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Theo soá lieäu coâng boá cuûa Toång cuïc
Thoáng keâ, tính chung naêm 2004, chæ
soá giaù tieâu duøng cuûa caû nöôùc laø 9,5%,

taêng gaàn gaáp ñoâi so vôùi möùc döï kieán 5% maø
Quoác hoäi ñeà ra. Coù theå coi ñaây laø vaán ñeà kinh
teá noåi coäm cuûa naêm 2004. Trong ñoù nhoùm
maët haøng löông thöïc thöïc phaåm laø nhoùm maët
haøng coù chæ soá giaù cao nhaát trong naêm 2004,
daãn ñaàu veà toác ñoä taêng: 15,6% cho naêm 2004,
trong ñoù giaù löông thöïc taêng 14,3%, coøn haøng
thöïc phaåm taêng kyû luïc laø 17,1%. Nhoùm maët
haøng döôïc phaåm y teá taêng 9,1%, nhoùm vaät
lieäu xaây döïng vaø nhaø ôû ñöùng thöù ba veà toác ñoä
taêng giaù, ñaït möùc 7,4%. Beân caïnh ñoù nhoùm
haøng xaêng daàu baùn leû trong nöôùc cuõng taêng
ñaùng keå, ñaït tyû leä 5,9%.

Nguyeân nhaân cuûa tình hình naøy do ñaâu?
Xin maïn pheùp phaân tích moät soá yeáu toá maø
theo taùc giaû ñoù laø nhöõng nguyeân nhaân cô baûn
coù taùc ñoäng tröïc tieáp laøm chæ soá giaù tieâu duøng
taêng.

- Naêm 2004, tyû giaù giöõa VND so vôùi USD
khaù oån ñònh, nhöng trong quan heä so saùnh
vôùi caùc ñoàng tieàn khaùc nhö EUR, JPY thì  USD
laïi laø ñoàng tieàn bò tröôït giaù maïnh. Naêm 2004,
USD tieáp tuïc giaûm giaù, so vôùi möùc trung bình
cuûa naêm 2003, tính ñeán giöõa thaùng 12 cuûa
naêm 2004, USD giaûm giaù 8,6% so vôùi EUR,
8% so vôùi GBP, 6,4% so vôùi JPY… Ñaây laø lyù
do laøm cho VND bò maát giaù so vôùi caùc ñoàng
tieàn khaùc (EUR, JPY, GBP, AUD…) vaø vì vaäy
ñaõ laøm taêng giaù xuaát khaåu caùc maët haøng xuaát
khaåu chuû löïc cuûa Vieät Nam. Phaûn öùng daây
chuyeàn cuûa hieän töôïng naøy laø giaù haøng trong
nöôùc bò ñaåy leân vì giaù thu gom haøng xuaát taêng
(maët haøng löông thöïc xuaát khaåu cuûa Vieät Nam
naêm 2004 laø moät ví duï).

- Cho ñeán nay Vieät Nam vaãn laø nöôùc nhaäp
sieâu, tyû leä nhaäp sieâu  khaù cao, naêm 2004, nhaäp
sieâu vaøo khoaûng 5,5 tyû USD, töông ñöông vôùi
treân 20% kim ngaïch xuaát khaåu cuûa Vieät Nam.
Nhaäp sieâu trong ñieàu kieän VND maát giaù so
vôùi nhieàu ñoàng tieàn khaùc treân theá giôùi laø ñieàu
baát lôïi ñaùng keå cho neàn kinh teá Vieät Nam.
Giaù caùc maët haøng nhaäp taêng cao seõ keùo theo
söï taêng giaù cuûa caùc maët haøng khaùc trong nöôùc.
Ñaëc bieät laø nhöõng maët haøng maùy moùc thieát
bò, nguyeân vaät lieäu… ñaõ laøm chi phí ñaàu vaøo
cho caùc saûn phaåm trong nöôùc bò ñaåy leân. Minh
chöùng roõ nhaát laø giaù maët haøng xaêng daàu theá
giôùi taêng cao ñaõ laøm cho giaù xaêng daàu trong
nöôùc ñaõ taêng (4 laàn taêng trong naêm 2004).
Xaêng daàu laø moät maët haøng chieán löôïc, laø chi
phí ñaàu vaøo cho haàu heát caùc saûn phaåm, vì theá
khi giaù xaêng daàu taêng thì laøm sao caùc maët haøng
khaùc khoâng taêng giaù cho ñöôïc?

