tÕ ë ViÖt Nam. 

- Ch−¬ng 3: §Þnh h−íng vµ gi¶i ph¸p tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt 

trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ViÖt Nam. 
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 néi dung 

Ch−¬ng 1. C¬ së lý luËn vμ thùc tiÔn cña chÝnh s¸ch l∙i suÊt  

trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng  

1.1. l∙i suÊt trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng  

1.1.1 L·i suÊt vµ c¬ chÕ h×nh thµnh l·i suÊt  

Theo quan ®iÓm kinh tÕ thÞ tr−êng, l·i suÊt lµ gi¸ c¶ cña quyÒn ®−îc sö dông 

vèn vay, hay lµ gi¸ c¶ cña hµng hãa vèn trªn thÞ tr−êng. LuËn ¸n tr×nh bµy hai c¸ch 

gi¶i thÝch vÒ c¬ chÕ h×nh thµnh vµ vËn ®éng cña l·i suÊt trªn thÞ tr−êng: khu«n mÉu 

tiÒn vay vµ khu«n mÉu −a thÝch tiÒn mÆt. ViÖc quan niÖm l·i suÊt lµ mét lo¹i gi¸ cã ý 

nghÜa ®Æc biÖt quan träng, v× khi ®ã l·i suÊt lµ mét biÕn sè ®−îc quyÕt ®Þnh chñ yÕu 

bëi quan hÖ cung - cÇu vèn trªn thÞ tr−êng vµ lu«n thay ®æi theo nh÷ng biÕn ®éng cña 

thÞ tr−êng; c¬ chÕ h×nh thµnh vµ vËn ®éng cña l·i suÊt chÞu sù chi phèi cña c¸c quy 

luËt thÞ tr−êng. §iÒu ®ã còng hµm ý r»ng: viÖc cè ®Þnh l·i suÊt ë mét møc nµo ®ã, 

hoÆc mét sù can thiÖp qu¸ s©u vµo l·i suÊt ®Òu sÏ lµm mÐo mã biÕn sè nµy. 

1.1.2 Vai trß cña l·i suÊt  

       LuËn ¸n kh¸i qu¸t c¸c vai trß c¬ b¶n cña l·i suÊt: 

1/ L·i suÊt lµ c¨n cø ph©n bæ c¸c nguån lùc kinh tÕ;  

2/ L·i suÊt lµ c«ng cô æn ®Þnh kinh tÕ vÜ m«;  

3/ L·i suÊt lµ nh©n tè t¨ng tr−ëng kinh tÕ; 

4/ L·i suÊt cã ¶nh h−ëng tíi t×nh tr¹ng cña khu vùc tµi chÝnh trung gian. 

Trong thùc tÕ, Ng©n hµng Trung −¬ng c¸c n−íc ®· coi l·i suÊt võa lµ môc tiªu 

trung gian, võa lµ mét bé phËn cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ quèc gia, ®−îc sö dông nh»m 

thùc hiÖn c¸c môc tiªu cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ. 

 LuËn ¸n chØ ra: l·i suÊt chØ cã ®−îc c¸c vai trß trªn khi héi ®ñ c¸c ®iÒu kiÖn sau ®©y: 

1/ ThÞ tr−êng tÝn dông ph¶i thèng nhÊt vµ mang tÝnh c¹nh tranh cao ®Ó l·i suÊt 

thùc sù lµ l·i suÊt thÞ tr−êng. 

2/ C¸c chñ thÓ kinh tÕ, ®Æc biÖt lµ doanh nghiÖp vµ ng©n hµng ph¶i ho¹t ®éng 

theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng ®Ó c¸c chñ thÓ nµy trë nªn nh¹y c¶m víi sù thay ®æi 

cña l·i suÊt. 
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3/ Ng©n hµng Trung −¬ng ph¶i lµ mét c¬ quan qu¶n lý Nhµ n−íc thùc sù ®Ó cã 

®ñ n¨ng lùc ®iÒu hµnh chÝnh s¸ch tiÒn tÖ nãi chung, chÝnh s¸ch l·i suÊt nãi riªng mét 

c¸ch hiÖu qu¶. 

4/ Nhµ n−íc chØ can thiÖp vµo ho¹t ®éng kinh tÕ khi cã thÊt b¹i thÞ tr−êng. 

§iÒu ®ã ®· lý gi¶i thùc tÕ trong c¸c nÒn kinh tÕ ®ang ph¸t triÓn vµ chuyÓn ®æi 

lµ: khi nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ®ang cßn trong qu¸ tr×nh h×nh thµnh vµ hoµn thiÖn th× l·i 

suÊt ch−a thùc sù lµ l·i suÊt thÞ tr−êng, nã ch−a thÓ cã ®−îc nh÷ng vai trß nh− vèn cã.  

1.2 chÝnh s¸ch l∙i suÊt trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng  

 1.2.1 Môc tiªu vµ c«ng cô cña chÝnh s¸ch l·i suÊt  

ChÝnh s¸ch l·i suÊt lµ mét bé phËn cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ, do vËy, môc tiªu cña 

chÝnh s¸ch l·i suÊt còng lµ môc tiªu cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ, ®ã lµ: kiÓm so¸t l·i suÊt 

nh»m t¨ng tr−ëng kinh tÕ, æn ®Þnh gi¸ c¶ vµ æn ®Þnh thÞ tr−êng tµi chÝnh.  

§Ó thùc hiÖn c¸c môc tiªu trªn, c¸c quèc gia cã thÓ sö dông c¸c c«ng cô ®iÒu 

tiÕt trùc tiÕp hoÆc c¸c c«ng cô ®iÒu tiÕt gi¸n tiÕp ®Ó ¶nh h−ëng tíi l·i suÊt. C¸c c«ng 

cô ®iÒu tiÕt trùc tiÕp lµ hÖ thèng nh÷ng qui ®Þnh cña Nhµ n−íc (hay cña Ng©n hµng 

Trung −¬ng) vÒ c¸c møc l·i suÊt tiÒn göi vµ l·i suÊt cho vay, hoÆc “sµn”, “trÇn” l·i 

suÊt, khung l·i suÊt… C¸c c«ng cô ®iÒu tiÕt gi¸n tiÕp l·i suÊt chñ yÕu gåm: nghiÖp vô 

thÞ tr−êng më, l·i suÊt t¸i cÊp vèn vµ l·i suÊt t¸i chiÕt khÊu.  

 1.2.2 C¸c nh©n tè ¶nh h−ëng tíi chÝnh s¸ch l·i suÊt  

ViÖc ho¹ch ®Þnh vµ hiÖu lùc cña chÝnh s¸ch l·i suÊt phô thuéc vµo nhiÒu nh©n 

tè kh¸c nhau nh−: tr×nh ®é ph¸t triÓn cña nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, môc tiªu chiÕn l−îc 

vÒ kinh tÕ- x· héi cña mét quèc gia, møc ®é héi nhËp cña nÒn kinh tÕ vµ møc ®é ®éc 

lËp víi ChÝnh phñ cña Ng©n hµng Trung −¬ng trong viÖc ®iÒu hµnh chÝnh s¸ch tiÒn tÖ. 

Kh¸i qu¸t nh÷ng nguyªn lý c¬ b¶n vÒ chÝnh s¸ch l·i suÊt, luËn ¸n kh¼ng ®Þnh:  

Mét lµ, chÝnh s¸ch l·i suÊt trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ph¶i lµ chÝnh s¸ch l·i 

suÊt ®−îc x©y dùng theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng.  

Hai lµ, c¸c nÒn kinh tÕ ®ang trong qu¸ tr×nh x©y dùng vµ ph¸t triÓn kinh tÕ thÞ 

tr−êng, l·i suÊt ch−a ph¶i lµ l·i suÊt thÞ tr−êng, m«i tr−êng thÞ tr−êng ch−a hoµn h¶o, 

n¨ng lùc ®iÒu hµnh chÝnh s¸ch tiÒn tÖ cña Ng©n hµng Trung −¬ng cßn h¹n chÕ… th× 

viÖc ho¹ch ®Þnh chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng cßn nhiÒu khã kh¨n 

vµ hiÖu lùc cña chÝnh s¸ch ch−a cao. 
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1.3 ChÝnh s¸ch l∙i suÊt trong c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi tõ kÕ ho¹ch 

ho¸ tËp trung sang nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng vμ kinh nghiÖm ®èi víi 

ViÖt Nam  

1.3.1 §Æc ®iÓm cña c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi  

LuËn ¸n ®i tõ viÖc kh¸i qu¸t nh÷ng ®Æc ®iÓm cña c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi ®Ó 

nghiªn cøu viÖc x©y dùng vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt trong c¸c nÒn kinh tÕ nµy, ®ã lµ: 

1/ ThÓ chÕ thÞ tr−êng ®ang trong qu¸ tr×nh x©y dùng nªn ch−a hoµn thiÖn, c¸c 

chñ thÓ trong nÒn kinh tÕ ho¹t ®éng ch−a v× môc tiªu tèi ®a hãa lîi nhuËn.  

2/ HÖ thèng tµi chÝnh ch−a ph¸t triÓn.  

3/ Sù can thiÖp cña Nhµ n−íc vµo c¸c ho¹t ®éng kinh tÕ cßn kh¸ lín.  

Tõ ®ã luËn ¸n chØ ra: do nh÷ng ®Æc ®iÓm cña nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi mµ viÖc x©y 

dùng vµ hoµn thiÖn hÖ thèng c«ng cô kinh tÕ vÜ m«, trong ®ã cã chÝnh s¸ch l·i suÊt 

theo h−íng thÞ tr−êng lµ qu¸ tr×nh kh«ng thÓ diÔn ra mét c¸ch nhanh chãng vµ hiÖu 

lùc cña chÝnh s¸ch cßn thÊp.  

1.3.2 ChÝnh s¸ch l·i suÊt trong c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi 

Nghiªn cøu chÝnh s¸ch l·i suÊt trong c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi, ®Æc biÖt cña 

Trung Quèc (®−îc coi lµ quèc gia ®· thµnh c«ng trong chuyÓn ®æi nÒn kinh tÕ tõ kÕ 

ho¹ch ho¸ tËp trung sang kinh tÕ thÞ tr−êng), luËn ¸n cho thÊy: khi nÒn kinh tÕ ®· ®Þnh 

h−íng thÞ tr−êng mét c¸ch râ rÖt th× l·i suÊt ®· tõng b−íc trë thµnh mét trong nh÷ng 

c«ng cô ®iÒu hµnh kinh tÕ hiÖu qu¶ trong c¸c quèc gia nµy. 

