Chính sách tiền tệ của Việt Nam qua công cụ lãi suất
I, Đặt vấn đề:

  Chính sách tiền tệ là một chính sách điều tiết kinh tế vĩ mô cực kì quan trọng của nhà nước trong nền kinh tế thị trường vì nó có ảnh hưởng lớn đến các biến số như : công ăn việc làm, tốc độ tăng trưởng, lạm phát…Để đạt được các mục tiêu của chính sách tiền tệ thì việc sử dụng các công cụ của nó có vai trò cơ bản, quyết định.

  Hiện nay, mục tiêu đầu tiên và quan trọng nhất của Việt Nam là ổn định giá cả đồng tiền quốc gia, thông qua việc kiểm soát lạm phát. Trong đó lãi suất là một trong những công cụ điều hành chính sách tiền tệ của Ngân Hàng Trung Ương để đạt được mục tiêu và tôn chỉ đó.

  Vấn đề đặt ra là: Việt Nam chúng ta đã và đang sử dụng công cụ chính sách lãi suất trong chính sách tiền tệ đó như thế nào? Kết quả thực tiễn mà công cụ ấy mang lại. Trên tầm vĩ mô công cụ ấy còn những hạn chế gì?… Để trả lời cho những câu hỏi đó và giúp mọi người hiểu được các khái niệm cơ bản về: chính sách tiền tệ, lãi suất, chính sách lãi suất; nhóm chúng tôi xin trình bày công cụ chính sách lãi suất trong Chính sách tiền tệ ở Việt Nam.
   Nội dung bài tiểu luận sẽ được chia làm hai phần chính:

 Phần I: Lí luận chung về lãi suất và vai trò của công cụ chính sách lãi suất đối với quá trình phát triển kinh tế.

 Phần II: Công cụ chính sách lãi suất đã được sử dụng như thế nào trong thời gian qua. Kết quả, hạn chế cần giải quyết.
II, Nội dung:
2.1, Những khái niệm cơ bản:

a, Chính sách tiền tệ:
- Tiền tệ: là bất cứ cái gì, phương tiện nào được chấp nhận chung trong thanh toán để nhận hàng hóa, dịch vụ hoặc trả nợ.

- Chính sách tiền tệ ( monetara polyci ): là quá trình quản lí cung tiền ( money supply ) của cơ quan quản lí tiền tệ ( có thể là ngân hàng trung ương), thường là hướng tới một lãi suất mong muốnđể đạt được những mục đích ổn định và tăng trưởng kinh tế như: kiềm chế lạm phát, duy trì ổn định tỷ giá hối đoái, đạt được toàn dụng lao động hay tăng trưởng kinh tế.
- Chính sách tiền tệ bao gồm việc thay đổi các loại lãi suất nhất định, có thể trực tiếp hay gián tiếp thông qua các nghiệp vụ thị trường mở, quy định mức dự trữ bắt buộc hoặc trao đổi trên thị trường ngoại hối.

- Chính sách tiền tệ có thể chia làm hai: chính sách mở rộng và chính sách thu hẹp.

- Các công cụ của chính sách tiền tệ: 6 công cụ
  + Công cụ tài cấp vốn

  + Công cụ tỷ lệ dự trữ bắt buộc

  + Công cụ nghiệp vụ thị trường mở

  + Công cụ lãi suất tín dụng

  + Công cụ hạn mức tín dụng

  + Công cụ tỷ giá hối đoái

- Mục tiêu: chính sách tiền tệ nhắm vào hai mục tiêu là lãi suất và lượng cung tiền

b, Lãi suất

- Định nghĩa: Khi sử dụng bất kì khoản tín dụng nào, người vay cũng phải trả thêm một phần giá trị ngoài phần vốn gốc vay ban đầu được gọi là lãi suất. Lãi suất là giá mà người vay phải trả để được sử dụng tiền không thuộc sở hữu của họ và là lợi tức người cho vay có được đối với việc trì hoãn chi tiêu.

- Ý nghĩa: 

 + Lãi suất là giá cả tiền tệ -> liên quan đến lạm phát. Lãi suất bị tác động của chính sách tiền tệ -> là công cụ của chính sách tiền tệ

 + Lãi suất là công cụ so sánh ( quy đổi ) các dòng tín dụng ( dòng tiền ).

