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1. Ñaët vaán ñeà
Naêm 2012, Vieät Nam ñaõ vöôït qua khuûng hoaûng

taøi chính toaøn caàu xaûy ra naêm 2008. Töø naêm 2012
ñeán 2019, vôùi vieäc thöïc hieän chính saùch tieàn teä
chaët cheõ vaø phuø hôïp cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ
giuùp neàn kinh teá Vieät Nam phaùt trieån trôû laïi. Tuy
nhieân ñeán naêm 2020, dòch Covid-19 buøng phaùt vaø
xaûy ra treân toaøn quoác vaø treân theá giôùi ñaõ aûnh
höôûng raát lôùn ñeán kinh teá - xaõ hoäi Vieät Nam, ñaëc
bieät laø vuøng Ñoâng Nam Boä. Vì vaäy, taàm quan
troïng cuûa chính saùch tieàn teä laïi ñöôïc tieáp tuïc quan
taâm haøng ñaàu nhaèm giuùp neàn kinh teá Vieät Nam
thoaùt khoûi suy thoaùi kinh teá, kieåm soaùt ñöôïc laïm
phaùt, ñaûm baûo taêng tröôûng tín duïng phuø hôïp. Töø
cuoái naêm 2021, Vieät Nam ñaõ kieåm soaùt toát dòch
beänh nhöng aûnh höôûng raát lôùn ñeán taêng tröôûng
kinh teá, tyû leä laïm phaùt coù khaû naêng cao hôn taêng
tröôûng GDP, nôï xaáu heä thoáng ngaân haøng coù daáu
hieäu taêng. Neàn kinh teá Vieät Nam trong nhöõng naêm
gaàn ñaây ñaõ coù nhöõng daáu hieäu phaùt trieån tích cöïc,
ñaùnh daáu moät thôøi kyø phaùt trieån môùi. Coù ñöôïc keát

quaû nhö vaäy laø do söï ñieàu haønh chính saùch tieàn teä
moät caùch linh hoaït, chaët cheõ vaø hieäu quaû cuûa
Ngaân haøng Nhaø nöôùc. Chính saùch tieàn teä laø toång
hoøa nhöõng phöông thöùc maø Ngaân haøng Nhaø nöôùc
thoâng qua caùc hoaït ñoäng taùc ñoäng ñeán khoái löôïng
tieàn trong löu thoâng, nhaèm phuïc vuï cho vieäc thöïc
hieän caùc muïc tieâu kinh teá - xaõ hoäi cuûa ñaát nöôùc
trong töøng thôøi kyø nhaát ñònh. Caùc muïc tieâu ñoù laø
phaùt trieån kinh teá, gia taêng saûn löôïng, taïo coâng aên
vieäc laøm vaø kieåm soaùt laïm phaùt. 

2. chính saùch tieàn teä vieät nam giai ñoaïn
2012 - 2022

Hình 1 cho thaáy giai ñoaïn 2012 ñeán 2020 laõi
suaát cô baûn vaãn giöõ nguyeân 9%/naêm, laõi suaát taùi
chieát khaáu vaø laõi suaát taùi caáp voán coù xu höôùng
ñieàu chænh giaûm. Cuï theå, laõi suaát taùi chieát khaáu töø
7% naêm 2012 giaûm coøn 3% naêm 2020; laõi suaát taùi
caáp voán cuõng ñöôïc ñieàu chænh giaûm töø 9% naêm
2012 giaûm coøn 4,5% naêm 2020. Töø naêm 2012 ñeán
naêm 2020 laø giai ñoaïn Vieät Nam caàn ñaåy maïnh
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phaùt trieån kinh teá sau khuûng hoaûng taøi chính toaøn
caàu, vieäc Ngaân haøng Nhaø nöôùc lieân tuïc ñieàu chænh
giaûm laõi suaát ñieàu haønh theå hieän söï môû roäng chính
saùch tieàn teä nhaèm kích thích söï phaùt trieån cuûa neàn
kinh teá. Tuy nhieân, töø naêm 2021, caùc loaïi laõi suaát
ñieàu haønh coù daáu hieäu taêng, ñaây laø giai ñoaïn chòu
taùc ñoäng cuûa dòch beänh, laïm phaùt taêng, FED taêng
laõi suaát, Ngaân haøng Nhaø nöôùc caàn phaûi taêng laõi
suaát ñieàu haønh ñeå oån ñònh laïm phaùt vaø tyû giaù hoái
ñoaùi. Nhö vaäy, khi ñaït ñöôïc muïc tieâu kieàm cheá
laïm phaùt, töø naêm 2012, Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ
nôùi loûng chính saùch tieàn teä ñeå hoã trôï cho taêng
tröôûng kinh teá.