B−íc ®Çu tiªn trong nh÷ng c¶i c¸ch chÝnh s¸ch l·i suÊt ë c¸c nÒn kinh tÕ 

chuyÓn ®æi lµ nh÷ng nç lùc thùc hiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc d−¬ng, xö lý nh÷ng bÊt 

hîp lý gi÷a l·i suÊt ng¾n h¹n víi l·i suÊt dµi h¹n, xãa bá sù ph©n biÖt vÒ l·i suÊt gi÷a 

c¸c khu vùc cña nÒn kinh tÕ, ®Æc biÖt lµ t¸ch l·i suÊt cho vay chÝnh s¸ch ra khái ho¹t 

®éng cho vay th−¬ng m¹i. Theo ®uæi chÝnh s¸ch l·i suÊt tù do hãa, c¸c nÒn kinh tÕ 

chuyÓn ®æi ®· thùc hiÖn mét c¸ch thËn träng, ®−îc tiÕn hµnh theo nhiÒu b−íc. Qu¸ 

tr×nh nµy diÔn ra ë c¸c n−íc kh«ng gièng nhau, song ®iÓm chung lµ ®Òu thùc hiÖn níi 

láng dÇn sù kiÓm so¸t trùc tiÕp cña Ng©n hµng Trung −¬ng ®èi víi l·i suÊt, ®−a dÇn 

c¸c yÕu tè thÞ tr−êng vµo viÖc x¸c ®Þnh l·i suÊt, ®Õn khi nÒn kinh tÕ ®· cã ®−îc mét hÖ 

thèng gi¸m s¸t chÆt chÏ míi th¶ næi hoµn toµn l·i suÊt.  
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1.3.3 Bµi häc kinh nghiÖm ®èi víi ViÖt Nam 

Tõ viÖc nghiªn cøu chÝnh s¸ch l·i suÊt trong c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi, ®Æc 

biÖt lµ viÖc nghiªn cøu qu¸ tr×nh x©y dùng vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c 

nguyªn t¾c thÞ tr−êng cña Trung Quèc, luËn ¸n ®−a ra mét sè bµi häc kinh nghiÖm, ®ã 

lµ nh÷ng gîi ý rÊt quan träng cho ViÖt Nam: 

1/ Ph¶i cã sù ®æi míi trong nhËn thøc vÒ l·i suÊt vµ chÝnh s¸ch l·i suÊt. 

 2/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt theo h−íng thÞ tr−êng ph¶i ®−îc x©y dùng theo lé tr×nh 

c¶i c¸ch kinh tÕ vµ phï hîp víi sù ph¸t triÓn cña khu vùc tµi chÝnh.  

3/ Sù cÇn thiÕt cña viÖc x¸c ®Þnh râ rµng môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt.  

4/ CÇn hoµn thiÖn c¸c c«ng cô ®iÒu hµnh gi¸n tiÕp l·i suÊt vµ thiÕt lËp ®−îc c¬ 

chÕ kiÓm so¸t hiÖu qu¶ l·i suÊt thÞ tr−êng.  

5/ Ph¸t triÓn thÞ tr−êng tiÒn tÖ vµ c¶i c¸ch m¹nh mÏ Ng©n hµng Trung −¬ng.  

* Tãm t¾t ch−¬ng 1: 

1/ Trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, l·i suÊt lµ gi¸ c¶ cña hµng hãa vèn. ViÖc kh¼ng 

®Þnh l·i suÊt lµ mét lo¹i gi¸ cã ý nghÜa ®Æc biÖt quan träng v× khi ®ã l·i suÊt lµ biÕn sè 

chñ yÕu do thÞ tr−êng quyÕt ®Þnh vµ nã sÏ biÕn ®æi theo nh÷ng biÕn ®éng cña thÞ 

tr−êng, c¬ chÕ h×nh thµnh vµ vËn ®éng cña l·i suÊt chÞu sù chi phèi cña c¸c qui luËt thÞ 

tr−êng. Khi ®ã, l·i suÊt míi ph¶n ¸nh chÝnh x¸c møc ®é khan hiÕm vèn vµ trë thµnh 

c«ng cô ®iÒu tiÕt kinh tÕ hiÖu qu¶. 

 2/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt lµ mét bé phËn cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ quèc gia, ®−îc sö 

dông ®Ó thùc hiÖn môc tiªu cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ. Trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, c¸c 

quèc gia th−êng sö dông c¸c c«ng cô gi¸n tiÕp cña chÝnh s¸ch l·i suÊt t¸c ®éng tíi 

cung– cÇu tiÒn, do ®ã tíi l·i suÊt. Tuy nhiªn, viÖc ho¹ch ®Þnh vµ hiÖu lùc cña chÝnh 

s¸ch l·i suÊt phô thuéc vµo nhiÒu nh©n tè nh−: tr×nh ®é ph¸t triÓn cña thÞ tr−êng, t×nh 

tr¹ng cña hÖ thèng tµi chÝnh, møc ®é ®éc lËp cña Ng©n hµng Trung −¬ng vµ møc ®é 

héi nhËp  quèc tÕ cña nÒn kinh tÕ. 

 3/ Trong c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi tõ kÕ ho¹ch ho¸ tËp trung sang nÒn kinh tÕ 

thÞ tr−êng, chÝnh s¸ch l·i suÊt lu«n ®−îc ®iÒu chØnh theo h−íng t¨ng c−êng c¸c 

nguyªn t¾c thÞ tr−êng trong x¸c ®Þnh vµ ®iÒu hµnh l·i suÊt. Kinh nghiÖm cña c¸c nÒn 

kinh tÕ nµy, ®Æc biÖt lµ kinh nghiÖm cña Trung Quèc lµ nh÷ng gîi ý quan träng ®èi 

víi viÖc x©y dùng vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng cña 

ViÖt Nam. 
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Ch−¬ng 2 

 Nh÷ng ®æi míi vμ t¸c ®éng cña chÝnh s¸ch l∙i suÊt 

trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt Nam 

2.1 ChÝnh s¸ch l∙i suÊt cña ViÖt Nam tr−íc ®æi míi kinh tÕ  

2.1.1 §Æc ®iÓm cña chÝnh s¸ch l·i suÊt ViÖt Nam tr−íc ®æi míi kinh tÕ 

 Tr−íc ®æi míi kinh tÕ ë ViÖt Nam, l·i suÊt kh«ng ®−îc coi lµ mét lo¹i gi¸ c¶ 

mµ chØ lµ mét c«ng cô ®−îc¸mö dông ®Ó ph©n phèi l¹i thu nhËp quèc d©n, ph©n phèi 

l¹i gi¸ trÞ s¶n phÈm thÆng d− trong x· héi. Tõ quan niÖm ®ã, chÝnh s¸ch l·i suÊt ®−îc 

x©y dùng theo nguyªn lý kÕ ho¹ch hãa tËp trung, trong ®ã Nhµ n−íc can thiÖp trùc 

tiÕp vµo l·i suÊt tiÒn göi vµ l·i suÊt cho vay cña tæ chøc tÝn dông. LuËn ¸n ®· kh¸i qu¸t 

nh÷ng ®Æc ®iÓm cña chÝnh s¸ch l·i suÊt tr−íc ®æi míi kinh tÕ, ®ã lµ: 

1/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt thùc ©m vµ thÊp (xem b¶ng 2.1). 

B¶ng 2.1: BiÓu l·i suÊt tiÕt kiÖm vµ tû lÖ l¹m ph¸t  
§¬n vÞ:%/n¨m 

 
N¨m L·i suÊt tiÕt kiÖm  Tû lÖ l¹m ph¸t  L·i suÊt thùc 

1983 

1984 

1985 

14,0 – 20,0 

24,0 – 30,0 

24,0 – 36,0 

49,0 

64,0 

91,6 

- 29,0 ®Õn - 25,0 

- 40,0 ®Õn - 34,0 

- 67,6 ®Õn - 55,6 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam (1991), Th«ng tin chuyªn ®Ò tËp 1[45] 

2/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt thÓ hiÖn sù ph©n biÖt ®èi xö gi÷a nh÷ng ®èi t−îng vµ 

nh÷ng lo¹i tÝn dông kh¸c nhau. 

3/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt mang nÆng tÝnh quan liªu, bao cÊp. 

2.1.2 HËu qu¶ cña chÝnh s¸ch l·i suÊt tr−íc ®æi míi kinh tÕ  

LuËn ¸n ph©n tÝch nh÷ng hËu qu¶ cña chÝnh s¸ch l·i suÊt theo nguyªn lý kÕ 

ho¹ch ho¸ tËp trung trong thêi kú tr−íc ®æi míi kinh tÕ cña ViÖt Nam, ®ã lµ: 

1/ L·i suÊt thùc ©m ®−îc duy tr× trong thêi gian dµi ®· lµm triÖt tiªu nguån tiÕt 

kiÖm vµ g©y nªn nhiÒu bÊt hîp lý.   

2/ L·i suÊt thÊp ®· lµm suy yÕu c¸c doanh nghiÖp ®−îc vay vèn.  

3/ L·i suÊt thùc ©m khiÕn ng©n hµng bÞ thua lç.  

4/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt lµm gia t¨ng l¹m ph¸t.  
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LuËn ¸n chØ ra: hËu qu¶ tÊt yÕu cña viÖc duy tr× c¬ chÕ kinh tÕ kÕ ho¹ch hãa tËp 

trung vµ sù mÐo mã trong c¸c chÝnh s¸ch kinh tÕ, trong ®ã cã chÝnh s¸ch l·i suÊt ®· 

dÉn ®Õn nÒn kinh tÕ ViÖt Nam r¬i vµo t×nh tr¹ng khñng ho¶ng nghiªm träng giai ®o¹n 

1976- 1985. Do vËy, viÖc ®o¹n tuyÖt víi c¬ chÕ kinh tÕ nµy, chuyÓn nÒn kinh tÕ sang 

ho¹t ®éng theo c¬ chÕ thÞ tr−êng lµ tÊt yÕu ë ViÖt Nam. ViÖt Nam coi viÖc ph¸t triÓn 

kinh tÕ thÞ tr−êng lµ con ®−êng thùc hiÖn môc tiªu kinh tÕ- x· héi cña ®Êt n−íc. Quan 

®iÓm ®æi míi cña §¹i héi VI lµ: nÒn kinh tÕ chuyÓn sang ho¹t ®éng theo c¬ chÕ thÞ 

tr−êng ph¶i ®−îc qu¶n lý chñ yÕu b»ng c¸c ph−¬ng ph¸p kinh tÕ, trong ®ã chÝnh s¸ch 

tµi chÝnh- tiÒn tÖ cã vai trß träng yÕu trong viÖc chuyÓn c¸c ho¹t ®éng kinh tÕ sang 

h¹ch to¸n kinh doanh, chèng l¹m ph¸t, æn ®Þnh søc mua cña ®ång tiÒn, l·i suÊt vµ tû 

gi¸ ®−îc coi lµ nh÷ng c«ng cô ®iÒu hµnh kinh tÕ quan träng. Do vËy, cÇn ph¶i ®æi míi 

trong x©y dùng vµ ®iÒu hµnh chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng cho 

phï hîp víi qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt Nam.  