2.2, Chính sách lãi suất
a, Cơ sở lý luận và thực tiễn của chính sách lãi suất

- Dựa trên mối quan hệ giữa lãi suất và lạm phát

  Về phương diện lý thuyết, lãi suất danh nghĩa và lạm phát có mối quan hệ cùng chiều, khi lạm phát tăng thì lãi suất danh nghĩa tăng để đảm bảo mức lãi suất thực được chấp nhận bởi các chủ thể trong nền kinh tế.

- Mối quan hệ giữa lãi suất và lạm phát được hình thành dựa trên sự ảnh hưởng của lãi suất lên tổng cầu, và đó cũng là điểm mẫu chốt để sử dụng lãi suất trong việc quản lý kinh tế. Trong tổng cầu, có hai yếu tố sẽ chịu tác động trực tiếp của việc thay đổi lãi suất là tiêu dùng và đầy đủ. Lãi suất tăng -> tiêu dùng giảm ( do giá cả của việc vay mượn cho tiêu dùng đắt hơn ). Đối với đầu tư, chi phí vay mượn làm tăng khả năng sinh lời của các khoản đầu tư trở nên thấp hơn. Vì thế, việc tăng lãi suất cũng làm giảm mức độ đầu tư.
- Chính vì mối quan hệ trên nên lãi suất đã trở thành công cụ được lựa chọn để kiểm soát lạm phát mục tiêu và kiểm soát các kỳ vọng lạm phát hữu hiệu. Cơ chế truyền dẫn của lãi suất đến lạm phát được miêu tả qua biểu đồ sau:









b, Thực trạng

 Kể từ khi thực hiện chính sách cải cách và mở cửa, chuyển nền kinh tế kế hoạch hóa tập trung sang hoạt động theo cơ chế thị trường, toàn bộ hệ thống tổ chức và hoạt động của ngân hàng nhà nước đã được đổi mới sâu sắc và đã đạt được những kết quả bước đầu đáng khích lệ. Nhiều đổi mới toàn diện chính sách tiền tệ từ hoạch định đến chỉ đạo thực hiện, bằng việc sử dụng các giải pháp tình thế mạnh dạn lúc đầu, đến sử dụng từng bước có hiệu quả các công cụ của chính sách tiền tệ, lạm phát bị đẩy lùi và kiềm chế ở mức thấp, yêu cầu ổn định tiền tệ bước đầu được thực hiện góp phần thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, phục vụ phát triển nền kinh tế nhiều thành phần theo định hướng xã hội chủ nghĩa. Để có được kết quả đó, bản thân công tác hoạch định và điều hành chính sách tiền tệ cũng trải qua khồn ít khó khăn, không ngừng được đổi mới để hoàn thiện.

 *, Những thành quả đạt được từ hoạt động của chính sách tiền tệ

- Góp phần tăng trưởng kinh tế:

        Thứ nhất: Chính sách tiền tệ đã góp phần tạo ra môi trường kinh tế vĩ mô ổn định để thu hút được nguồn vốn đáng kể cho đầu tư.

         Thứ hai: Gián tiếp tạo vốn và kích thích đầu tư để phát triển kinh tế. 
            Có thể nói rằng: Những thành tựu đổi mới của nền kinh tế nói chung và của hệ thống ngân hàng nói riêng đã đủ sức thuyết phục các tổ chức tiền tệ ngân hàng thế giới mở rộng quan hệ hợp tác với Việt Nam. Nhờ đó mà trong nhiều năm qua nền kinh tế Việt Nam đã đạt được tốc độ tăng trưởng cao và tương đối ổn định. Riêng năm 1998, do nhiều nguyên nhân khác nhau mà nền kinh tế Việt Nam đạt tỷ lệ tăng trưởng thấp nhất kể từ năm 1992 đến nay, sau năm 1999 tốc độ tăng trưởng có xu hướng chậm lại ở một số ngành. Đặc biệt nền kinh tế có dấu hiệu giảm phát. Đây là một nguy cơ kìm hãm sản suất và tăng trưởng kinh tế. Vì vậy liên tiếp trong những tháng gần đây, Thống đốc Ngân hàng nhà nước Việt Nam đã ra các quyết định, chỉ thị nhằm hạ trần lãi suất, giảm lãi suất cho vay chiết khấu và tỷ lệ dự trữ bắt buộc đối với các tổ chức tín dụng. Mục đích của các biện pháp này là nhằm “nới lỏng” cung tiền để khuyến khích đầu tư, từ đó thúc đẩy nền kinh tế tăng trưởng trở lại.