Taêng tröôûng M2, taêng tröôûng tín duïng laø nhaân
toá taùc ñoäng ñeán laïm phaùt vaø taêng tröôûng kinh teá,
ñeå kieåm soaùt laïm phaùt Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ
giaûm taêng tröôûng M2 töø möùc 18,46% naêm 2012
xuoáng coøn 12,56% naêm 2020; taêng tröôûng tín duïng
naêm 2012 chæ 8,85% möùc taêng khaù thaáp seõ aûnh
höôûng ñeán taêng tröôûng kinh teá. Vì vaäy, töø naêm
2013, Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ môû roäng taêng
tröôûng tín duïng. Trong nhöõng naêm gaàn ñaây, laõi
suaát ngaân haøng duy trì trong giôùi haïn töø treân 11%
ñeán khoaûng 14,5%, laø möùc phuø hôïp ñoái vôùi thöïc
traïng neàn kinh teá Vieät Nam hieän nay, ñaûm baûo
ñöôïc vaán ñeà kieàm cheá laïm phaùt vaø kích thích taêng

tröôûng kinh teá beàn vöõng. Tuy nhieân, hieän nay, do
aûnh höôûng dòch beänh vaø chieán tranh ñaõ dieãn bieán
raát phöùc taïp, aûnh höôûng raát lôùn ñeán neàn kinh teá
Vieät Nam, vì vaäy, Ngaân haøng Nhaø nöôùc caàn môû
roäng chính saùch tieàn teä ñeå ñaûm baûo nguoàn voán
giuùp doanh nghieäp oån ñònh saûn xuaát - kinh doanh
vaø phaùt trieån, töø ñoù môùi ñaûm baûo oån ñònh kinh teá -
xaõ hoäi. 

Hoaït ñoäng taùi caáu truùc heä thoáng ngaân haøng
dieãn ra maïnh meõ töø naêm 2011 ñeán nay, nhaèm laønh
maïnh hoùa vaø taêng cöôøng naêng löïc taøi chính cho heä
thoáng ngaân haøng, traùnh ñoå vôõ heä thoáng ngaân haøng,
töø ñoù goùp phaàn phaùt trieån kinh teá Vieät Nam, theå
hieän qua moät soá thöông vuï hôïp nhaát, saùp nhaäp vaø
mua laïi nhö sau: (Hình 3)

- Hôïp nhaát ñaàu tieân laø naêm 2011, ba ngaân haøng
goàm Ngaân haøng Saøi Goøn, Vieät Nam Tín Nghóa vaø
Ngaân haøng Ñeä Nhaát hôïp nhaát cuøng thoáng nhaát laáy
teân Ngaân haøng TMCP Saøi Goøn (SCB), voán ñieàu leä
naêm 2011 cuûa SCB taêng leân gaàn 10.600 tyû ñoàng,
ñöùng thöù 6 trong soá caùc Ngaân haøng TMCP ôû thôøi
ñieåm naøy.

- Ngaân haøng Nhaø Haø Noäi - Habubank (HBB)
saùp nhaäp vaøo Ngaân haøng Saøi Goøn - Haø Noäi (SHB),
vaøo naêm 2012. Ngaân haøng SHB sau khi saùp nhaäp
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Hình 1: Caùc chæ tieâu veà laõi suaát ñieàu haønh

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc vaø tính toaùn cuûa taùc giaû.



102

Habubank seõ coù toång taøi saûn treân 100.000 tyû ñoàng.
Toång voán ñieàu leä seõ treân 9.000 tyû ñoàng.