2.2 Nh÷ng ®æi míi chÝnh s¸ch l∙i suÊt trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh 

tÕ ë ViÖt Nam 

  LuËn ¸n tæng kÕt vÒ qu¸ tr×nh ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt ë ViÖt Nam g¾n víi 

chñ tr−¬ng, ®−êng lèi cña §¶ng vµ chÝnh s¸ch cña Nhµ n−íc, víi khung c¶nh ®æi míi 

kinh tÕ, ®Æc biÖt lµ ®æi míi hÖ thèng tµi chÝnh. N»m sau qu¸ tr×nh ®æi míi chÝnh s¸ch 

l·i suÊt ë ViÖt Nam lµ qu¸ tr×nh hoµn thiÖn dÇn c¸c cÊu tróc thÓ chÕ thÞ tr−êng. V× thÕ, 

tiÕn tr×nh ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt còng lµ tiÕn tr×nh tõng b−íc tù do ho¸ l·i suÊt. 

ChÝnh s¸ch l·i suÊt ViÖt Nam ®· ®−îc ®æi míi víi nh÷ng b−íc ®i thËn träng theo 

h−íng kh¾c phôc dÇn nh÷ng bÊt hîp lý trong chÝnh s¸ch l·i suÊt hiÖn hµnh vµ h−íng 

tíi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng. 

 2.2.1 ChuyÓn tõ chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc ©m sang chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc d−¬ng 

     B¶ng 2.5: DiÔn biÕn cña l·i suÊt tõ n¨m 1991- 1995 (§¬n vÞ: %/n¨m) 

N¨m L¹m ph¸t LSTK LSCV LSCV thùc LSTK thùc 
1991 
1992 
1993 
1994 
1995 

67,60 
17,60 
  5,20 
14,40 
12,70 

48,00 
24,00 
20,40 
15,60 
16,80 

42,00 
32,40 
25,20 
19,20 
20,40 

- 25,60 
   14,80 
   20,00 
     4,80 
     7,70 

- 19,60 
     6,40 
   15,20 
     1,20 
     4,10 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam, B¸o c¸o th−êng niªn n¨m 1991, 

1992, 1993, 1994, 1995 [46] 
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 Thùc hiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc d−¬ng lµ kh©u ®Çu tiªn trong ®æi míi chÝnh 

s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam. §éng th¸i nµy thÓ hiÖn nhËn thøc míi vÒ l·i suÊt vµ vai 

trß cña biÕn sè nµy trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ë ViÖt Nam. Qu¸ tr×nh thùc hiÖn chÝnh 

s¸ch l·i suÊt nµy ®−îc luËn ¸n tr×nh bµy mét c¸ch kh¸i qu¸t: b¾t ®Çu tõ n¨m 1989, 

nh−ng chØ chÊm døt t×nh tr¹ng l·i suÊt thùc ©m kÐo dµi vµo n¨m 1992( xem b¶ng 2.5). 

Tuy nhiªn, t¹i nh÷ng thêi ®iÓm nhÊt ®Þnh vÉn cßn t×nh tr¹ng l·i suÊt thùc ©m. LuËn ¸n 

cho r»ng: viÖc duy tr× chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc d−¬ng trong ®iÒu kiÖn nÒn kinh tÕ ®ang 

trong qu¸ tr×nh chuyÓn ®æi sÏ cã nhiÒu trë ng¹i, ®iÒu ®ã ®ßi hái ph¶i cã c«ng t¸c dù 

b¸o kinh tÕ tèt vµ Ng©n hµng Nhµ n−ícViÖt Nam cÇn cã sù chñ ®éng h¬n trong ®iÒu 

hµnh chÝnh s¸ch. 

2.2.2 Tõng b−íc níi láng dÇn sù can thiÖp cña Ng©n hµng Nhµ n−íc tíi l·i suÊt, 

theo ®uæi chÝnh s¸ch l·i suÊt tù do hãa  

Theo ®uæi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng ë ViÖt Nam ®−îc 

b¾t ®Çu cïng víi qu¸ tr×nh c¶i c¸ch doanh nghiÖp, c¶i c¸ch hÖ thèng ng©n hµng vµ x©y 

dùng thÞ tr−êng tµi chÝnh. LuËn ¸n ®i tõ viÖc ph©n tÝch bèi c¶nh kinh tÕ míi trong c¸c 

giai ®o¹n ph¸t triÓn cña ®Êt n−íc, nh÷ng môc tiªu ®Æt ra cho nÒn kinh tÕ, vÞ trÝ cña 

chÝnh s¸ch tiÒn tÖ nãi chung, cña chÝnh s¸ch l·i suÊt nãi riªng ®Ó x¸c ®Þnh môc tiªu vµ 

b−íc ®i cña qu¸ tr×nh ®æi míi trong chÝnh s¸ch l·i suÊt.  

Tõ 1990 – 1995, Ng©n hµng Nhµ n−íc qui ®Þnh khung l·i suÊt ®èi víi c¸c tæ 

chøc tÝn dông. Ban ®Çu cßn qui ®Þnh nhiÒu khung l·i suÊt, nh−ng tõ n¨m 1994 chØ cßn 

qui ®Þnh mét khung l·i suÊt thèng nhÊt ®èi víi mäi ®èi t−îng kh¸ch hµng. 

 Tõ n¨m 1996 - th¸ng 7/2000, Ng©n hµng Nhµ n−íc chØ qui ®Þnh trÇn l·i suÊt 

cho vay tèi ®a.  

 B¶ng 2.7: §iÒu chØnh trÇn l·i suÊt cho vay tèi ®a tõ n¨m 1996 - 1999  

§¬n vÞ: %/th¸ng 

TrÇn LSCV 1/1996 1/1997 1/1998 1/1999 6/2000 

Ng¾n h¹n 

Dµi h¹n 

1,75 

1,70 

1,00 

1,10 

1,20 

1,25 

1,25 

1,25 

0,85 

1,00 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam, B¸o ç o th−êng niªn ç c n¨m 1996, 1997, 1998, 1999, 

2000 [46] 

   Trong giai ®o¹n nµy, chÝnh s¸ch l·i suÊt ®· xãa bá ®−îc sù bÊt hîp lý gi÷a l·i 

suÊt ng¾n h¹n vµ l·i suÊt dµi h¹n trong kinh doanh cña c¸c tæ chøc tÝn dông. 
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 Tõ th¸ng 8/2000 ®Õn th¸ng 5/2002, Ng©n hµng Nhµ n−íc ®· chuyÓn sang c¬ 

chÕ ®iÒu hµnh l·i suÊt theo l·i suÊt c¬ b¶n (xem b¶ng 2.9). 

 B¶ng2.9:L·i suÊt c¬ b¶n tõ th¸ng 8/2000- th¸ng 5/2002 (§¬n vÞ: %/th¸ng) 
Thêi ®iÓm 8/2000 - 

2/2001 
3/2001 4-5/2001 6-9/2001 10/2001- 

7/2002 
Møc l·i suÊt 

(VND) 0,75 0,725 0,70 0,650 0,60 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam, B¸o c¸o th−êng niªn n¨m 2000, 2001, 

2002[46] 

LuËn ¸n ®−a ra nhËn xÐt: chÝnh s¸ch ®iÒu hµnh l·i suÊt kinh doanh theo l·i suÊt 

c¬ b¶n ®−îc ®¸nh gi¸ lµ ®· t¹o ra ®−îc mét b−íc tiÕn quan trong träng lé tr×nh tiÕn tíi 

l·i suÊt thÞ tr−êng ë ViÖt Nam. Trong ®iÒu kiÖn c¸c c«ng cô ®iÒu hµnh l·i suÊt gi¸n 

tiÕp ch−a hoµn thiÖn, m«i tr−êng c¹nh tranh trªn thÞ tr−êng tÝn dông cßn h¹n chÕ, ho¹t 

®éng cña hÖ thèng ng©n hµng cßn bÞ chi phèi bëi nh÷ng môc tiªu chÝnh s¸ch x· héi vµ 

chÝnh s¸ch c¬ cÊu kinh tÕ, th× viÖc thùc hiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt nµy ®−îc coi lµ b−íc 

®i phï hîp trong qu¸ tr×nh tù do hãa l·i suÊt. Tuy nhiªn, viÖc ®iÒu hµnh l·i suÊt nµy 

vÉn thÓ hiÖn sù can thiÖp trùc tiÕp cña Ng©n hµng Nhµ n−íc tíi l·i suÊt. L·i suÊt c¬ 

b¶n cho ®Õn tr−íc th¸ng 6/2002 thùc chÊt vÉn lµ “trÇn” l·i suÊt cho vay tèi ®a, khiÕn 

cho c¸c ho¹t ®éng cña c¸c tæ chøc tÝn dông vÉn bÞ gß bã bëi qui ®Þnh cßn mang tÝnh 

hµnh chÝnh cña chÝnh s¸ch l·i suÊt nµy.  

 Tõ th¸ng 6/2002 – 2005, Ng©n hµng Nhµ n−íc ban hµnh c¬ chÕ l·i suÊt cho vay 

tho¶ thuËn trong ho¹t ®éng tÝn dông th−¬ng m¹i b»ng ®ång VND.  

B¶ng 2.10: §iÒu chØnh c¸c lo¹i l·i suÊt do Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam 

c«ng bè tõ 2003 – 2005 

§¬n vÞ:%/n¨m 

Thêi gian 
 ®iÒu chØnh 

L·i suÊt t¸i cÊp vèn L·i suÊt t¸i 
chiÕt khÊu 

L·i suÊt c¬ b¶n 

1/8/2003 
15/1/2005 
1/2/2005 
1/4/2005 
1/12/2005 

5,00 
5,50 
5,50 
6,00 
6,50 

3,00 
3,50 
3,50 
4,00 
4,50 

 

7,20 
7,50 
7,80 
7,80 
8,25 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam, B¸o ç o th−êng niªn n¨m 2003, 2004, 2005 [46] 
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 Hµng th¸ng, Ng©n hµng Nhµ n−íc c«ng bè c¸c lo¹i l·i suÊt nh−: l·i suÊt c¬ b¶n, 

l·i suÊt t¸i cÊp vèn vµ l·i suÊt t¸i chiÕt khÊu ®Ó ®Þnh h−íng vµ ®iÒu tiÕt thÞ tr−êng 

(xem b¶ng 2.10).  