- Góp phần làm giảm lạm phát:

  Trước hết phải thừa nhận một sự thật là: trong nhiều năm qua ngân hàng nhà nước Việt Nam đã đóng vai trò chủ chốt trong việc ổn định sức mua đối nội và đối ngoại của đồng tiền Việt Nam, góp phần ổn định giá cả và kiềm chế lạm phát, phục vụ sự tăng trưởng kinh tế.

   Trong thời kỳ 1986 – 1988, nền kinh tế Việt Nam lâm vào tình trạng lạm phát phi mã, lòng tin của nhân dân vào đồng tiền – biểu tượng cho uy tín của chính phủ bị giảm sút. Nhưng cho đến nay, sau gần một thập kỷ tiến hành đổi mới bằng biện pháp áp dụng một loạt các biện pháp tích cực ( thực hiện hai pháp lệnh ngân hàng, thực thi các công cụ của chính sách tiền tệ một cách linh hoạt, phù hợp với từng hoàn cảnh và điều kiện cụ thể ). Ngân hàng nhà nước đã dần dần lấy lại lòng tin của nhân dân vào đồng tiền Việt Nam, vào công cuộc đổi mới của Đảng. Có được lòng tin đó là nhờ nền kinh tế Việt Nam đang đi dần vào thế ổn định. Tỷ lệ lạm phát trong nhiều năm liền được kiềm chế ở một con số ( từn năm 1992 – 1998: bình quân là 9,6% năm ), giá trị của Việt Nam đồng được coi là khá ổn định trong khu vực. Chính sự ổn định của môi trường kinh tế vĩ mô như trên, một mặt đã thu hút được nguồn vốn đáng kể từ trong nước và nước ngoài, mặt khác cũng khuyến khích các nhà đầu tư mở rộng sản xuất kinh doanh ở tất cả các lĩnh vực của nền kinh tế.

   Như vậy việc đổi mới hệ thống ngân hàng đã tạo điều kiện cho ngân hàng nhà nước thông qua các công cụ của chính sách tiền tệ để chỉ đạo, hướng dẫn toàn bộ hệ thống ngân hàng thực hiện có hiệu quả chiến lược huy động vốn phục vụ cho quá trình phát triển nền kinh tế đất nước, góp phần quan trọng vào việc đưa nền kinh tế Việt Nam  cùng một lúc đạt được hai chỉ tiêu kinh tế vĩ mô lớn là đẩy lùi lạm phát mà vẫn đạt tỷ lệ tăng trưởng cao. Đây là một minh chứng cho sự đúng đắn của đường lối đổi mới kinh tế nói chung và vận hành có hiểu quả chính sách tiền tệ của hệ thống ngân hàng nói riêng.

- Góp phần thực hiện các mục tiêu kinh tế xã hội khác:

   Ngoài những thành tựu kể trên, quá trình thực thi chính sách tiền tệ của hệ thống ngân hàng Việt Nam những năm qua còn góp phần đáng kể cho quá trình thực hiện các mục tiêu kinh tế xã hội khác như: chuyển dịch cơ cấu kinh tế, tạo thêm công ăn việc làm…                         
   * Những khó khăn và tồn tại từ hoạt động của chính sách tiền tệ:
  - Những khó khăn:

 + Thứ nhất: Tổng nguồn vốn huy động và mức dư nợ cho vay nền kinh tế tăng chậm, tốc độ huy động vốn tăng nhanh hơn dư nợ.
        Có tới 70% sản lượng vốn đầu tư nước ngoài và 60% kim ngạch thương mại của Việt Nam là nhiều quan hệ với các quốc gia châu á. Việt Nam đang chịu ảnh hưởng chủ yếu bởi sự sụt giảm đáng kể trong đầu tư nước ngoài trực tiếp và tụt giảm nhu cầu xuất khẩu chung.
         Rủi ro đầu tư tiếp tục gia tăng cùng với mức độ khắc phục chậm về hiệu quả thấp và sức cạnh tranh yếu tố của sản xuất kinh doanh nội địa. Hiện tượng thiếu lành mạnh trong hệ thống tài chính tiền tệ nói chung và sự thiếu nhất quán về một số mặt chính sách vĩ mô trong đó chính sách tiền tệ cũng bộc lộ quá sớm, đe dọa sự ổn định kinh tế về trung, dài hạn ngay cả trước khi khủng khoảng tài chính tiền tệ khu vực chưa nổ ra.