- Cuoái naêm 2013, thöông vuï saùp nhaäp Ngaân
haøng Ñaïi AÙ (DaiABank-DAB) vaøo Ngaân haøng
Phaùt trieån TP.HCM (HDBank) ñaõ ñöôïc chính thöùc
coâng boá, sau saùp nhaäp cuõng naâng vò trí ngaân haøng
töø 18 leân 12 töø cuoái naêm 2013, vôùi voán ñieàu leä
8.100 tyû ñoàng. 

- Caùc thöông vuï tieáp theo chuû yeáu dieãn ra trong
naêm 2015. Ngaøy 21/7/2015, Ngaân haøng Nhaø nöôùc
ñaõ coù Quyeát ñònh soá 1391/QÑ-NHNN chaáp thuaän
saùp nhaäp Ngaân haøng TMCP Phaùt trieån Meâ Koâng
(MDB) vaøo Ngaân haøng TMCP Haøng Haûi Vieät
Nam (Maritime Bank). Quyeát ñònh naøy coù hieäu

löïc töø ngaøy 12/8/2015, naâng voán ñieàu leä cuûa Ngaân
haøng leân 11.750 tyû ñoàng, vöôït qua Ngaân haøng
Quaân Ñoäi (MBB) vaø Ngaân haøng AÙ Chaâu (ACB)
leân ñöùng thöù 7. 

- Cuoái thaùng 5/2015, Ngaân haøng Ñaàu tö vaø
Phaùt trieån Vieät Nam (BIDV) chính thöùc nhaän saùp
nhaäp Ngaân haøng Phaùt trieån Nhaø ñoàng baèng soâng
Cöûu Long vaø taêng voán leân gaàn 31.500 tyû ñoàng. 

- Cuoái thaùng 10/2015, Ngaân haøng TMCP Saøi
Goøn Thöông Tín (Sacombank) cuõng hoaøn taát nhaän
saùp nhaäp Ngaân haøng TMCP Phöông Nam
(SouthernBank), taêng voán leân hôn 16.400 tyû ñoàng. 

- Trong naêm 2015, caùc ngaân haøng: Ngaân haøng
Ñaïi Döông (Oceanbank), Ngaân haøng Xaây Döïng
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Hình 2: Chæ tieâu taêng tröôûng M2, taêng tröôûng tín duïng vaø taêng tröôûng huy ñoäng voán
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Hình 3: Soá löôïng ngaân haøng thöông maïi Vieät Nam
Ñôn vò tính: Ngaân haøng
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(VNCB), Ngaân haøng Daàu khí Toaøn Caàu (GPBank)
cuõng ñaõ hoaøn toaøn thuoäc veà Nhaø nöôùc sau nhöõng
thöông vuï mua laïi baét buoäc vôùi giaù 0 ñoàng vaø
chuyeån thaønh ngaân haøng traùch nhieäm höõu haïn moät
thaønh vieân.

Nhö vaäy, tính ñeán nay, caû nöôùc coù 35 ngaân
haøng thöông maïi, trong ñoù coù 4 ngaân haøng thöông
maïi Nhaø nöôùc sôû höõu 100% voán vaø 31 Ngaân haøng
TMCP. Theo chuû tröông cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc
vaø Chính phuû, seõ tieáp tuïc cô caáu heä thoáng ngaân
haøng ñeå giaûm soá löôïng ngaân haøng xuoáng ôû möùc
thaáp nhaát, nhaèm taêng naêng löïc taøi chính vaø ñaûm
baûo an toaøn heä thoáng Ngaân haøng Vieät Nam taïo
ñieàu kieän cho phaùt trieån kinh teá. Hieän nay, coù 5
ngaân haøng yeáu keùm thuoäc dieän taùi cô caáu vaø kieåm
soaùt ñaëc bieät goàm 3 ngaân haøng (ñöôïc Nhaø nöôùc
mua laïi vôùi giaù 0 ñoàng vaø giao cho caùc ngaân haøng
lôùn ñieàu haønh) laø Xaây döïng (CB), Ñaïi Döông
(Oceanbank), Daàu khí toaøn caàu (GPBank) thuoäc
dieän taùi cô caáu vaø hai ngaân haøng trong dieän kieåm
soaùt ñaëc bieät goàm Ngaân haøng Ñoâng AÙ
(DongABank), Ngaân haøng Saøi Goøn (SCB). Vieäc
ñaåy nhanh cô caáu vaø xöû lyù ngaân haøng yeáu keùm seõ
giuùp oån ñònh thò tröôøng taøi chính Vieät Nam, taïo
ñieàu kieän phaùt trieån kinh teá.

