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Ch­¬ng 5 

Ng©n hµng trung ­¬ng vµ chÝnh s¸ch tiÒn tÖ. 

HÇu hÕt c¸c quèc gia hiÖn ®¹i ®Òu cã mét ng©n hµng trung ­¬ng. Ng©n 

hµng nµy cã thÓ ®­îc gäi theo nhiÒu tªn gäi kh¸c nhau: ng©n hµng nhµ n­íc, 

ng©n hµng dù tr÷ liªn bang, ng©n hµng trung t©m, ...  

Ng©n hµng trung ­¬ng lµ c¬ quan qu¶n lý nhµ n­íc vÒ lÜnh vùc tiÒn tÖ, tÝn 

dông, ng©n hµng nh»m æn ®Þnh tiÒn tÖ, duy tr× sù ho¹t ®éng an toµn vµ cã hiÖu 

qu¶ cña toµn bé hÖ thèng ng©n hµng cña ®Êt n­íc. 

5.1. Chøc n¨ng cña ng©n hµng trung ­¬ng. 

5.1.1. §éc quyÒn ph¸t hµnh vµ ®iÒu tiÕt møc cung tiÒn. 

Khi ng©n hµng ph¸t hµnh trung ­¬ng ra ®êi vµ ho¹t ®éng th× toµn bé viÖc 

ph¸t hµnh tiÒn ®­îc tËp trung vµo ng©n hµng ph¸t hµnh trung ­¬ng theo chÕ ®é 

nhµ n­íc ®éc quyÒn ph¸t hµnh tiÒn. 

Tµi s¶n cã Tµi s¶n nî 

 Chøng kho¸n chÝnh phñ  

 TiÒn cho vay chiÕt khÊu 

 C¸c tµi s¶n cã kh¸c 

Tæng:        M 

 TiÒn mÆt trong l­u th«ng 

 TiÒn dù tr÷ 

 C¸c tµi s¶n nî kh¸c 

Tæng:   M 

B¶ng 5.1. B¶ng quyÕt to¸n tµi s¶n cña ng©n hµng trung ­¬ng. 

B¶ng 5.1 thÓ hiÖn mét b¶n quyÕt to¸n ®¬n gi¶n ho¸. Hai tµi s¶n nî quan 

träng trong b¶ng quyÕt to¸n lµ: TiÒn mÆt trong l­u th«ng vµ tiÒn dù tr÷. §©y lµ 

hai thµnh phÇn chñ yÕu cña c¬ sè tiÒn. TiÒn mÆt trong l­u th«ng lµ tæng sè tiÒn 

mÆt trong tay d©n chóng (l­u th«ng bªn ngoµi ng©n hµng). TiÒn dù tr÷ bao 

gåm c¸c kho¶n tiÒn göi ë ng©n hµng trung ­¬ng vµ tiÒn mÆt trong kÐt cña c¸c 

ng©n hµng th­¬ng m¹i. C¸c kho¶n tiÒn dù tr÷ lµ tµi s¶n cã cña ng©n hµng 

th­¬ng m¹i nh­ng lµ tµi s¶n nî cña ng©n hµng trung ­¬ng v× c¸c ng©n hµng 

th­¬ng m¹i cã thÓ yªu cÇu thanh to¸n bÊt cø lóc nµo. 

Hai tµi s¶n nî nµy lµ bé phËn quan träng trong møc cung tiÒn v× khi cã sù 

thay ®æi cña mét trong hai tµi s¶n nµy sÏ lµm cho møc cung tiÒn thay ®æi. 
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Hai tµi s¶n cã chñ yÕu trong b¶ng quyÕt to¸n tµi s¶n lµ: Chøng kho¸n chÝnh 

phñ vµ tiÒn cho vay chiÕt khÊu. Nh÷ng thay ®æi trong c¸c kho¶n tµi s¶n cã nµy 

dÉn ®Õn c¸c thay ®æi vÒ tiÒn dù tr÷ vµ do ®ã lµm thay ®æi l­îng tiÒn cung øng. 

Tham gia vµo qu¸ tr×nh cung øng tiÒn cã 4 t¸c nh©n: ng©n hµng trung ­¬ng, 

ng©n hµng th­¬ng m¹i, nh÷ng ng­êi göi tiÒn vµ nh÷ng ng­êi vay tiÒn. 

Trong 4 t¸c nh©n ®ã, ng©n hµng trung ­¬ng cã vai trß quan träng nhÊt. 

Th«ng qua c¸c c«ng cô cña m×nh (tû lÖ dù tr÷ b¾t buéc, chÝnh s¸ch chiÕt khÊu 

vµ ho¹t ®éng thÞ tr­êng më), ng©n hµng trung ­¬ng kiÓm so¸t møc cung tiÒn 

trong nÒn kinh tÕ. 