+ Thứ hai: Tỷ lệ tín dụng chung, dài hạn tăng và không tương xứng với tốc độ tăng nguồn huy động các loại vốn này.

         Vốn trung, dài hạn giữ vị trí đặc biệt quan trọng trong việc gia tăng đầu tư, tăng năng lực sản xuất kinh doanh trong nền kinh tế. Năm 1998, tỷ lệ cho vay trung. Dài hạn của hệ thống ngân hàng nước ta tăng nhanh, chiếm 42% tổng dư nợ cho vay nền kinh tế, chủ yếu tập trung đầu tư cho các công trình thực hiện theo kế hoạch nhà nước. Việc sử dụng một phần vốn vay ngắn hạn để cho vay trung, dài hạn là cần thiết, đáp ứng một phần nhu cầu vốn đầu tư trong nền kinh tế nhưng tỷ lệ sử dụng vốn ngắn hạn để cho vay trung dài hạn phải được tính toán cân nhắc thận trọng, bảo đảm khả năng thanh toán, an toàn hoạt động của từng ngân hàng cũng như của toàn hệ thống.

+ Thứ ba: Việc xử lý mối quan hệ giữa lãi suất và tỷ giá hối đoái

        Các công cụ điều hành chính sách tiền tệ chưa được hoàn chỉnh theo cơ chế thị trường và còn ở dạng sơ khai, yêu cầu kiện toàn chính sách lãi suất trong mối tương quan chế độ tỷ giá hối đoái thích hợp vẫn chưa được xử lý tốt.

        Việc quy định “trần” lãi suất đã và đang gây trở ngại cho mở rộng tín dụng một cách tích cực. Vẫn còn nhiều lãi suất trần và mặt bằng lãi suất chung chưa phản ánh linh hoạt quan hệ cung cầu vốn của nền kinh tế, chưa bao quát đủ mức rủi ro tiền tệ thông thường. Lãi suất cho vay cuối cùng còn cao, kinh doanh của hầu hết các ngân hàng thương mại bị gò bó, thiếu chủ động tự chủ. Nguồn vốn tín dụng còn hạn hẹp, mất cân đối cơ cấu với việc sử dụng, cho vay còn rải mảnh, phân tán dẫn đến hiệu quả thấp.
        Hoạt động của thị trường tiền tệ liên ngân hàng chưa phát triển sôi động, chưa trở thành giao điểm hội đủ và định hướng chuyển dịch các dòng vốn nhàn rỗi giữa các ngân hàng thương mại. Chưa có điều kiện căn bản để từng bước tự do hóa lãi suất và thả nổi tỷ giá hối đoái. Ngân hàng nhà nước chưa thực sự là người cho vay cuối cùng của nền kinh tế, các giao dịch ngoại tệ chính thức bị gò bó, chi phối chưa mạnh và kịp thời với biến động tỷ giá hối đoái thị trường.

+ Thứ tư: Mặc dù chính phủ đã thực hiện nhiều giải pháp để tăng cường quản lý, kiểm soát hoạt động ngân hàng, xử lý nợ quá hạn nhưng chất lượng uy tín vẫn ở mức thấp

+ Thứ năm:  Quá trình thực thi chính sách tiền tệ còn thiếu sự kết hợp giữa hệ thống ngân hàng và các cơ quan hữu quan khác.

- Những tồn tại:

+ Thâm hụt ngân sách vẫn triền miên và ở mức cao. Nguồn bù đắp thiếu hụt ngân sách từ việc vay dân rất hạn chế. Phần còn lại, chính phủ phải vay từ nước ngoài và vay từ ngân hàng nhà nước Việt Nam.

+ Giảm phát tăng mạnh
+ Quá trình thực thi chính sách tiền tệ của hệ thống ngân hàng đôi khi còn thiếu tính tự chủ.