Sau khi vöôït qua khuûng hoaûng taøi chính toaøn
caàu, Chính phuû Vieät Nam ñaõ xaây döïng ñöôïc caùc
muïc tieâu ñoàng boä, ñuùng höôùng vaø phuø hôïp vôùi boái
caûnh kinh teá - xaõ hoäi töøng thôøi kyø, ñaëc bieät laø
Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ ñieàu haønh chính tieàn teä
chaët cheõ, hieäu quaû ñaõ kieåm soaùt ñöôïc laïm phaùt,
ngaên chaën söï suy giaûm phaùt trieån kinh teá, hoã trôï
phaùt trieån doanh nghieäp vaø cô caáu heä thoáng ngaân
haøng thöông maïi hôïp lyù hôn. (Hình 4)

Giai ñoaïn töø naêm 2012 ñeán naêm 2013, neàn
kinh teá Vieät Nam ôû trong tình traïng tyû leä laïm phaùt
cao hôn taêng tröôûng GDP. Tuy nhieân, laïm phaùt coù
daáu hieäu giaûm daàn, do ñoù, nhieäm vuï cuûa giai ñoaïn
naøy laø taäp trung vaøo vieäc kieåm soaùt laïm phaùt, moät
trong nhöõng chính saùch maø Ngaân haøng Nhaø nöôùc
aùp duïng ñoù laø haïn cheá taêng tröôûng tín duïng, möùc
taêng tröôûng tín duïng naêm 2012 chæ laø 8,85%. Töø
naêm 2014 ñeán nay, laïm phaùt ñaõ ñöôïc kieåm soaùt,
naêm 2014 vaø 2015 laïm phaùt ôû möùc thaáp, hay coøn
goïi laø thieåu phaùt, cho thaáy nhöõng bieän phaùp aùp
duïng chính saùch tieàn teä ñaõ coù taùc duïng, taïo tieàn ñeà
cho moät giai ñoaïn phaùt trieån môùi ñoái vôùi neàn kinh
teá Vieät Nam.

Vieäc thöïc thi chính saùch tieàn teä cuûa Ngaân haøng
Nhaø nöôùc trong thôøi gian qua (2014 ñeán 2022) ñaõ
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Hình 4: Chæ tieâu laïm phaùt vaø taêng tröôûng GDP töø naêm 2012 - 2022

Nguoàn: Toång cuïc Thoáng keâ, Boä Taøi chính
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kieàm cheá ñöôïc laïm phaùt naèm trong ngöôõng an
toaøn (laïm phaùt phaûi thaáp hôn toác ñoä taêng tröôûng
GDP). Toác ñoä taêng GDP töø naêm 2012-2019 giao
ñoäng töø möùc 5,25% ñeán 7,02%, ñoù laø nhôø söï söû
duïng linh hoaït vaø hieäu quaû cuûa chính saùch tieàn teä.
Tuy nhieân, ñeán naêm 2020 xaûy ra dòch beänh Covid-
19, Chính phuû ñaõ thöïc hieän “muïc tieâu keùp”, ñoù laø
vöøa kieåm soaùt dòch beänh vaø vöøa phaùt trieån kinh teá.
Keát quaû, Vieät Nam ñaõ coù toác ñoä taêng tröôûng kinh
teá ôû möùc thaáp chæ 2,91%, laïm phaùt 2,31% - thaáp
hôn taêng tröôûng GDP, tuy nhieân, ñaây vaãn laø möùc
taêng aán töôïng trong tình hình raát khoù khaên do aûnh
höôûng cuûa dòch beänh.