     Sù ph¸t triÓn cña thÞ tr−êng tiÒn tÖ ®· cho phÐp Ng©n hµng Nhµ n−íc tõng b−íc 

®−a nghiÖp vô thÞ tr−êng më trë thµnh c«ng cô quan träng trong ®iÒu hµnh l·i suÊt: 

t¨ng sè phiªn giao dÞch vµ doanh sè giao dÞch nh»m ®iÒu tiÕt kÞp thêi vÒ vèn kh¶ dông 

cho c¸c tæ chøc tÝn dông, tõ ®ã t¸c ®éng ®Õn l·i suÊt kinh doanh. MÆc dï nghiÖp vô 

thÞ tr−êng më ch−a tæ chøc ®−îc hµng ngµy ®Ó cã nh÷ng t¸c ®éng th−êng xuyªn tíi l·i 

suÊt, nh−ng ®iÒu ®ã còng ®· lµm thay ®æi ph−¬ng thøc ®iÒu hµnh l·i suÊt cña Ng©n 

hµng Trung −¬ng ®Ó thùc hiÖn c¸c môc tiªu cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ. 

ThÞ tr−êng liªn ng©n hµng cña ViÖt Nam cßn rÊt h¹n chÕ vÒ qui m« vµ c¸c giao 

dÞch, nh−ng biÕn ®éng cña l·i suÊt liªn ng©n hµng còng ®· ph¶n ¸nh d−îc xu h−íng 

biÕn ®éng cung- cÇu vèn trªn thÞ tr−êng. 

Sè liÖu b¶ng 2.12 cho thÊy: l·i suÊt liªn ng©n hµng cã xu h−íng t¨ng ®èi víi tÊt 

c¶ c¸c kú h¹n trong giai ®o¹n 200-2005. Lo¹i l·i suÊt nµy còng ®−îc Ng©n hµng Nhµ 

n−íc coi nh− mét tÝn hiÖu tèt cña thÞ tr−êng. 

B¶ng 2.12 L·i suÊt giao dÞch b×nh qu©n trªn thÞ tr−êng liªn ng©n hµng 

§¬n vÞ : %/n¨m 

Lo¹i 

kú h¹n 

2001 2002 2003 2004 2005 

1 tuÇn 5,86 5,99 5,30 5,17 6,05 

1 th¸ng 6,75 6,84 6,37 6,23 7,17 

3 th¸ng 7,10 7,45 7,22 6,98 7,64 

6 th¸ng 7,70 7,78 7,78 7,43 7,95 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam, B¸o c¸o th−êng niªn n¨m 

2001,2002, 2003, 2004, 2005[46]. 

§Õn ®©y luËn ¸n tæng kÕt viÖc theo ®uæi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo nguyªn t¾c thÞ 

tr−êng cña ViÖt Nam: ®ã lµ qu¸ tr×nh thËn träng, tr¶i qua nh÷ng b−íc ®iÒu chØnh theo 

qu¸ tr×nh ®æi míi nÒn kinh tÕ. L·i suÊt kinh doanh tõ chç do Ng©n hµng Nhµ n−íc Ên 

®Þnh (tr−íc n¨m 1990), ®· tiÕn tíi g¹t bá dÇn nh÷ng yÕu tè phi thÞ tr−êng trong x¸c 

®Þnh l·i suÊt vµ níi láng dÇn sù can thiÖp cña Ng©n hµng Nhµ n−íc tíi l·i suÊt kinh 
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doanh (tõ 1990 – 7/2000). ViÖc thùc hiÖn ®iÒu hµnh l·i suÊt theo l·i suÊt c¬ b¶n (tõ 

8/2000 – 5/2002) lµ b−íc chuÈn bÞ cho viÖc chuyÓn sang thùc hiÖn l·i suÊt theo c¸c 

nguyªn t¾c thÞ tr−êng. Tõ th¸ng 6/2001, Ng©n hµng Nhµ n−íc th¶ næi l·i suÊt cho vay 

ngo¹i tÖ vµ tõ th¸ng 6/2002, thùc hiÖn c¬ chÕ l·i suÊt tháa thuËn -  l·i suÊt kinh doanh 

®· b¾t ®Çu ®−îc x¸c lËp theo tÝn hiÖu thÞ tr−êng. MÆc dï vËy, l·i suÊt tháa thuËn vÉn 

ph¶n ¸nh tÝnh chÊt kh«ng hoµn thiÖn cña cÊu tróc thÞ tr−êng tµi chÝnh ViÖt Nam, khiÕn 

cho nã ch−a thùc sù lµ biÕn sè chñ yÕu do thÞ tr−êng quyÕt ®Þnh.  

2.2.3 T¸ch l·i suÊt −u ®·i ra khái ho¹t ®éng kinh doanh ng©n  hµng 

Sù ra ®êi cña Ng©n hµng ChÝnh s¸ch x· héi (n¨m 2003) ®· cho phÐp t¸ch l·i 

suÊt −u ®·i ra khái l·i suÊt kinh doanh, lo¹i bá dÇn c¸c yÕu tè phi kinh tÕ trong l·i 

suÊt. §©y ®−îc coi lµ mét nç lùc cña ViÖt Nam trong viÖc lµm cho l·i suÊt gÇn h¬n 

víi l·i suÊt thÞ tr−êng nh− vèn cã cña nã (xem b¶ng 2.12). 

B¶ng 2.14 C¸c møc l·i suÊt ¸p dông cña Ng©n hµng ChÝnh s¸ch x· héi*  

§¬n vÞ: %/th¸ng 
 

 1/1996 1/1997 7/1997 9/1999 1/2005 1/2006 
1. Cho vay hé nghÌo 
2. Cho vay ch−¬ng tr×nh 135 
3. Cho vay ch−¬ng tr×nh 120 

1,20 
1,05 
1,20 

1,00 
0,95 
1,00 

0,80 
0,75 
0,80 

0,70 
0,65 
0,70 

0,50 
0,45 
0,50 

0,65 
0,60 
0,65 

Nguån: Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam, B¸o c¸o th−êng niªn c¸c n¨m 1996, 1997, 1999, 2005[46] 

*Sè liÖu vÒ l·i suÊt tr−íc n¨m 2003 lµ cña Ng©n hµng Phôc vô ng−êi nghÌo. 

NhËn xÐt vÒ nh÷ng ®æi míi trong chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam, luËn ¸n chØ 

râ: ®ã lµ qu¸ tr×nh chuyÓn tõ chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc ©m sang chÝnh s¸ch l·i suÊt thùc 

d−¬ng, lµ qu¸ tr×nh theo ®uæi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo tÝn hiÖu thÞ tr−êng, lo¹i bá dÇn 

nh÷ng yÕu tè phi kinh tÕ trong x¸c ®Þnh l·i suÊt kinh doanh. Nh÷ng ®æi míi trong 

chÝnh s¸ch l·i suÊt ®· cho phÐp l·i suÊt tõng b−íc trë thµnh gi¸ c¶ hµng hãa vèn do thÞ 

tr−êng quyÕt ®Þnh, phï hîp víi nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ®Þnh h−íng XHCN ë ViÖt Nam. 

2.3 §¸nh gi¸ vÒ chÝnh s¸ch l∙i suÊt trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ë 

ViÖt Nam  

2.3.1 Nh÷ng thµnh c«ng vµ t¸c ®éng cña chÝnh s¸ch l·i suÊt 

2.3.1.1 Nh÷ng thµnh c«ng  

 LuËn ¸n ®¸nh gi¸ nh÷ng thµnh c«ng trong ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt 

Nam, ®ã lµ: 
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1/ TiÕn ®é ®iÒu tiÕt l·i suÊt theo h−íng thÞ tr−êng phï hîp víi bèi c¶nh kinh tÕ 

trong n−íc vµ quèc tÕ. ViÖc lùa chän lé tr×nh tõ níi láng dÇn sù can thiÖp cña Ng©n 

hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam tíi tù do hãa l·i suÊt lµ hoµn toµn ®óng ®¾n.   

2/ ViÖc ho¹ch ®Þnh vµ ®iÒu chØnh chÝnh s¸ch l·i suÊt ®· b−íc ®Çu mang tÝnh 

khoa häc, phï hîp víi c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng: ®· chó träng h¬n ®Õn c¸c yÕu tè 

nh−: l¹m ph¸t, rñi ro, kú h¹n, tû gi¸ hèi ®o¸i, quan hÖ cung – cÇu vÒ vèn. VÒ c¬ b¶n, 

®· xãa bá ®−îc l·i suÊt mang tÝnh bao cÊp, thùc hiÖn c¬ chÕ l·i suÊt thùc d−¬ng, kh¾c 

phôc sù bÊt hîp lý lµ l·i suÊt cho vay ng¾n h¹n cao h¬n l·i suÊt cho vay dµi h¹n…  

3/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt tù do hãa ®· cho phÐp l·i suÊt cã nh÷ng t¸c ®éng tÝch cùc 

®èi víi nÒn kinh tÕ. 

 2.3.1.2. Nh÷ng t¸c ®éng cña chÝnh s¸ch l∙i suÊt 

    *Ph©n bæ c¸c nguån lùc kinh tÕ 

LuËn ¸n chØ râ: ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt trong tiÕn tr×nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt 

Nam ®· cho phÐp l·i suÊt cã nh÷ng t¸c ®éng tÝch cùc tíi sù ph©n bæ c¸c nguån lùc 

kinh tÕ nãi chung, nguån lùc tµi chÝnh nãi riªng. Sù ph©n bæ nguån lùc c¨n cø vµo l·i 

suÊt ®· dÉn ®Õn c¸c nguån lùc trong nÒn kinh tÕ ®· ®−îc ph©n bæ theo h−íng t¨ng 

c−êng tÝnh hiÖu qu¶.  