5.1.2. Ng©n hµng trung ­¬ng lµ ng©n hµng cña c¸c ng©n hµng. 

C¸c c¸ nh©n vµ c¸c doanh nghiÖp lµ kh¸ch hµng cña ng©n hµng th­¬ng 

m¹i, cßn c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i vµ c¸c tæ chøc tµi chÝnh kh¸c l¹i lµ kh¸ch 

cña ng©n hµng trung ­¬ng. Chøc n¨ng ng©n hµng cña c¸c ng©n hµng thÓ hiÖn 

trªn c¸c khÝa c¹nh sau: 

 Ng©n hµng trung ­¬ng më tµi kho¶n tiÒn göi vµ b¶o qu¶n dù tr÷ tiÒn tÖ trªn 

c¸c tµi kho¶n tiÒn göi cho c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i. TÊt c¶ c¸c ng©n hµng 

th­¬ng m¹i, ngay tõ khi ®­îc phÐp ho¹t ®éng ®Òu ph¶i më tµi kho¶n t¹i 

ng©n hµng trung ­¬ng vµ trong qu¸ tr×nh ho¹t ®éng ph¶i duy tr× tû lÖ dù tr÷ 

b¾t buéc theo quy ®Þnh cña ng©n hµng trung ­¬ng. 

 Cøu c¸nh cho vay cuèi cïng. HÖ thèng ng©n hµng hiÖn ®¹i cho phÐp x· héi 

t¹o ra ph­¬ng tiÖn trao ®æi thuËn lîi, tõ ®ã cã thÓ sö dông cã hiÖu qu¶ 

nguån lùc khan hiÕm. Tuy nhiªn, bÊt kú mét hÖ thèng ng©n hµng nµo cã 

nguån dù tr÷ nhá bÐ còng dÔ bÞ ¶nh h­ëng bëi nh÷ng c¬n ho¶ng lo¹n tµi 

chÝnh. §Ó tr¸nh ®­îc nh÷ng c¬n ho¶ng lo¹n tµi chÝnh, cÇn ph¶i lµm cho mäi 

ng­êi tin r»ng c¸c ng©n hµng kh«ng thÓ suy sôp khi ng­êi ta ®æ x« tíi rót 

tiÒn. CÇn ph¶i cã sù b¶o ®¶m víi kh¸ch hµng r»ng c¸c ng©n hµng lu«n lu«n 

s½n sµng ®¸p øng nhu cÇu tiÒn mÆt. ChØ cã ng©n hµng trung ­¬ng míi ®¶m 

b¶o ®­îc ®iÒu nµy. Nã cã thÓ t¹o ra l­îng tiÒn mÆt kh«ng h¹n chÕ vµ s½n 

sµng ®ãng vai trß cøu c¸nh cho vay cuèi cïng. 

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


 75 

Th«ng th­êng, ng©n hµng trung ­¬ng cung cÊp cho ng©n hµng th­¬ng m¹i 

kho°n tiÒn vay chiÕt khÊu v¯ ®­îc thùc hiÖn th«ng qua “cöa sæ chiÕt khÊu” 

gåm: 

 TÝn dông t¹m thêi: ¸p dông cho vay ®èi víi c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i cã 

khã kh¨n t¹m thêi vÒ tiÒn mÆt. 

 TÝn dông thêi vô: ¸p dông cho vay ®èi víi c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i ho¹t 

®éng trong c¸c lÜnh vùc thêi vô cã khã kh¨n vÒ vèn. 

 TÝn dông më réng: ¸p dông ®èi víi c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i gÆp ph¶i t×nh 

tr¹ng “ho°ng lo¹n t¯i chÝnh”. Vai trß “cøu c¸nh” cða ng©n h¯ng trung ­¬ng 

xuÊt ph¸t tõ vai trß ®éc quyÒn ph¸t hµnh tiÒn cña nã. Nã s½n sµng cung cÊp 

tiÒn mÆt cho ng©n hµng th­¬ng m¹i, gióp ng©n hµng th­¬ng m¹i v­ît qua 

khã kh¨n vÒ tµi chÝnh, kh¾c phôc ®­îc t×nh tr¹ng ph¸ s¶n cña hµng lo¹t 

ng©n hµng vµ t¹o niÒm tin cña kh¸ch hµng ®èi víi hÖ thèng ng©n hµng. 