=> Những hạn chế trên chứng tỏ quá trình thực thi chính sách tiền tệ của Việt Nam trong quá trình chuyển sang nền kinh tế thị trường vẫn cần phải tiếp tục bổ sung và hoàn thiện. Có như vậy thì chính sách tiền tệ mới thực sự phát huy được vai trò điều tiết vĩ mô trong nền kinh tế thị trường.

2.3, Phân tích ưu nhược điểm và nêu ra giải pháp

    Lãi suất là công cụ điều tiết vĩ mô: Lãi suất tạo nên khoản chi phí của người đi vay nên sự biến động của lãi suất có tác động đến đầu tư tiêu dùng qua đó tác động đến mục tiêu của nền kinh tế vĩ mô.

    Biểu hiện trong các tường hợp:

 - Lãi suất thấp ( ưu điểm ): Kích thích đầu tư, tiêu dùng; tăng tổng cầu, sản lượng tăng, giá tăng, thất nghiệp giảm, nội tệ có xu hướng giảm giá so với ngoại tệ.

 - Lãi suất cao ( nhược điểm ): Hạn chế đầu tư, hạn chế tiêu dùng, giảm tổng cầu, giảm giá, thất nghiệp tăng, nội tệ có xu hướng tăng giá so với ngoại tệ.

a, Ưu điểm

- Lãi suất chiết khấu hoặc lãi suất tái chiết khấu: 
 + Áp dụng khi Ngân hàng nhà nước tái chiết khấu thương phiếu, vai trò như mức lãi suất “sàn” trên thị trường.
 + Tăng lãi suất tái chiết khấu sẽ thắt chặt tiền tệ, kiềm chế lạm phát của Ngân hàng trung ương các quốc gia.

- Lãi suất tái cấp vốn: Có thể áp dụng với nhiều loại giấy tờ có giá hơn ( thường cao hơn lãi suất chiết khấu ), có tác dụng chống lạm phát, ổn định tỷ giá.

- Lãi suất cơ bản: Vai trò như một “tuần” lãi suất trong hoạt động kinh doanh của các tổ chức tín dụng -> Bảo vệ người đi vay trong trường hợp lãi suất trên thị trường có xu hướng tăng cao.
- Lãi suất cố định:

 + Dự tính được chính xác số tiền lãi phải thanh toán cho ngân hàng trong suốt thời gian vay, từ đó tạo thuận lợi trong việc hoạch định tài chính cũng như cân đối nguồn cho chính khách hàng.

 + Không bị tác động của lãi suất thị trường. Trường hợp lãi suất thị trường thay đổi tăng so với thời điểm vay thì khách hàng sẽ có lợi nhiều hơn vì số tiền mà khách hàng phải trả cho ngân hàng vẫn theo lãi suất cũ ( lãi suất cố định ), thấp hơn so với lãi suất thị trường hiện tại.

- Lãi suất thả nổi: Áp dụng lãi suất thả nổi sẽ phù hợp hơn trong điều kiện nề kinh tế thị trường có nhiều biến động. Trong trường hợp lãi suất thị trường biến động giảm thì số tiền lãi khách hàng thanh toán cho ngân hàng trong ký điều chỉnh sẽ thấp hơn.
=> Tăng lãi suất tác động tích cực đến tăng trưởng, sức cạnh tranh của nền kinh tế và sự an toàn của hệ thống ngân hàng.
b, Nhược điểm

- Lãi suất chiết khấu hoặc lãi suất tái chiết khấu: tăng cao sẽ hạn chế khả năng tiếp cận nguồn vốn của các tổ chức tín dụng.

- Lãi suất trên thị trường mở  ( OMO ): Mức chiết khấu quá cao -> hạn chế độ hấp dẫn và khả năng của các tổ chức tín dụng với việc mua bán các giấy tờ có giá.