B¶ng 2.16 Ph©n bæ vèn ®Çu t− toµn x· héi (§¬n vÞ tÝnh: %) 

C¬ cÊu vèn 1991 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tæng sè 

1.Vèn Nhµ n−íc  

2.Vèn ngoµi quèc doanh 

3.Vèn FDI 

100,0 

83,0 

47,7 

14,3 

100,0

38,0

29,4

32,3

100,0

61,9

19,5

18,6

100,0

59,8

22,6

17,6

100,0

56,3

26,2

17,5

100,0 

54,0 

29,7 

16,3 

100,0 

53,6 

30,9 

15,5 

100,0

51,5

32,2

16,3

Nguån: Tæng côc Thèng kª, Niªn gi¸m thèng kª, 1995, 2000, 2001, 2002, 2003, 

2004, 2005 [89] 

B¶ng 2.16 cho thÊy sù ph©n bæ vèn ®Çu t− cña ViÖt Nam ®· thay ®æi theo 

h−íng hiÖu qu¶ h¬n: vèn Nhµ n−íc gi¶m dÇn, vèn ngoµi quèc doanh vµ vèn FDI t¨ng 

dÇn. Song, do nÒn kinh tÕ ®ang trong qu¸ tr×nh chuyÓn ®æi, møc ®é nh¹y c¶m cña c¸c 

chñ thÓ trong nÒn kinh tÕ kh«ng cao, b¶n th©n l·i suÊt ch−a ph¶i lµ tÝn hiÖu chÝnh x¸c 

cña thÞ tr−êng nªn t¸c ®éng cña nã tíi sù ph©n bæ nguån lùc ch−a ®¹t ®−îc sù ph©n bæ 

hiÖu qu¶ cao. 
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* Gãp phÇn æn ®Þnh kinh tÕ 

   L·i suÊt mang tÝnh thÞ tr−êng h¬n ®· trë thµnh mét trong nh÷ng c«ng cô kiÓm so¸t 

l¹m ph¸t, æn ®Þnh gi¸ c¶ trong nÒn kinh tÕ ViÖt Nam. ViÖt Nam b−íc vµo c«ng cuéc 

®æi míi kinh tÕ trong t×nh tr¹ng bÊt æn cña nÒn kinh tÕ: kinh tÕ sa sót vµ l¹m ph¸t phi 

m·. Thùc tÕ ®ã ®· ®Æt ra yªu cÇu cÊp b¸ch vµ tr−íc hÕt lµ æn ®Þnh kinh tÕ ®Ó ph¸t 

triÓn. 

B¶ng 2.18: T¨ng tr−ëng kinh tÕ vµ l¹m ph¸t ë ViÖt Nam (§¬n vÞ :%/ n¨m) 

                          N¨m 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

T¨ng tr−ëng kinh tÕ 9,34 8,15 5,76 4,77 6,79 6,89 7,08 7,34 7,79 8,43

L¹m ph¸t 4,50 3,60 9,20 0,10 -0,60 0,80 4,00 3,00 9,50 8,40

Nguån : Tæng côc thèng kª, Niªn gi¸m Thèng kª, n¨m 1996, 1997, 1998, 1999, 

2000, 2001, 2002, 2003, 2004, 2005[89] 

L·i suÊt thùc d−¬ng vµ linh ho¹t ®· gãp phÇn chÆn ®øng ®−îc l¹m ph¸t ba con 

sè tr−íc n¨m 1990 vµ duy tr× l¹m ph¸t ë møc mét con sè tõ n¨m 1996 – 2005; ng¨n 

chÆn t×nh tr¹ng gi¶m ph¸t giai ®o¹n 1996 – 2000; æn ®Þnh tû gi¸. Tuy nhiªn, vÉn cßn 

t×nh tr¹ng l·i suÊt thùc ©m t¹i mét sè thêi ®iÓm, t×nh tr¹ng gi¶m ph¸t cßn tån t¹i trong 

thêi gian dµi, nguy c¬ l¹m ph¸t cßn cao (xem b¶ng 2.18). 

* Gãp phÇn t¨ng tr−ëng kinh tÕ  

Trong ®iÒu kiÖn vèn cã møc ®é ®ãng gãp lín nhÊt vµo tèc ®é t¨ng tr−ëng cao 

cña ViÖt Nam, l·i suÊt ®· trë thµnh mét trong nh÷ng nh©n tè t¸c ®éng tíi t¨ng tr−ëng 

kinh tÕ qua viÖc tÝch lòy vèn. Sè liÖu b¶ng 2.19 cho thÊy: tû lÖ tiÕt kiÖm/GDP, ®Çu 

t−/GDP ®Òu ®−îc c¶i thiÖn, t¨ng tr−ëng tÝn dông víi tèc ®é ngµy cµng cao. 

B¶ng 2.19 T×nh h×nh tiÕt kiÖm, ®Çu t− vµ t¨ng tr−ëng tÝn dông cña ViÖt Nam 

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

T¨ng tr−ëng GDP (%) 6,80 6,80 7,04 7,24 7,70 8,40 

Tæng tiÕt kiÖm quèc gia (% GDP) 27,0 28,8 28,8 26,6 27,5 28,10 

Tæng ®Çu t− quèc gia (% GDP) 32,9 34,0 36,0 35,4 36,3 38,70 

TiÕt kiÖm - §Çu t− (% GDP) -5,90 -5,20 -7,20 -8,80 -8,80 -10,6 

T¨ng tr−ëng tÝn dông (%/n¨m) 38,14 21,44 22,20 28,41 41,65 36,1 

Nguån: Tæng côc Thèng kª, Niªn gi̧ m thèng kª, tõ n¨m 2000, 2001, 2002, 2003, 2004, 2005 [89] 

Tuy nhiªn, l·i suÊt vÉn ch−a cã ®−îc nh÷ng t¸c ®éng m¹nh mÏ tíi tÝch lòy vèn 

cho nÒn kinh tÕ, do ®ã tíi t¨ng tr−ëng kinh tÕ ViÖt Nam. 
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  * Ph¸t triÓn c¸c tæ chøc tµi chÝnh trung gian  

 Tõ t×nh tr¹ng bÊt æn cña c¸c tæ chøc kinh doanh tiÒn tÖ vµo cuèi nh÷ng n¨m 

1980, ®Çu nh÷ng n¨m 1990, viÖc chuyÓn dÇn sang x¸c ®Þnh l·i suÊt theo c¸c nguyªn 

t¾c thÞ tr−êng ®· gãp phÇn æn ®Þnh vµ ph¸t triÓn c¸c tæ chøc tµi chÝnh trung gian nµy 

trong nÒn kinh tÕ ViÖt Nam. Nhu cÇu vèn trong qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ cïng víi 

®éng c¬ lîi nhuËn tõ l·i suÊt lµ nh÷ng tÝn hiÖu thu hót c¸c nhµ ®Çu t− vµo khu vùc 

kinh tÕ nµy.  

2.3.2 Nh÷ng h¹n chÕ chñ yÕu vµ nguyªn nh©n 

 LuËn ¸n chØ ra bèn bÊt cËp chñ yÕu trong chÝnh s¸ch l·i suÊt hiÖn hµnh cña ViÖt 

Nam khiÕn cho hiÖu lùc ®iÒu hµnh l·i suÊt ch−a cao, ®ã lµ:  

          1/ ViÖc x¸c ®Þnh vµ thùc hiÖn môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt ch−a phï hîp 

vµ hiÖu qu¶. Môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt kh«ng ®−îc x¸c ®Þnh cô thÓ vµ kh«ng 

®−îc ®iÒu chØnh linh ho¹t trong ng¾n h¹n ®· khiÕn cho ®«i khi xö lý mèi quan hÖ gi÷a 

môc tiªu t¨ng tr−ëng kinh tÒ vµ kiÓm so¸t l¹m ph¸t trë nªn khã kh¨n.  

2/ C¸c c«ng cô ®iÒu hµnh l·i suÊt ch−a ®−îc hoµn thiÖn. HÖ thèng l·i suÊt chñ 

®¹o vµ ®iÒu hµnh l·i suÊt trªn thÞ tr−êng tiÒn tÖ (l·i suÊt c¬ b¶n, l·i suÊt t¸i cÊp vèn, l·i 

suÊt t¸i chiÕt khÊu, l·i suÊt thÞ tr−êng më) ®Òu ch−a hoµn thiÖn, ®iÒu ®ã lµm h¹n chÕ 

viÖc sö dông vµ sù phèi hîp gi÷a c¸c c«ng cô nµy.  

3/ ViÖc ®iÒu hµnh l·i suÊt ch−a chñ ®éng. Nh÷ng ®ît ®iÒu chØnh l·i suÊt c¬ 

b¶n, l·i suÊt t¸i cÊp vèn vµ l·i suÊt t¸i chiÕt khÊu th−êng lµ bÞ ®éng vµ chËm trÔ, do ®ã 

kh«ng thùc hiÖn ®−îc vai trß h−íng dÉn l·i suÊt kinh doanh trªn thÞ tr−êng. T×nh tr¹ng 

nµy diÔn ra t¹i nhiÒu thêi ®iÓm ®· dÉn tíi t×nh tr¹ng l·i suÊt thùc trë thµnh ©m vµ ¶nh 

h−ëng tíi hiÖu qu¶ t¸c ®éng cña c«ng cô l·i suÊt trong chèng l¹m ph¸t.  

 4/ Ch−a cã sù phèi hîp tèt gi÷a chÝnh s¸ch l·i suÊt víi c¸c chÝnh s¸ch kinh tÕ kh¸c 

nh− chÝnh s¸ch gi¸ c¶, chÝnh s¸ch tµi chÝnh. 

LuËn ¸n cho r»ng nh÷ng bÊt cËp trªn cña chÝnh s¸ch l·i suÊt b¾t nguån tõ nhiÒu 

nguyªn nh©n kh¸c nhau: 1) l·i suÊt tháa thuËn ch−a thùc sù lµ l·i suÊt thÞ tr−êng; (2)  

l·i suÊt tháa thuËn ®ang ho¹t ®éng trong m«i tr−êng thÞ tr−êng ch−a hoµn thiÖn, do 

vËy, quyÕt ®Þnh cña c¸c chñ thÓ kinh tÕ ch−a nh¹y c¶m víi l·i suÊt; (3) thÞ tr−êng tiÒn 

tÖ ch−a ph¸t triÓn, do ®ã ch−a t¹o ra ®−îc m«i tr−êng thuËn lîi cho viÖc ®iÒu hµnh l·i 

suÊt theo tÝn hiÖu thÞ tr−êng; (4) Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam ch−a thùc sù lµ mét 

Ng©n hµng Trung −¬ng  ®ñ m¹nh c¶ vÒ tæ chøc vµ n¨ng lùc ®iÒu hµnh ®Ó t¨ng c−êng 

hiÖu lùc cña chÝnh s¸ch l·i suÊt. 
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 *Tãm t¾t ch−¬ng 2:  

 1/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt tr−íc ®æi míi kinh tÕ cña ViÖt Nam lµ chÝnh s¸ch l·i suÊt 

®−îc x©y dùng theo nguyªn lý kÕ ho¹ch hãa tËp trung, ®· lµm sai lÖch b¶n chÊt kinh 

tÕ cña l·i suÊt vµ l·i suÊt kh«ng cã ®−îc nh÷ng vai trß nh− vèn cã cña nã. §iÒu ®ã cho 

thÊy sù cÇn thiÕt ph¶i ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo h−íng thÞ tr−êng cho phï hîp 

víi qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ë ViÖt Nam. 