Song song víi c¸c viÖc trªn, ng©n hµng trung ­¬ng th­êng ¸p ®Æt mét hÖ 

thèng kiÓm so¸t ®èi víi c¸c tæ chøc trung gian tµi chÝnh ®Ó h¹n chÕ møc ®é 

cho vay cã tÝnh chÊt ®Çu c¬ cña hä. (vÝ dô, trong thêi kú gi¸ nhµ ®Êt t¨ng 

m¹nh, nhiÒu ng©n hµng th­¬ng m¹i cho vay qu¸ møc ®Ó mua nhµ ®Êt. Khi 

gi¸ nhµ ®Êt gi¶m m¹nh, kÎ ®Çu c¬ mÊt kh¶ n¨ng tr¶ nî vµ nguy c¬ khñng 

ho¶ng ng©n hµng cã thÓ x¶y ra). 

 Ng©n hµng trung ­¬ng lµ ng©n hµng trung gian thanh to¸n gi÷a c¸c ng©n 

hµng th­¬ng m¹i. Vai trß nµy ®­îc thùc hiÖn do c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i 

®Òu cã tµi kho¶n tiÒn göi t¹i ng©n hµng trung ­¬ng. 

5.1.3. Ng©n hµng trung ­¬ng lµ ng©n hµng cña nhµ n­íc. 

TÊt c¶ c¸c ng©n hµng trung ­¬ng cña c¸c quèc gia ®Òu thuéc së h÷u cña 

nhµ n­íc, thùc hiÖn qu¶n lý nhµ n­íc ®èi víi c¸c lÜnh vùc tiÒn tÖ, tÝn dông 

ng©n hµng. MÆt kh¸c, ng©n hµng trung ­¬ng thùc hiÖn c¸c nghiÖp vô ng©n 

hµng ®èi víi nhµ n­íc: b¶o qu¶n tiÒn göi cña kho b¹c vµ tµi trî cho th©m hôt 

ng©n s¸ch. 
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L·i suÊt 

L­îng tiÒn 

H×nh 5.1. C©n b»ng cña thÞ tr­êng tiÒn tÖ. 

Khi th©m hôt ng©n s¸ch, cã thÓ sö dông nhiÒu biÖn ph¸p kh¸c nhau nh­: 

gi¶m chi tiªu, t¨ng thuÕ, in tiÒn hoÆc ®i vay. Ng©n hµng trung ­¬ng cã thÓ tµi 

trî cho th©m hôt ng©n s¸ch b»ng 2 c¸ch: 

 In tiÒn: ng©n hµng trung ­¬ng cã thÓ in thªm tiÒn ®Ó tµi trî cho kho¶n chi 

tiªu v­ît qu¸ sè tiÒn thu tõ thuÕ. Tuy nhiªn, in tiÒn liªn tôc sÏ lµm cho møc 

cung tiÒn t¨ng lªn vµ nguy c¬ l¹m ph¸t cã thÓ x¶y ra. 

 B¸n chøng kho¸n: ng©n hµng trung ­¬ng cã thÓ b¸n chøng kho¸n ®Ó vay 

tiÒn tµi trî cho th©m hôt ng©n s¸ch. BiÖn ph¸p nµy kh«ng lµm cho c¬ sè tiÒn 

vµ møc cung tiÒn thay ®æi song chØ thùc hiÖn ®­îc khi cã thÞ tr­êng tµi 

chÝnh ph¸t triÓn. 

5.2. C©n b»ng trªn thÞ tr­êng tiÒn tÖ. 

Trong ch­¬ng 4 chóng ta ®· ph©n tÝch nh÷ng ®éng c¬ cña viÖc gi÷ tiÒn vµ 

®· thÊy ®­îc nh÷ng nh©n tè t¸c ®éng ®Õn cÇu tiÒn. 

Cung tiÒn ®­îc quyÕt ®Þnh chñ yÕu bëi hÖ thèng ng©n hµng th­¬ng m¹i vµ 

ng©n hµng trung ­¬ng. 

Th«ng qua c¸c c«ng cô cña m×nh, ng©n hµng trung ­¬ng quyÕt ®Þnh møc 

cung tiÒn. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Cung vµ cÇu tiÒn tÖ cïng nhau quyÕt ®Þnh l·i suÊt thÞ tr­êng. H×nh 5.1 thÓ 

hiÖn l­îng tiÒn trªn trôc hoµnh vµ l·i suÊt trªn trôc tung. §­êng cung tiÒn ®­îc 

vÏ th¼ng ®øng, víi gi¶ thiÕt r»ng ng©n hµng trung ­¬ng sö dông c¸c céng cô 
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H×nh 5.2. C©n b»ng cña thÞ tr­êng tiÒn 
tÖ. 

MS1 

E2 

E0 
LL2 

L1 

cña m×nh ®Ó gi÷ cung tiÒn ë mét møc cho tr­íc thÓ hiÖn tai L0. CÇu tiÒn tû lÖ 

nghÞch víi l·i suÊt, v× vËy, ®­êng cÇu tiÒn dèc xuèng. 