- Lãi suất cố địnhTrong trường hợp lãi suất biến động giảm so với thời điểm khách hàng vay vốn thì khách hàng vẫn phải thanh toán lãi ngân hàng theo lãi suất cũ ( lãi suất cố định trong hợp đồng ) cao hơn lãi suất hiện tại của thị trường.
- Lãi suất thả nổi: Khách hàng chỉ có thể dự tính được chính xác số tiền lãi phải thanh toán cho ngân hàng trong kỳ đầu tiên, bắt đầu từ kì thứ hai trở đi lãi suất thay đổi theo thị trường. Vì vậy, khách hàng sẽ khó khăn trong việc chủ động về mặt tài chính. Trường hợp lãi suất thị trường bến động tăng so với lãi suất thời điểm vay vốn thì số tiền lãi khách hàng phải thanh toán cho ngân hàng nhiều hơn ( vì phải chịu điều chỉnh mức lãi suất cao hơn ).

c, Một số giải pháp

- Cần xác định rõ các mục tiêu của từng giai đoạn phát triển kinh tế, lựa chọn, xây dựng và điều hành có hiệu quả hệ thống các công cụ chính sách lãi suất nhằm đạt được mục tiêu.

- Điều hành chính sách lãi suất của Ngân hàng trung ương cần có tính độc lập, xác định rõ trách nhiệm và thể hiện minh bạch, chính xác.

- Kích cầu thông qua công cụ lãi suất:

 + Áp dụng cơ chế điều hành lãi suất cơ bản: Các Ngân hàng Thương Mại ấn định lãi suất cho vay tối đa bằng 150%  lãi suất cơ bản do Ngân hàng nhà nước công bố trong từng thời kỳ. Đây là công cụ trực tiếp để kiểm soát lãi suất kinh doanh của Ngân hàng Thương Mại đồng thời Ngân hàng nhà nước tiếp tục điều hành linh hoạt các mức lãi suất nghiệp vụ thị trường mở, lãi suất tái cấp vốn và lãi suất tái chiết khấu để điều tiết thị trường tiền tệ.
  Lãi suất cơ bản được xác định và công bố trên cơ sở xu hướng báo động cung – cầu vốn thị trường, mục tiêu của chính sách tiền tệ và các nhân tố tác động khác của thị trường tiền tệ, ngoại hối ở trong và ngoài nước.

 + Thiết lập hành lang lãi suất thị trường liên ngân hàng với biên độ chênh lệch khoảng 2% để điều tiết lãi suất thị trường: “trần” là lãi suất cấp vốn.
                                                                     “sàn” là lãi suất tái chiết khấu( 5- 7%/năm)
+ Ngân hàng nhà nước điều hành chính sách tiền tệ “thắt chặt” để chống lạm phát, các mức lãi suất chủ đạo được điều chỉnh tăng, xong chuyển hướng sang “nới lỏng” nhằm ngăn chặn mục tiêu suy giảm kinh tế.

 + Điều hành linh hoạt lãi suất cơ bản nhưng phải phù hợp với quy định của luật Ngân hàng, Bộ luật dân sự. 
      Ví dụ: Tăng lãi suất tiền gửi: có lợi cho tiết kiệm và bất lợi cho đầu tư => tăng, giảm linh hoạt.

III, Kết luận và kiến nghị
   Ở Việt Nam, lãi suất được sử dụng như công cụ chính của chính sách tiền tệ, nó là yếu tố đánh dấu sự chuyển biến từ cơ chế kinh tế hoạch hóa tập trung sang cơ chế thị trường. Nó là công cụ quan trọng để chuyển các ngân hàng sang cơ chế hạch toán kinh doanh. Lãi suất là công cụ được sử dụng thường xuyên nhất trong điều hành chính sách tiền tệ ở Việt Nam vừa qua. Tuy nhiên cũng như tình trạng ở các nước đang phát triển khác ở Việt Nam lãi suất không nhạy cảm lắm so với đầu tư. Trong nền kinh tế thị trường, về mặt nguyên tắc lãi suất phải được hình thành trên cơ sở cung cầu vốn trên thị trường. Việc kiểm soát lãi suất của ngân hàng nhà nước hiện nay là một kiểu can thiệp giá của nhà nước. Nếu cứ như vậy sẽ là không phù hợp trong tương lai khi mà nền kinh tế thị trường của Việt Nam phát triển toàn diện hơn.
   Như vậy chính sách tiền tệ đặc biệt là các công cụ của nó có vai trò rất quan trọng trong nền kinh tế thị trường nói chung và nền kinh tế Việt Nam nói riêng. Việc sử dụng các công cụ đó như thế nào có ảnh hưởng rất lớn đến sự phát triển của nền kinh tế ở từng thời điểm cụ thể.