2/ §æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt ë ViÖt Nam ®−îc b¾t ®Çu tõ sù thay ®æi trong 

nhËn thøc, quan ®iÓm vÒ l·i suÊt vµ chÝnh s¸ch l·i suÊt. Trªn c¬ së ®ã, chÝnh s¸ch l·i 

suÊt tõ chç ®−îc x©y dùng theo nguyªn lý kÕ ho¹ch hãa tËp trung ®· chuyÓn dÇn sang 

x©y dùng theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng. Do ®Æc thï cña nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi, sù 

®æi míi chÝnh s¸ch  l·i suÊt ®−îc thùc hiÖn theo mét lé tr×nh g¾n liÒn víi qu¸ tr×nh 

x©y dùng vµ hoµn thiÖn thÓ chÕ thÞ tr−êng vµ x©y dùng, ph¸t triÓn thÞ tr−êng tµi chÝnh. 

ViÖc thùc hiÖn c¬ chÕ l·i suÊt tháa thuËn hiÖn hµnh ®· cho phÐp l·i suÊt b−íc ®Çu 

®−îc x¸c ®Þnh chñ yÕu theo tÝn hiÖu thÞ tr−êng.   

3/ ChÝnh s¸ch l·i suÊt tõng b−íc theo nguyªn t¾c thÞ tr−êng cña ViÖt Nam cã 

nhiÒu thµnh c«ng ®· cho phÐp l·i suÊt cã nh÷ng t¸c ®éng tÝch cùc. Tuy nhiªn, do 

nhiÒu nguyªn nh©n kh¸c nhau, qu¸ tr×nh tù do hãa l·i suÊt ë ViÖt Nam ch−a hoµn 

thµnh, chÝnh s¸ch l·i suÊt ch−a chñ ®éng vµ hiÖu qu¶. Khi ViÖt Nam héi nhËp quèc tÕ 

s©u réng h¬n th× chÝnh s¸ch l·i suÊt nµy cÇn ph¶i ®−îc tiÕp tôc hoµn thiÖn mét c¸ch 

tÝch cùc nh»m x¸c lËp vµ kiÓm so¸t l·i suÊt theo nguyªn t¾c thÞ tr−êng, phï hîp víi 

th«ng lÖ quèc tÕ.  

Ch−¬ng 3  

§Þnh h−íng vμ gi¶i ph¸p  tiÕp tôc hoμn thiÖn 

 chÝnh s¸ch l∙i suÊt trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ViÖt Nam  
 

      3.1 Môc tiªu chiÕn l−îc ph¸t triÓn kinh tÕ-x∙ héi cña ViÖt Nam ®Õn n¨m 

2010 vμ Nh÷ng ®Þnh h−íng c¬ b¶n tiÕp tôc hoμn thiÖn chÝnh s¸ch l∙i suÊt  

3.1.1 Môc tiªu chiÕn l−îc ph¸t triÓn kinh tÕ-x· héi cña ViÖt Nam ®Õn n¨m 2010 

        LuËn ¸n ph©n tÝch bèi c¶nh míi cña nÒn kinh tÕ ViÖt Nam khi b−íc vµo giai 

®o¹n 2006- 2010, nh÷ng c¬ héi vµ th¸ch thøc ®Æt ra cho ®Êt n−íc vµ môc tiªu chiÕn 
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l−îc ph¸t triÓn kinh tÕ- x· héi ®Õn n¨m 2010. “Sím ®−a n−íc ta ra khái t×nh tr¹ng 

kÐm ph¸t triÓn” ®−îc coi lµ môc tiªu trùc tiÕp cña §¹i héi X trong giai ®o¹n nµy. 

ChiÕn l−îc ph¸t triÓn kinh tÕ- x· héi ®Õn n¨m 2010 cña ViÖt Nam cho thÊy héi 

nhËp kinh tÕ quèc tÕ lµ mét trong nh÷ng søc ®Èy chÝnh cña ®æi míi kinh tÕ. Qu¸ tr×nh 

nµy ®ßi hái ph¶i ®Èy m¹nh h¬n n÷a c«ng cuéc ®æi míi kinh tÕ nh»m thùc hiÖn cã hiÖu 

qu¶ môc tiªu chiÕn l−îc ph¸t triÓn kinh tÕ- x· héi ®Õn n¨m 2010, tÇm nh×n ®Õn n¨m 

2020 vµ tham gia WTO mét c¸ch hiÖu qu¶. 

3.1.2 Quan ®iÓm ®Þnh h−íng hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam  

§Ó thùc hiÖn môc tiªu chiÕn l−îc kinh tÕ - x· héi ®Õn n¨m 2010, chÝnh s¸ch l·i 

suÊt cña ViÖt Nam cµng cÇn ph¶i ®−îc tiÕp tôc hoµn thiÖn. LuËn ¸n ph©n tÝch c¸c quan 

®iÓm ®Þnh h−íng tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt nh− sau: 1) tiÕp tôc thùc hiÖn 

chÝnh s¸ch l·i suÊt tù do hãa cïng víi viÖc thiÕt lËp vµ n©ng cao hiÖu qu¶ hÖ thèng l·i 

suÊt ®iÒu tiÕt  thÞ tr−êng; 2) ChÝnh s¸ch l·i suÊt ph¶i trë thµnh bé phËn quan träng cña 

chÝnh s¸ch tiÒn tÖ nh»m thùc hiÖn cã hiÖu qu¶ c¸c môc tiªu kinh tÕ vÜ m«; 3) Hoµn 

thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt theo h−íng h×nh thµnh mét thÞ tr−êng tµi chÝnh ph¸t triÓn, më 

cöa, t¹o ra sù c¹nh tranh b×nh ®¼ng gi÷a c¸c chñ thÓ tham gia thÞ tr−êng. 

3.2 Mét sè gi¶i ph¸p hoμn thiÖn chÝnh s¸ch l∙i suÊt trong nÒn kinh tÕ 

thÞ tr−êng ë ViÖt Nam 

LuËn ¸n cho r»ng: héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ s©u réng ®ßi hái ViÖt Nam cÇn cã 

c¸c gi¶i ph¸p nh»m x¸c lËp l·i suÊt thÞ tr−êng thùc sù vµ nh÷ng gi¶i ph¸p nh»m kh¾c 

phôc nh÷ng h¹n chÕ trong chÝnh s¸ch l·i suÊt hiÖn hµnh. Bªn c¹nh ®ã còng cÇn cã 

nh÷ng gi¶i ph¸p mang tÝnh ®iÒu kiÖn ®Ó cã thÓ hoµn thiÖn vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt 

trong giai ®o¹n ph¸t triÓn míi cña nÒn kinh tÕ.  

 3.2.1 X©y dùng thÞ tr−êng tÝn dông thèng nhÊt vµ c¹nh tranh cao 

LuËn ¸n chØ râ: ®Æc ®iÓm cña thÞ tr−êng tÝn dông ViÖt Nam lµ tÝnh thèng nhÊt 

kh«ng cao, bÞ ph©n m¶ng vµ cßn chÞu sù can thiÖp kh¸ lín tõ ChÝnh phñ c¶ phÝa cung 

lÉn phÝa cÇu tÝn dông, dÉn ®Õn trªn thÞ tr−êng nµy ch−a t¹o ra ®−îc mÆt b»ng chung vÒ 

l·i suÊt tháa thuËn vµ l·i suÊt ch−a thùc sù ®−îc h×nh thµnh theo tÝn hiÖu thÞ tr−êng. 

Tõ ®ã, luËn ¸n ®−a ra c¸c gi¶i ph¸p nh»m x©y dùng thÞ tr−êng tÝn dông thèng nhÊt vµ 

mang tÝnh c¹nh tranh cao, ®ã lµ: cÇn xãa bá sù can thiÖp trùc tiÕp cña Nhµ n−íc tíi 
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doanh nghiÖp vµ ng©n hµng; ®Èy m¹nh c¶i c¸ch doanh nghiÖp Nhµ n−íc; c¶i c¸ch 

m¹nh mÏ hÖ thèng ng©n hµng; n©ng cao n¨ng lùc c¹nh tranh cña c¸c ng©n hµng 

th−¬ng m¹i. 

3.2.2 X¸c ®Þnh râ môc tiªu hµng ®Çu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt 

Môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt cÇn ®−îc x¸c ®Þnh mét c¸ch râ rµng, cô thÓ:  

Mét lµ, cÇn ph¶i x¸c ®Þnh râ æn ®Þnh gi¸ c¶, kiÓm so¸t l¹m ph¸t lµ môc tiªu 

hµng ®Çu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt, tõ ®ã l·i suÊt ®−îc ®iÒu chØnh theo h−íng tr−íc hÕt 

nh»m æn ®Þnh gi¸ c¶, kiÓm so¸t l¹m ph¸t.   

Hai lµ, cÇn ph¶i cã nh÷ng dù b¸o tèt vÒ diÔn biÕn cña t×nh h×nh trong n−íc vµ 

quèc tÕ ®Ó cã thÓ x¸c ®Þnh ®−îc môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt mét c¸ch chuÈn x¸c 

vµ cã thÓ ®iÒu chØnh môc tiªu ng¾n h¹n mét c¸ch chñ ®éng.  

3.2.3 Hoµn thiÖn c¸c c«ng cô cña chÝnh s¸ch l·i suÊt  

TÝnh ch−a hoµn thiÖn cña c¸c c«ng cô cïng víi c¬ chÕ ®iÒu hµnh l·i suÊt ch−a 

hiÖu qu¶, ®· dÉn ®Õn c¸c lo¹i l·i suÊt kinh doanh hiÖn hµnh ch−a ph¶i lµ nh÷ng tÝn 

hiÖu tèt cña thÞ tr−êng vµ viÖc thùc hiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt ch−a hiÖu qu¶ cña ViÖt 

Nam. §Ó hoµn thiÖn c¸c c«ng cô cña chÝnh s¸ch l·i suÊt cÇn cã c¸c gi¶i ph¸p sau: 

  §èi víi nghiÖp vô thÞ tr−êng më: ®Ó ph¸t triÓn thÞ tr−êng më, cÇn cã nh÷ng 

gi¶i ph¸p nh−:  

1/ T¨ng c−êng c«ng cô cho thÞ tr−êng më. 

2/ Ng©n hµng Nhµ n−íc cÇn x¸c ®Þnh møc l·i suÊt cao nhÊt khi b¸n vµ møc l·i 

suÊt thÊp nhÊt khi mua phï hîp víi ®Þnh h−íng cña chÝnh s¸ch l·i suÊt tõng thêi kú ®Ó 

cã thÓ chñ ®éng trong x¸c ®Þnh l·i suÊt. 

3/Ph¸t triÓn thÞ tr−êng liªn ng©n hµng lµ ®iÒu kiÖn tèt nhÊt cho më mang thÞ 

tr−êng më ë ViÖt Nam. 

4/ CÇn khuyÕn khÝch c¸c thµnh viªn tham gia, ®Æc biÖt lµ c¸c tæ chøc tµi chÝnh 

phi ng©n hµng. 