Giao ®iÓm gi÷a ®­êng cung vµ ®­êng cÇu x¸c ®Þnh l·i suÊt thÞ tr­êng. L·i 

suÊt lµ gi¸ c¶ ph¶i tr¶ cho viÖc sö dông tiÒn. T¹i ®iÓm c©n b»ng E, víi møc l·i 

suÊt i0, møc cung tiÒn mµ ng©n hµng trung ­¬ng muèn cã phï hîp víi l­îng 

tiÒn mµ c«ng chóng muèn göi. T¹i c¸c møc l·i suÊt lín h¬n i0, cung tiÒn d­ 

thõa vµ l·i suÊt sÏ gi¶m dÇn xuèng i0. T¹i c¸c møc l·i suÊt nhá h¬n i0 cã t×nh 

tr¹ng d­ cÇu tiÒn, l·i suÊt cã xu h­íng t¨ng dÇn tíi i0. 

 Nh÷ng thay ®æi trong sù c©n b»ng. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Th¾t chÆt tiÒn tÖ: gi¶ sö ng©n hµng trung ­¬ng quyÕt ®Þnh th¾t chÆt tiÒn tÖ 

(gi¶m cung tiÒn). Sù dÞch chuyÓn sang tr¸i cña ®­êng cung biÓu thÞ ®iÒu 

nµy. L­îng tiÒn thùc tÕ gi¶m tõ L0 xuèng L1. L·i suÊt c©n b»ng t¨ng tõ i0 

lªn i1. CÇn cã l·i suÊt cao h¬n ®Ó gi¶m l­îng cÇu vÒ tiÒn thùc tÕ t­¬ng øng 

víi l­îng cung thÊp h¬n. Do ®ã, mét sù suy gi¶m l­îng cung tiÒn sÏ dÉn tíi 

sù gia t¨ng l·i suÊt c©n b»ng. Ng­îc l¹i, mét sù gia t¨ng trong l­îng cung 

tiÒn thùc tÕ sÏ lµm gi¶m l·i suÊt c©n b»ng. 

 Thu nhËp thay ®æi. Sù gia t¨ng trong thu nhËp thùc tÕ lµm t¨ng lîi Ých biªn 

cña viÖc gi÷ tiÒn víi tõng møc l·i suÊt vµ lµm t¨ng l­îng cÇu vÒ tiÒn thùc tÕ. 

Thu nhËp thùc tÕ t¨ng, ®­êng cÇu tiÒn LL dÞch chuyÓn sang ph¶i ®Õn LL2. 

L·i suÊt c©n b»ng ph¶i t¨ng tõ i0 ®Õn i2 ®Ó gi÷ cho l­îng cÇu vÒ tiÒn thùc tÕ 
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b»ng l­îng cung thùc tÕ kh«ng ®æi L0. Ng­îc l¹i, thu nhËp thùc tÕ gi¶m 

xuèng sÏ dÞch chuyÓn ®­êng LL sang tr¸i vµ lµm gi¶m l·i suÊt c©n b»ng. 

 C¹nh tranh trong hÖ thèng ng©n hµng. Sù c¹nh tranh gi÷a c¸c ng©n hµng 

th­¬ng m¹i cã thÓ ®Èy møc l·i suÊt t¨ng lªn. Víi l­îng cung øng tiÒn 

kh«ng ®æi, l·i suÊt t¨ng lªn lµm ®­êng LL dÞch chuyÓn lªn LL2. L·i suÊt 

c©n b»ng t¨ng lªn i2. 

5.3. ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ. 

5.3.1. Kh¸i niÖm. 

ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ lµ hÖ thèng c¸c biÖn ph¸p cña chÝnh phñ nh»m ®iÒu tiÕt 

l­u th«ng tiÒn tÖ vµ tÝn dông. 

ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ lµ mét trong nh÷ng c«ng cô chñ yÕu ®Ó ®iÒu hµnh vµ 

qu¶n lý kinh tÕ vÜ m«. 

ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ ®óng ®¾n, t¹o ra sù æn ®Þnh tiÒn tÖ lµ ®iÒu quan träng ®Ó 

thùc hiÖn c¸c chÝnh s¸ch kinh tÕ kh¸c nh»m ®¹t ®­îc c¸c môc tiªu cña kinh tÕ 

vÜ m«. 

ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ th­êng ®­îc x©y dùng theo 2 h­íng: chÝnh s¸ch më 

réng tiÒn tÖ vµ chÝnh s¸ch th¾t chÆt tiÒn tÖ. 