   Việc điều chỉnh lãi suất cần linh hoạt gắn với thị trường trên nguyên tắc đảm bảo lợi ích người gửi tiền, tổ chức tín dụng và người vay tiền tạo điều kiện tập trung tối đa các nguồn vốn để tạo sự phát triển kinh tế. Do vậy để điều chỉnh lãi suất tiền gửi và tiền vay một cách phù hợp các tổ chức tín dụng phải căn cứ vào các nhân tố: lợi nhuận bình quân của các doanh nghiệp, sự biến động của quan hệ cung cầu, vốn đầu tư, mức độ lạm phát và diễn biến lãi suất trên thị trường.
   Ở Việt Nam đàn trong quá trình chuyển đổi sang nền kinh tế thị trường thì việc áp dụng các công cụ chính sách tiền tệ luôn đồi hỏi phải có sự phù hợp. Trong những năm đầu của thời kỳ đổi mới việc áp dụng các công cụ điều tiết trực tiếp có vai trò đặc biệt quan trọng trong việc kiềm chế lạm phát thúc đẩy tăng trưởng kinh tế. Tuy vậy thời gian gần đây chúng đã bộc lộ rõ những hạn chế khi nền kinh tế bước sang một giai đoạn phát triển mới. Trong khi đó các công cụ điều chỉnh gián tiếp mới được đưa vào sử dụng và chưa thực sự phát huy hết hoặc chưa thể hiện rõ vai trò của nó do nhiều nguyên nhân gắn với thực lực của nền kinh tế.
   Từ đó đòi hỏi chúng ta phải có những định hướng và giải pháp đúng trong việc thực hiện các công cụ đó. Để có được điều này, bên cạnh sự định hướng đúng đắn của Đảng và Nhà nước, cần có sự phát triển đồng bộ về năng lực ngân hàng nhà nước, hệ thống ngân hàng thương mại và nhiều sự phối hợp đồng bộ khác. Do đó, việc nghiên cứu tìm hiểu về các công cụ chính sách tiền tệ ở Việt Nam phải được coi là cả một quá trình lâu dài và cần được tiếp tục phát triển.
   Ngày nay mọi người đều nghĩ sự toàn cầu hóa nghĩa là nền tảng cho tương lai. Toàn cầu hóa là xu hướng không gì cường lại nổi. Đứng trước xu thế đó đòi hỏi hệ thống ngân hàng cần phải được đổi mới. Điều này đặt ra không ít những khó khăn thách thức đối với các nhà điều hành chính sách lãi suất là việc thực hiện chính sách lãi suất vừa phải gấn liền với chính sách tiền tệ, tín dụng, chính sách cơ cấu. Chính sách kinh tế, vừa phải đáp ứng yêu cầu tự do hóa lãi suất. Tự do hóa lãi suất là cái mốc cần đạt được, thông qua những bước đi phù hợp, trên tinh thần nhanh chosnh khắc phục yếu kém tích cực chuẩn bị để có thể tự do hóa trong thời gian ngắn, tận dụng những lợi thế cơ bản do tự do hóa mang lại. Tất nhiên mỗi cuộc cải cách đều có những khó khăn riêng và thông thường một cuộc cải cách thực hiện nhanh và triệt để nếu cải cách là do khủng hoảng thúc đẩy. Nhưng nếu chúng ta trì hoãn đến khi khủng hoảng xảy ra và gây sức ép mới tiến hành cải cách thì rất tốn kém. Do đó, năng lực nhận biết một cuộc khủng hoảng tiềm năng và tạo ra những cải cách thích hợp là rất cơ bản đẻ giảm thiểu những chi phí phải gánh chịu. Yêu cầu mới của thực tiễn đòi hỏi ngân hàng nhà nước không thể giữ nguyên cách điều hành lãi suất như trước đây nhưng cũng không thể nôn nóng thực hiện ngay cơ chế điều hành lãi suất như các nước đã phát triển. Vì vậy, chính sách lãi suất trên nền kinh tế thị trường phải thay đổi tùy theo từng giai đoạn và yêu cầu kinh tế đặt ra trong mooci thời kỳ, cần có sự trao đổi rộng rãi và kĩ lưỡng trước khi thực hiện chính sách kinh tế quan trọng, tạo điều kiện cho người dân và các tổ chức tín dụng, các nhà kinh doanh tham gia đầy đủ và bình đẳng ở thị trường.
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