§èi víi c¸c lo¹i l∙i suÊt do Ng©n hµng Nhµ n−íc c«ng bè: 

1/ Ng©n hµng Nhµ n−íc nªn bá viÖc c«ng bè l·i suÊt c¬ b¶n, chØ nªn c«ng bè l·i 

suÊt t¸i cÊp vèn vµ l·i suÊt t¸i chiÕt khÊu. 
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2/ CÇn hoµn thiÖn l·i suÊt t¸i cÊp vèn vµ l·i suÊt t¸i chiÕt khÊu b»ng c¸c gi¶i 

ph¸p: lùa chän c¸ch qui ®Þnh vÒ l·i suÊt t¸i cÊp vèn trªn c¬ së dù b¸o thÞ tr−êng vÒ 

nhu cÇu vèn; tÝch cùc b·i bá tÝn dông theo chØ ®Þnh cña ChÝnh phñ ®Ó c¸c chñ thÓ vay 

vèn chñ ®éng h¬n vÒ nguån vèn vµ sö dông vèn hiÖu qu¶ h¬n. 

3.2.4 X¸c ®Þnh c¬ chÕ kiÓm so¸t l·i suÊt  

CÇn thiÕt kÕ ®−îc mét c¬ chÕ kiÓm so¸t l·i suÊt theo h−íng thÞ tr−êng, trong ®ã, 

Ng©n hµng Nhµ n−íc sÏ ®øng ra lµm ®Çu mèi tæ chøc ®Êu thÇu tÝn phiÕu kho b¹c, kú 

phiÕu, tÝn phiÕu ng©n hµng th−¬ng m¹i, chøng chØ tiÒn göi… ph¸t hµnh lÇn ®Çu cho 

mét sè tæ chøc ®¹i lý trªn thÞ tr−êng s¬ cÊp. Tæ chøc ®¹i lý vµ c¸c thµnh viªn kh¸c cña 

thÞ tr−êng tiÒn tÖ c¨n cø vµo nhu cÇu vÒ dù tr÷ sÏ thùc hiÖn mua b¸n c¸c c«ng cô víi 

nhau, t¹o nªn c¸c møc l·i suÊt phï hîp cña thÞ tr−êng tiÒn tÖ. Khi vËn hµnh t−¬ng ®èi 

hoµn chØnh, c¸c møc l·i suÊt nµy sÏ lµ tÝn hiÖu quan träng ®Ó Ng©n hµng Nhµ n−íc 

can thiÖp th«ng qua thÞ tr−êng më nh»m ®¹t ®−îc møc l·i suÊt thÞ tr−êng mong muèn.  

3.2.5 T¸ch b¹ch mét c¸ch triÖt ®Ó c¸c ho¹t ®éng cho vay chÝnh s¸ch ra 

khái ho¹t ®éng cho vay th−¬ng m¹i  

CÇn t¸ch b¹ch mét c¸ch triÖt ®Ó cho vay chÝnh s¸ch khái cho vay th−¬ng m¹i vµ 

cã nh÷ng gi¶i ph¸p ®Ó Ng©n hµng ChÝnh s¸ch X· héi ho¹t ®éng hiÖu qu¶ h¬n, cho vay 

−u ®·i ®−îc më réng mµ kh«ng ¶nh h−ëng tíi l·i suÊt kinh doanh cña c¸c tæ chøc tµi 

chÝnh kh¸c. 

1/ CÇn tiÕp tôc më réng m« h×nh Ng©n hµng ChÝnh s¸ch x· héi tíi viÖc thùc 

hiÖn c¸c môc tiªu chÝnh s¸ch kh¸c nh−: hç trî xuÊt, nhËp khÈu, hç trî nh÷ng ngµnh 

c«ng nghÖ míi. 

2/ T¹o ®iÒu kiÖn ®Ó Ng©n hµng ChÝnh s¸ch X· héi ®a d¹ng ®−îc nguån vèn vµ 

t¨ng tû lÖ vèn huy ®éng; mÆt kh¸c, cÇn cã sù kÕt hîp chÆt chÏ gi÷a Ng©n hµng ChÝnh 

s¸ch X· héi víi c¸c tæ chøc tÝn dông kh¸c ®Ó cã thÓ duy tr× kh¸ch hµng vay vèn.  

3.2.6 C¸c gi¶i ph¸p kh¸c  

*Gi¶i ph¸p tiÕp tôc hoµn thiÖn thÓ chÕ thÞ tr−êng: 

1/ CÇn tÝch cùc ®æi míi nhËn thøc vÒ “nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng ®Þnh h−íng x· héi 

chñ nghÜa”, ®iÒu ®ã sÏ cho phÐp ViÖt Nam cã thÓ “®o¹n tuyÖt” hoµn toµn víi nÒn kinh 

tÕ kÕ ho¹ch hãa tËp trung. 
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2/ Hoµn thiÖn khu«n khæ ph¸p lý theo h−íng hoµn chØnh, ®ång bé, thèng nhÊt, 

phï hîp víi th«ng lÖ quèc tÕ. HÖ thèng LuËt cÇn tiÕp tôc bæ sung, söa ®æi, thùc hiÖn 

®Çy ®ñ theo h−íng hoµn thiÖn chÕ ®é ph¸p lý vÒ së h÷u, b¶o ®¶m quyÒn tù do kinh 

doanh cña c¸c chñ thÓ kinh tÕ. 

3/ X©y dùng ®ång bé vµ ph¸t triÓn c¸c thÞ tr−êng nh−: thÞ tr−êng hµng hãa, dÞch 

vô; thÞ tr−êng tµi chÝnh; thÞ tr−êng bÊt ®éng s¶n; thÞ tr−êng lao ®éng; thÞ tr−êng khoa 

häc vµ c«ng nghÖ.  

4/ Ph¸t triÓn m¹nh c¸c thµnh phÇn kinh tÕ, c¸c h×nh thøc tæ chøc kinh doanh 

nh»m t¹o ra c¸c chñ thÓ cña nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng phong phó vµ ®a d¹ng, võa c¹nh 

tranh, võa hîp t¸c víi nhau trong qu¸ tr×nh tån t¹i vµ ph¸t triÓn.  

5/ N©ng cao vai trß vµ hiÖu lùc qu¶n lý cña Nhµ n−íc.  

6/ §Èy m¹nh c¶i c¸ch hµnh chÝnh. 

*Gi¶i ph¸p ph¸t triÓn thÞ tr−êng tiÒn tÖ: 

1/ Hoµn thiÖn khung ph¸p lý cho sù ph¸t triÓn thÞ tr−êng tiÒn tÖ thø cÊp; ®a 

d¹ng hãa c¸c c«ng cô trªn thÞ tr−êng tiÒn tÖ. 

2/ Hoµn thiÖn c¸c thÞ tr−êng tiÒn tÖ bé phËn, ®Æc biÖt lµ thÞ tr−êng liªn ng©n 

hµng.  

   *Gi¶i ph¸p x©y dùng Ng©n hµng Nhµ n−íc thµnh mét Ng©n hµng Trung 

−¬ng hiÖn ®¹i:  

1 /CÇn t¸ch b¹ch gi÷a Ng©n hµng Nhµ n−íc víi ng©n hµng th−¬ng m¹i Nhµ n−íc 

®Ó Ng©n hµng Nhµ n−íc thùc sù lµ “ng©n hµng cña c¸c ng©n hµng”. 

2/ §¶m b¶o sù ®éc lËp t−¬ng ®èi cña Ng©n hµng Nhµ n−íc víi ChÝnh phñ ®Ó 

Ng©n hµng Nhµ n−íc thùc sù lµ “Ng©n hµng cña ChÝnh phñ”. 

3/ Kh«ng ngõng n©ng cao n¨ng lùc ho¹t ®éng ®Ó Ng©n hµng Nhµ n−íc cã ®ñ 

n¨ng lùc ®iÒu hµnh hiÖu qu¶ chÝnh s¸ch l·i suÊt. 

Tãm t¾t ch−¬ng 3: 

1/ ViÖt Nam b−íc vµo giai ®o¹n 2006 – 2010 víi nhiÒu c¬ héi vµ th¸ch thøc míi. 

ViÖc thùc hiÖn chiÕn l−îc kinh tÕ x· héi cña giai ®o¹n nµy g¾n liÒn víi héi nhËp kinh 

tÕ quèc tÕ. Qu¸ tr×nh nµy ®ßi hái ph¶i ®Èy m¹nh h¬n n÷a c«ng cuéc c¶i c¸ch kinh tÕ 
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vµ ®æi míi c¸c chÝnh s¸ch kinh tÕ, trong ®ã cã chÝnh s¸ch l·i suÊt theo h−íng thÞ 

tr−êng. Khi nÒn kinh tÕ ®Þnh h−íng thÞ tr−êng h¬n th× chÝnh s¸ch l·i suÊt cµng cÇn 

ph¶i hoµn thiÖn h¬n do vÞ trÝ cña biÕn sè l·i suÊt cµng ®−îc kh¼ng ®Þnh.  

2/ §Þnh h−íng tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt trong giai ®o¹n míi ph¶i 

theo h−íng tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch tù do hãa, thùc hiÖn cã hiÖu qu¶ c¸c môc 

tiªu kinh tÕ vÜ m« vµ h×nh thµnh mét thÞ tr−êng tµi chÝnh ph¸t triÓn vµ më cöa. §©y lµ 

nh÷ng ®Þnh h−íng rÊt quan träng do khi ViÖt Nam b−íc vµo héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ 

th× ngay tõ ®Çu, lÜnh vùc tµi chÝnh, ng©n hµng sÏ lµ lÜnh vùc bÞ ¶nh h−íng lín. 

3/ §Ó hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam, cÇn ph¶i thùc hiÖn ®ång bé 

nhiÒu gi¶i ph¸p: mét mÆt, cÇn cã nh÷ng gi¶i ph¸p nh»m x¸c ®Þnh l·i suÊt theo tÝn hiÖu 

thÞ tr−êng vµ tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt cho phï hîp víi giai ®o¹n ph¸t 

triÓn míi cña nÒn kinh tÕ; mÆt kh¸c, cÇn cã nh÷ng gi¶i ph¸p mang tÝnh ®iÒu kiÖn ®Ó 

cã thÓ x©y dùng vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng.  

kÕt luËn 

§æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt ë ViÖt Nam thùc chÊt lµ qu¸ tr×nh chuyÓn tõ chÝnh 

s¸ch l·i suÊt ®−îc x©y dùng theo nguyªn lý kÕ ho¹ch hãa tËp trung sang chÝnh s¸ch l·i 

suÊt ®−îc x©y dùng theo nguyªn t¾c thÞ tr−êng. §ã lµ qu¸ tr×nh phøc t¹p do nÒn kinh 

tÕ ViÖt Nam ®ang trong qu¸ tr×nh chuyÓn ®æi. Nghiªn cøu qu¸ tr×nh ®ã, víi nh÷ng néi 

dung tr×nh bµy trªn, luËn ¸n ®· gi¶i quyÕt ®−îc nh÷ng vÊn ®Ò sau: 

1/ Lµm râ c¬ së lý luËn vµ thùc tiÔn cña chÝnh s¸ch l·i suÊt trong thêi kú ®æi míi 

kinh tÕ ë ViÖt Nam.  