 ChÝnh s¸ch më réng tiÒn tÖ lµ chÝnh s¸ch lµm t¨ng møc cung tiÒn, h­íng 

tíi khuyÕn khÝch ®Çu t­ nh»m t¨ng tr­ëng kinh tÕ vµ t¹o viÖc lµm. ChÝnh 

s¸ch nµy ®­îc x©y dùng ®Ó chèng suy tho¸i. 

 ChÝnh s¸ch th¾t chÆt tiÒn tÖ lµ chÝnh s¸ch lµm gi¶m møc cung tiÒn, h¹n chÕ 

®Çu t­ nh»m gi¶m bít sù ph¸t triÓn qu¸ nhanh cña nÒn kinh tÕ. ChÝnh s¸ch 

nµy th­êng ®­îc ¸p dông khi nÒn kinh tÕ qu¸ nãng vµ l¹m ph¸t cao. 

5.3.2. Môc tiªu. 

 Môc tiªu cuèi cïng: 

ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ lµ mét bé phËn cña chÝnh s¸ch kinh tÕ vÜ m«, ®­îc sö 

dông lµm c«ng cô ®Ó ®iÒu tiÕt vµ qu¶n lý nÒn kinh tÕ. V× vËy, môc tiªu cña 

chÝnh s¸ch tiÒn tÖ thèng nhÊt víi môc tiªu cña kinh tÕ vÜ m«. C¸c môc tiªu c¬ 
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b¶n gåm: t¨ng s¶n l­îng thùc tÕ, t¨ng viÖc lµm, kiÓm so¸t l¹m ph¸t vµ c©n 

b»ng c¸n c©n thanh to¸n quèc tÕ. 

C¸c môc tiªu nµy nh×n chung lµ thèng nhÊt víi nhau. C¸c môc tiªu ®Òu 

h­íng tíi sù æn ®Þnh vµ ph¸t triÓn nÒn kinh tÕ vµ viÖc thùc hiÖn môc tiªu nµy 

còng lµ ®iÒu kiÖn ®Ó thùc hiÖn môc tiªu kia. VÝ dô: kiÓm so¸t l¹m ph¸t sÏ t¹o 

ra sù æn ®Þnh tiÒn tÖ, lµm t¨ng s¶n l­îng thùc tÕ vµ t¨ng viÖc lµm. Tuy nhiªn, 

®«i khi c¸c môc tiªu l¹i m©u thuÉn víi nhau. Cã thÓ h­íng tíi môc tiªu t¨ng 

tr­ëng kinh tÕ vµ t¹o viÖc lµm th× l¹m ph¸t l¹i t¨ng cao. §iÒu ®ã ®ßi hái ph¶i 

­u tiªn cho mét môc tiªu nµo ®ã trong nh÷ng ®iÒu kiÖn nhÊt ®Þnh. H¬n n÷a, 

cÇn ph¶i lùa chän c¸c môc tiªu trung gian ®Ó h­íng tíi viÖc thùc hiÖn c¸c môc 

tiªu cuèi cïng. 

 Môc tiªu trung gian: 

C¸c môc tiªu trung gian cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ lµ nh÷ng biÕn sè n»m gi÷a 

c«ng cô víi viÖc thùc hiÖn c¸c môc tiªu cña nã. Cã thÓ minh ho¹ nh­ sau: 

  C¸c c«ng cô                  Môc tiªu trung gian            Môc tiªu cuèi cïng 

 

 

 

 

 

H×nh 5.3. ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ. 

C¸c môc tiªu trung gian nh­ møc cung tiÒn vµ l·i suÊt lµ nh÷ng yÕu tè cã 

thÓ t¸c ®éng ®Õn t¨ng tr­ëng kinh tÕ, viÖc lµm vµ gi¸ c¶. Bªn c¹nh ®ã dù tr÷, c¬ 

sè tiÒn ... còng lµ nh÷ng biÕn sè nh¹y c¶m víi c¸c c«ng cô cña chÝnh s¸ch tiÒn 

tÖ. Thùc hiÖn tèt c¸c môc tiªu trung gian sÏ gióp chÝnh phñ thùc hiÖn ®­îc c¸c 

môc tiªu cuèi cïng. 

MÆc dï c¸c môc tiªu trung gian lµ môc tiªu ng©n hµng trung ­¬ng cã thÓ 

kiÓm so¸t ®­îc, nh­ng còng khã cã thÓ cïng mét lóc ®¹t ®­îc c¸c môc tiªu 

trung gian. Do vËy, cã thÓ lùa chän môc tiªu æn ®Þnh møc cung tiÒn hoÆc æn 

®Þnh l·i suÊt. 

 TØ lÖ dù tr÷ 
b¾t buéc. 

 ChÝnh s¸ch 
chiÕt khÊu. 