3. khuyeán nghò 
Thöù nhaát, trong töøng thôøi kyø phaùt trieån kinh teá,

caàn xaùc ñònh cuï theå muïc tieâu kinh teá vó moâ öu tieân.
Caùc muïc tieâu kinh teá vó moâ caàn öu tieân trong thôøi
gian tôùi laø toác ñoä taêng tröôûng GDP cao hôn tyû laïm
phaùt; ñaûm baûo toác ñoä taêng tröôûng GDP naêm sau
cao hôn naêm tröôùc; giaûm laõi suaát thò tröôøng vaø coù
theå hoã trôï laõi suaát ñeå giaûm chi phí taøi chính cho
doanh nghieäp vaø ngöôøi daân. Treân cô sôû caùc muïc
tieâu ñoù, Ngaân haøng Nhaø nöôùc caàn ñieàu haønh chính
saùch tieàn teä moät caùch linh hoaït vaø chaët cheõ hôn.

Thöù hai, thöïc traïng hieän nay cho thaáy daáu hieäu
taêng tröôûng tín duïng giaûm, vì vaäy Ngaân haøng Nhaø
nöôùc caàn thöïc hieän chính saùch tieàn teä môû roäng ñeà
ñaûm baûo ñuû nguoàn voán cho caùc doanh nghieäp
phuïc hoài saûn xuaát - kinh doanh sau ñaïi dòch.

Thöù ba, Ngaân haøng Nhaø nöôùc caàn taêng cöôøng
giaùm saùt doøng voán tín duïng ñeå ñaûm baûo tính caân

ñoái, töø ñoù oån ñònh ñöôïc moâi tröôøng kinh teá vó moâ,
traùnh nhöõng bieán ñoäng baát lôïi ñoái vôùi thò tröôøng
chöùng khoaùn, tyû giaù hoái ñoaùi vaø caùn caân thanh
toaùn quoác teá.

Thöù tö, tieáp tuïc cô caáu heä thoáng ngaân haøng, ñaåy
nhanh toác ñoä coå phaàn hoùa 4 ngaân haøng thöông maïi
100% voán nhaø nöôùc, taäp trung coâng taùc xöû lyù taøi
saûn ñaûm baûo ñeà giaûm nôï xaáu ñöa doøng voán vaøo
neàn kinh teá phuïc vuï cho hoaït ñoäng saûn xuaát - kinh
doanh. Ngaân haøng Nhaø nöôùc cuõng sôùm coù phöông
aùn xöû lyù 2 ngaân haøng yeáu keùm ñeå giuùp oån ñònh heä
thoáng ngaân haøng vaø phaùt trieån thò tröôøng taøi chính.

Thöù naêm, ñeå oån ñònh tyû giaù vaø kieåm soaùt 
laïm phaùt, Ngaân haøng Nhaø nöôùc neân baùn döï tröõ
ngoaïi hoái.

4. keát luaän
Phaân tích treân cho thaáy chính saùch tieàn teä töø

naêm 2012 ñeán naêm 2022 ñaõ ñaït ñöôïc nhöõng thaønh
quaû nhaát ñònh: giuùp neàn kinh teá Vieät Nam thoaùt
khoûi khuûng hoaûng vaø suy thoaùi kinh teá; kieåm soaùt
ñöôïc laïm phaùt, ñöa tyû leä laïm phaùt thaáp hôn tyû leä
taêng tröôûng GDP; toác ñoä taêng tröôûng tín duïng ñaõ
ñöôïc kieåm soaùt trong giôùi haïn phuø hôïp. Tuy
nhieân, tröôùc nhöõng taùc ñoäng baát lôïi cuûa dòch beänh
Covid-19 vaãn coøn toàn taïi, nguy cô laïm phaùt coù theå
taêng trôû laïi, gaây baát oån cho neàn kinh teá. Chính vì
vaäy, trong thôøi gian tôùi, caàn söû duïng linh hoaït vaø
hieäu quaû chính saùch tieàn teä ñeå ñaûm baûo neàn kinh
teá Vieät Nam tieáp tuïc coù nhöõng phaùt trieån vöôït
baäc, trôû thaønh moät neàn kinh teá lôùn thöù ba trong
khu vöïc n
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