Mét lµ, trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, l·i suÊt lµ gi¸ c¶ cña hµng hãa vèn. ViÖc 

kh¼ng ®Þnh l·i suÊt lµ mét lo¹i gi¸ cã ý nghÜa ®Æc biÖt quan träng, v× khi ®ã l·i suÊt lµ 

mét biÕn sè ®−îc quyÕt ®Þnh chñ yÕu bëi quan hÖ cung - cÇu vèn trªn thÞ tr−êng vµ 

lu«n thay ®æi theo nh÷ng biÕn ®éng cña thÞ tr−êng; c¬ chÕ h×nh thµnh vµ vËn ®éng cña 

l·i suÊt chÞu sù chi phèi cña c¸c quy luËt thÞ tr−êng. §iÒu ®ã còng cã nghÜa lµ viÖc cè 

®Þnh l·i suÊt ë mét møc nµo ®ã, hoÆc mét sù can thiÖp qu¸ s©u vµo l·i suÊt ®Òu sÏ lµm 

mÐo mã biÕn sè nµy. 

 Hai lµ, ChÝnh s¸ch l·i suÊt lµ mét bé phËn cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ quèc gia, ®−îc 

sö dông ®Ó kiÓm so¸t l·i suÊt – môc tiªu trung gian, tõ ®ã thùc hiÖn môc tiªu cuèi 
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cïng cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ. Trong nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, c¸c quèc gia th−êng sö 

dông c¸c c«ng cô gi¸n tiÕp cña chÝnh s¸ch l·i suÊt t¸c ®éng tíi cung – cÇu tiÒn, do ®ã 

tíi l·i suÊt. Tuy nhiªn, viÖc ho¹ch ®Þnh vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt phô thuéc vµo 

nhiÒu nh©n tè nh−: tr×nh ®é ph¸t triÓn cña thÞ tr−êng, t×nh tr¹ng cña hÖ thèng tµi chÝnh, 

n¨ng lùc cña Ng©n hµng Trung −¬ng… 

 Ba lµ, Kinh nghiÖm cña c¸c nÒn kinh tÕ chuyÓn ®æi tõ kÕ ho¹ch ho¸ tËp trung 

sang nÒn kinh tÕ thÞ tr−êng, ®Æc biÖt lµ kinh nghiÖm cña Trung Quèc trong x©y dùng 

vµ ®iÒu hµnh l·i suÊt lµ nh÷ng gîi ý quan träng ®èi víi viÖc x©y dùng vµ thùc thi 

chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng cña ViÖt Nam. Nh÷ng kinh nghiÖm 

®ã lµ:1) cÇn cã sù thay ®æi trong nhËn thøc vÒ l·i suÊt; 2) chÝnh s¸ch l·i suÊt theo 

nguyªn t¾c thÞ tr−êng cÇn ph¶i theo lé tr×nh phï hîp víi c¶i c¸ch kinh tÕ vµ sù ph¸t 

triÓn cña khu vùc tµi chÝnh;3) cÇn ph¶i x¸c ®Þnh râ môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt; 

cÇn ph¶i hoµn thiÖn c¸c c«ng cô ®iÒu hµnh l·i suÊt gi¸n tiÕp; ph¸t triÓn thÞ tr−êng tiÒn 

tÖ vµ c¶i c¸ch m¹nh mÏ Ng©n hµng Trung −¬ng. 

2/ LuËn ¸n chØ râ: chÝnh s¸ch l·i suÊt tr−íc ®æi míi kinh tÕ cña ViÖt Nam lµ 

chÝnh s¸ch l·i suÊt ®−îc x©y dùng theo nguyªn lý kÕ ho¹ch hãa tËp trung, kh«ng 

h−íng tíi tÝnh hiÖu qu¶ kinh tÕ. ChÝnh s¸ch l·i suÊt nµy ®· lµm trÇm träng thªm t×nh 

tr¹ng tr× trÖ, khñng ho¶ng trong nÒn kinh tÕ ViÖt Nam giai ®o¹n 1976- 1985. §iÒu ®ã 

cho thÊy sù cÇn thiÕt ph¶i ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt cho phï hîp víi qu¸ tr×nh ®æi 

míi kinh tÕ ë ViÖt Nam, ph¶i chuyÓn sang chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn t¾c thÞ 

tr−êng.  

3/ LuËn ¸n tæng kÕt qu¸ tr×nh ®æi míi vµ ph©n tÝch nh÷ng t¸c ®éng cña chÝnh 

s¸ch l·i suÊt g¾n víi qu¸ tr×nh qu¸ tr×nh ®æi míi kinh tÕ ViÖt Nam, luËn ¸n ®· ®−a ra 

nh÷ng ®¸nh gi¸ vÒ nh÷ng thµnh c«ng chñ yÕu trong qu¸ tr×nh ®æi míi vµ thùc thi 

chÝnh s¸ch l·i suÊt theo h−íng thÞ tr−êng. LuËn ¸n ®Æc biÖt nhÊn m¹nh nh÷ng bÊt cËp 

trong qu¸ tr×nh nµy vµ nguyªn nh©n cña t×nh h×nh. Nh÷ng bÊt cËp ®ã lµ: l·i suÊt tháa 

thuËn hiÖn hµnh vÉn ch−a ph¶i lµ l·i suÊt thÞ tr−êng; môc tiªu cña chÝnh s¸ch l·i suÊt 

ch−a râ rµng, nhÊt lµ môc tiªu ng¾n h¹n; c¸c c«ng cô gi¸n tiÕp cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ 

ch−a hoµn thiÖn; tÝnh chñ ®éng trong ®iÒu hµnh chÝnh s¸ch l·i suÊt kh«ng cao vµ ch−a 

cã sù phèi hîp tèt gi÷a chÝnh s¸ch tiÒn tÖ víi c¸c chÝnh s¸ch kinh tÕ kh¸c. LuËn ¸n 

cho r»ng, t×nh h×nh trªn cã nguyªn nh©n tõ: thÓ chÕ thÞ tr−êng ë ViÖt Nam ch−a hoµn 
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thiÖn; thÞ tr−êng tiÒn tÖ ch−a ph¸t triÓn vµ Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam ch−a ®ñ 

m¹nh ®Ó ®iÒu hµnh hiÖu qu¶ chÝnh s¸ch l·i suÊt. 

4/ LuËn ¸n ®ãng gãp vµo viÖc ®−a ra ®Þnh h−íng vµ gi¶i ph¸p tiÕp tôc hoµn thiÖn 

chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam trong giai ®o¹n héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ s©u réng:  

Thø nhÊt, luËn ¸n ph©n tÝch bèi c¶nh kinh tÕ míi cña ViÖt Nam trong giai ®o¹n 

2006 – 2010, víi nhiÒu c¬ héi vµ th¸ch thøc míi, ®Æc biÖt lµ nh÷ng c¬ héi vµ th¸ch 

thøc khi héi nhËp quèc tÕ thÞ tr−êng tiÒn tÖ. Trªn c¬ së ®ã, luËn ¸n tr×nh bµy môc tiªu 

chiÕn l−îc kinh tÕ- x· héi ®Õn n¨m 2010 cña ®Êt n−íc vµ vÞ trÝ cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ 

nãi chung, cña chÝnh s¸ch l·i suÊt nãi riªng trong giai ®o¹n ph¸t triÓn míi. 

Thø hai, luËn ¸n tr×nh bµy nh÷ng quan ®iÓm ®Þnh h−íng hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i 

suÊt: tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch tù do hãa, chÝnh s¸ch l·i suÊt ph¶i trë thµnh mét 

bé phËn quan träng cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ vµ h×nh thµnh mét thÞ tr−êng tµi chÝnh ph¸t 

triÓn vµ më cöa. §©y lµ nh÷ng ®Þnh h−íng rÊt quan träng do khi ViÖt Nam b−íc vµo 

héi nhËp kinh tÕ quèc tÕ th× ngay tõ ®Çu, lÜnh vùc tµi chÝnh, ng©n hµng sÏ lµ lÜnh vùc 

bÞ ¶nh h−íng lín. 

Thø ba, luËn ¸n cho r»ng: ®Ó tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt cña ViÖt Nam, 

cÇn ph¶i thùc hiÖn ®ång bé nhiÒu gi¶i ph¸p: mét mÆt, cÇn cã nh÷ng gi¶i ph¸p nh»m x¸c 

®Þnh l·i suÊt theo tÝn hiÖu thÞ tr−êng vµ tiÕp tôc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch l·i suÊt cho phï 

hîp víi giai ®o¹n ph¸t triÓn míi cña nÒn kinh tÕ; mÆt kh¸c, cÇn cã nh÷ng  gi¶i ph¸p 

mang tÝnh ®iÒu kiÖn ®Ó cã thÓ x©y dùng vµ thùc thi chÝnh s¸ch l·i suÊt theo c¸c nguyªn 

t¾c thÞ tr−êng, ®ã lµ: ph¸t triÓn thÞ tr−êng tiÒn tÖ, hoµn thiÖn thÓ chÕ thÞ tr−êng, n©ng cao 

n¨ng lùc ®iÒu hµnh cña Ng©n hµng Nhµ n−íc ViÖt Nam b»ng viÖc x©y dùng Ng©n hµng 

Nhµ n−íc ViÖt Nam trë thµnh mét Ng©n hµng Trung −¬ng  hiÖn ®¹i. 

Cuèi cïng, t¸c gi¶ luËn ¸n cho r»ng, viÖc ho¹ch ®Þnh vµ thùc thi chÝnh s¸ch tiÒn 

tÖ nãi chung, ®æi míi chÝnh s¸ch l·i suÊt nãi riªng theo c¸c nguyªn t¾c thÞ tr−êng lu«n 

lµ vÊn ®Ò phøc t¹p vµ mang tÝnh thêi sù cao trong giai ®o¹n ph¸t triÓn míi cña nÒn  

kinh tÕ ViÖt Nam. Do vËy, viÖc tiÕp tôc nghiªn cøu nh»m cung cÊp c¬ së khoa häc 

cho viÖc hoµn thiÖn chÝnh s¸ch sÏ vÉn cßn lµ vÊn ®Ò ®ßi hái sù quan t©m cña ngµnh 

kinh tÕ chÝnh trÞ häc vµ c¸c ngµnh kinh tÕ kh¸c. 

Hµ Néi - 2007 