 NghiÖp vô thÞ 
tr­êng më 

 Møc cung tiÒn. 

 L·i suÊt. 

 Dù tr÷. 

 T¨ng GDP thùc tÕ. 

 T¨ng viÖc lµm. 

 æn ®Þnh gi¸ c¶. 

 æn ®Þnh tû gi¸ hèi 
®o¸i 
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H×nh 5.4. Lùa chän môc tiªu. 

5.3.3. C«ng cô. 

ChÝnh s¸ch tiÒn tÖ h­íng tíi viÖc kiÓm so¸t møc cung tiÒn th­êng sö dông 

nhiÒu c«ng cô kh¸c nhau. Trong nh÷ng ®iÒu kiÖn cô thÓ, ng©n hµng trung ­¬ng 

cã thÓ lùa chän nh÷ng c«ng cô thÝch hîp cho viÖc thùc hiÖn c¸c môc tiªu ®· 

x¸c ®Þnh. 

5.3.3.1. NghiÖp vô thÞ tr­êng më. 

NghiÖp vô thÞ tr­êng më lµ ho¹t ®éng mua b¸n chøng kho¸n trªn thÞ tr­êng 

cña ng©n hµng trung ­¬ng. §©y lµ mét trong nh÷ng c«ng cô quan träng cña 

chÝnh s¸ch tiÒn tÖ v× nã quyÕt ®Þnh tíi thay ®æi cña c¬ sè tiÒn vµ lµ nguyªn 

nh©n chÝnh g©y nªn biÕn ®éng trong møc cung tiÒn. Khi mua chøng kho¸n, 

ng©n hµng trung ­¬ng lµm t¨ng lµm t¨ng c¬ sè tiÒn vµ do ®ã lµm t¨ng møc 

cung tiÒn. Ng­îc l¹i khi b¸n chøng kho¸n , c¬ sè tiÒn vµ møc cung tiÒn sÏ 

gi¶m. Cô thÓ: 

 Ng©n hµng trung ­¬ng mua chøng kho¸n. Khi mua chøng kho¸n cña c«ng 

chóng sÏ lµm cho tiÒn trong l­u th«ng t¨ng. Khi mua chøng kho¸n cña 

ng©n hµng th­¬ng m¹i sÏ lµm cho tiÒn dù tr÷ t¨ng. Trong c¶ hai tr­êng hîp 

c¬ sè tiÒn vµ møc cung tiÒn ®Òu t¨ng. 

 Ng©n hµng trung ­¬ng b¸n chøng kho¸n . Khi b¸n chøng kho¸n cho c«ng 

chóng sÏ lµm cho tiÒn trong l­u th«ng gi¶m cßn khi b¸n chøng kho¸n cho 
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ng©n hµng th­¬ng m¹i sÏ lµm cho tiÒn dù tr÷ gi¶m. KÕt qu¶ lµ c¬ sè tiÒn vµ 

møc cung tiÒn gi¶m. 

Cã hai nghiÖp vô thÞ tr­êng më. 

 NghiÖp vô thÞ tr­êng më n¨ng ®éng nh»m chñ ®éng thay ®æi c¬ sè tiÒn. 

 NghiÖp vô thÞ tr­êng më thô ®éng nh»m ®èi phã víi nh÷ng thay ®æi cña 

c¸c nh©n tè ®· lµm ¶nh h­ëng tíi c¬ sè tiÒn. 

So víi c¸c c«ng cô kh¸c cña chÝnh s¸ch tiÒn tÖ, nghiÖp vô thÞ tr­êng më cã 

nh÷ng ®iÓm m¹nh: 

 NghiÖp vô thÞ tr­êng më linh ho¹t, chÝnh x¸c cã thÓ sö dông ë bÊt cø møc 

®é nµo. NÕu cÇn cã sù thay ®æi nhá cña dù tr÷ hoÆc c¬ sè tiÒn, ng©n hµng 

trung ­¬ng mua hoÆc b¸n Ýt chøng kho¸n. Ng­îc l¹i, nÕu sù thay ®æi vÒ dù 

tr÷ mong muèn hoÆc c¬ sè dù tr÷ rÊt lín th× nghiÖp vô thÞ tr­êng më ®ñ 

søc thùc hiÖn ®iÒu ®ã th«ng qua viÖc mua hoÆc b¸n rÊt nhiÒu chøng kho¸n. 

 NghiÖp vô thÞ tr­êng më dÔ dµng ®¶o ng­îc l¹i. Khi cã mét sai lÇm trong 

lóc tiÕn hµnh nghiÖp vô thÞ tr­êng më, ng©n hµng trung ­¬ng lËp tøc cã thÓ 

®¶o ng­îc l¹i viÖc sö dông c«ng cô ®ã. NÕu ng©n hµng trung ­¬ng thÊy 

cung øng tiÒn t¨ng qu¸ nhanh  do nã mua trªn thÞ tr­êng më qu¸ nhiÒu th× 

nã cã thÓ söa ch÷a ngay lËp tøc b»ng c¸ch b¸n chøng kho¸n trªn thÞ tr­êng 

më. 

 NghiÖp vô thÞ tr­êng më cã thÓ ®­îc thùc hiÖn nhanh chãng kh«ng g©y 

nªn nh÷ng chËm chÔ vÒ mÆt hµnh chÝnh. Khi ng©n hµng trung ­¬ng muèn 

thay ®æi møc cung tiÒn, viÖc mua b¸n chøng kho¸n cã thÓ ®­îc thùc hiÖn 

ngay lËp tøc. 

 Ýt phô thuéc vµo c¸c t¸c nh©n kh¸c trong qu¸ tr×nh thay ®æi møc cung tiÒn. 

5.3.3.2. ChÝnh s¸ch chiÕt khÊu. 

L·i suÊt chiÕt khÊu lµ l·i suÊt mµ ng©n hµng trung ­¬ng tÝnh víi c¸c ng©n 

hµng th­¬ng m¹i khi cho hä vay tiÒn. 

Khi l·i suÊt chiÕt khÊu t¨ng, c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i sÏ gi¶m kho¶n vay 

tiÒn chiÕt khÊu, dÉn ®Õn møc cung tiÒn gi¶m. Ng­îc l¹i, khi l·i suÊt chiÕt khÊu 
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gi¶m c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i sÏ vay chiÕt khÊu nhiÒu h¬n, dÉn ®Õn møc 

cung tiÒn t¨ng. 

VÝ dô, l·i suÊt thÞ tr­êng lµ 5% vµ ng©n hµng trung ­¬ng th«ng b¸o s½n 

sµng cho c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i vay ë møc l·i suÊt 5%. C¸c ng©n hµng 

th­¬ng m¹i hiÖn cho vay víi møc l·i suÊt 5% vµ nÕu cÇn hä cã thÓ vay cña 

ng©n hµng trung ­¬ng víi møc l·i suÊt 5% - møc mµ hä ch­a bÞ thua lç. 

NÕu ng©n hµng trung ­¬ng c«ng bè sÏ chØ cho c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i 

vay víi møc l·i suÊt 8%. C¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i sÏ kh«ng thÓ tiÕp tôc cho 

vay víi møc 5% - møc mµ hä bÞ mÊt tiÒn khi cho vay thªm khi nguy c¬ rót tiÒn 

å ¹t buéc hä ph¶i vay cña ng©n hµng trung ­¬ng víi l·i suÊt 8%. Hä ph¶i gi÷ 

l¹i kho¶n dù tr÷ tiÒn mÆt cao h¬n ®Ó ®Ò phßng. 

Nh­ vËy, l·i suÊt chiÕt khÊu cao buéc c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i ph¶i t¨ng 

thªm dù tr÷ tiÒn mÆt. Dù tr÷ t¨ng th× sè nh©n tiÒn gi¶m xuèng vµ møc cung 

tiÒn gi¶m. 

Tr­êng hîp l·i suÊt chiÕt khÊu gi¶m xuèng d­íi 5% sÏ cã t¸c ®éng ng­îc 

l¹i, dù tr÷ gi¶m, sè nh©n tiÒn t¨ng lªn vµ møc cung tiÒn t¨ng. 

ViÖc thùc hiÖn chÝnh s¸ch chiÕt khÊu thÓ hiÖn vai trß “cøu c¸nh cho vay 

cuèi cïng” cða ng©n h¯ng trung ­¬ng, gióp cho hÖ thèng ng©n h¯ng tr¸nh ®­îc 

sù “ho°ng lo¹n vÒ t¯i chÝnh”. Tuy nhiªn, ®©y kh«ng ph°i l¯ mét c«ng cô chÝnh 

x¸c n»m d­íi sù kiÓm so¸t cña ng©n hµng trung ­¬ng. Hä cã thÓ thay ®æi l·i 

suÊt chiÕt khÊu nh­ng kh«ng thÓ b¾t c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i ph¶i ®i vay. 

ChÝnh s¸ch nµy còng kh«ng dÔ dµng ®¶o ng­îc nh­ chÝnh s¸ch nghiÖp vô thÞ 

tr­êng më. 

5.3.3.3. Tû lÖ dù tr÷ b¾t buéc. 

Tû lÖ dù tr÷ b¾t buéc lµ mét tû lÖ tèi thiÓu gi÷a dù tr÷ tiÒn mÆt víi c¸c 

kho¶n tiÒn göi mµ ng©n hµng trung ­¬ng buéc c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i ph¶i 

duy tr×. 

Nh÷ng thay ®æi trong dù tr÷ b¾t buéc t¸c ®éng ®Õn cung tiÒn b»ng c¸ch 

g©y ra thay ®æi sè nh©n cung tiÒn. Mét sù t¨ng lªn cña dù tr÷ b¾t buéc lµm 

gi¶m sè nh©n tiÒn vµ thu hÑp cung øng tiÒn tÖ. MÆt kh¸c, mét sù gi¶m xuèng 

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


 83 

cña dù tr÷ b¾t buéc dÉn ®Õn mét sù t¨ng lªn cña cung tiÒn v× cã thÓ t¹o thªm 

tiÒn göi gÊp nhiÒu lÇn. 

VÝ dô, nÕu c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i cã 100 triÖu ®ång tiÒn mÆt vµ l­îng 

dù tr÷ lµ 5% so víi tæng tiÒn göi kh«ng kú h¹n. XÐt riªng hÖ thèng ng©n hµng, 

l­îng tiÒn göi sÏ t¨ng lªn 2 tû ®ång. NÕu ng©n hµng trung ­¬ng buéc c¸c ng©n 

hµng th­¬ng m¹i cã tû lÖ dù tr÷ lµ 10% th× l­îng tiÒn göi chØ t¨ng lªn 1 tû 

®ång. 

Nh­ vËy t¨ng dù tr÷ b¾t buéc lµm gi¶m l­îng cung tiÒn vµ ng­îc l¹i gi¶m 

dù tr÷ b¾t buéc lµm t¨ng cung tiÒn. 

Dù tr÷ b¾t buéc cao h¬n møc mµ c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i mong muèn cã 

t¸c ®éng gièng nh­ mét kho¶n thuÕ ®¸nh vµo c¸c ng©n hµng. C¸c ng©n hµng 

th­¬ng m¹i cã thÓ phµn nµn v× ph¶i gi÷ nh÷ng tµi s¶n kh«ng sinh lêi nh­ng ®©y 

lµ mét trong nh÷ng biÖn ph¸p cÇn thiÕt ®Ó ng©n hµng trung ­¬ng kiÓm so¸t 

møc cung tiÒn, æn ®Þnh l­u th«ng tiÒn tÖ vµ tÝn dông. 

 

c©u hái th¶o luËn 

1. HÖ thèng ng©n hµng t¸c ®éng tíi møc cung tiÒn nh­ thÕ nµo khi c¸c ng©n 

hµng ®Òu dù tr÷ 100% tiÒn göi ? 

2. V× sao ®­êng cung tiÒn lu«n lu«n ®­îc vÏ song song víi trôc tung ? §iÒu g× 

cã thÓ lµm thay ®æi sù c©n b»ng trªn thÞ tr­êng tiÒn tÖ ? 

3. V× sao c«ng cô nghiÖp vô thÞ tr­êng më l¹i tá ra ­u viÖt h¬n c¸c c«ng cô 

kh¸c? 

4. Gi¶ sö c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i quyÕt ®Þnh gi÷ 5% tiÒn göi d­íi d¹ng dù 

tr÷ tiÒn mÆt. TiÒn gi÷ trong d©n b»ng 30% tiÒn göi cña hä trong ng©n hµng. 

C¬ sè tiÒn trong nÒn kinh tÕ lµ 50 tû ®ång. 

a. L­îng cung tiÒn lµ bao nhiªu ? 

b. L­îng cung tiÒn lµ bao nhiªu nÕu ng©n hµng trung ­¬ng buéc c¸c ng©n hµng 

th­¬ng m¹i ph¶i gi÷ 10% ? 

c. L­îng cung tiÒn lµ bao nhiªu nÕu ng©n hµng trung ­¬ng n©ng l·i suÊt chiÕt 

khÊu lµm cho c¸c ng©n hµng th­¬ng m¹i quyÕt ®Þnh gi÷ thªm 5% ? 
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d. L­îng cung tiÒn gi¶m bao nhiªu nÕu ng©n hµng trung ­¬ng tiÕn hµnh c¸c 

nghiÖp vô thÞ tr­êng më ®Ó gi¶m 2 tû ®ång trong c¬ sè tiÒn ? 

e. NÒn kinh tÕ ë tr¹ng th¸i nh­ thÕ nµo th× ng©n hµng trung ­¬ng thùc hiÖn c¸c 

viÖc b, c, d ? §iÒu ®ã cã ®ång thêi ®¹t ®­îc c¸c môc tiªu cña kinh tÕ vÜ m« 

hay kh«ng ? 
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