- Chieán dòch taêng laõi suaát cuûa Cuïc döï tröõ
lieân bang Myõ baét ñaàu vaøo giöõa naêm 2004 ñaõ
goùp phaàn ñaåy laõi suaát huy ñoäng vaø cho vay
USD ôû caùc ngaân haøng thöông maïi Vieät Nam
leân. Phaûn öùng tieáp theo laø laõi suaát VND cuõng
ñöôïc keùo leân ñaùng keå vaø vì theá noù khoâng theå
khoâng taùc ñoäng ñeán giaù caû haøng hoaù trong
nöôùc.

- Ñoâ la Myõ xuoáng giaù, nhu caàu döï tröõ vaøng
taêng cao ñaõ keùo giaù vaøng theá giôùi taêng lieân
tuïc, coù luùc leân tôùi 450 USD/ounce. Giaù vaøng
taêng vaø söï coäng höôûng cuûa noù vôùi caùc nhaân
toá khaùc ôû chöøng möïc nhaát ñònh cuõng laø moät
trong nhöõng nguyeân nhaân gaây söùc eùp veà giaù
cho neàn kinh teá Vieät Nam.

- Ngoaøi ra caùc vaán ñeà veà beänh dòch, thieân
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tai nhö haïn haùn naëng neà ôû moät soá ñòa phöông
coøn moät soá ñòa phöông khaùc laïi bò möa luõ,
ngaäp luït, dòch cuùm gia caàm lan roäng ôû haàu
heát caùc tænh, thaønh phoá… ñaõ gaây khoâng ít khoù
khaên cho neàn kinh teá vaø vì vaäy noù cuõng laø
nguyeân nhaân laøm aûnh höôûng khoâng nhoû ñeán
vieäc taêng giaù haøng hoaù trong nöôùc.

Phaûn öùng cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc vaø
quan ñieåm: Tröôùc tình hình giaù caû thò tröôøng
bieán ñoäng nhö vaäy veà phía ngaân haøng ñaõ coù
nhöõng giaûi phaùp khaù tích cöïc

- Veà laõi suaát: Ngaân haøng Nhaø nöôùc vaãn duy
trì oån ñònh caùc loaïi laõi suaát chæ ñaïo nhö laõi
suaát cô baûn (7,5%/naêm), laõi suaát taùi chieát khaáu
(3,0%/naêm), laõi suaát taùi caáp voán (5,0%/naêm).
Coù nhieàu quan ñieåm cho raèng ñieàu naøy chöùng
toû söï ñieàu chænh cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc laø
khoâng kòp thôøi, khoâng phaûn aùnh ñuùng dieãn
bieán cuûa thò tröôøng. Tuy nhieân, chuùng toâi laïi
cho raèng ñaây laø moät ñoäng thaùi ñuùng ñeå kieàm
cheá toác ñoä taêng laõi suaát ôû caùc ngaân haøng
thöông maïi, laø moät caùch ñeå taïo laäp loøng tin
treân thò tröôøng. Ngaân haøng Nhaø nöôùc laø nôi
ñöa ra laõi suaát chæ ñaïo vaø vì vaäy noù coù theå
khoâng hoaøn toaøn phuø hôïp vôùi laõi suaát thò
tröôøng, neáu thò tröôøng nhö theá naøo thì phaûi
ñöa ra möùc laõi suaát nhö vaäy thì khoâng coøn
haøm chöùa yù nghóa chæ ñaïo nöõa. Vaø raát coù theå
chính vì Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ giöõ oån ñònh
laõi suaát chæ ñaïo cho neân laõi suaát treân thò tröôøng
tuy coù bieán ñoäng song cuõng chæ trong chöøng
möïc nhaát ñònh, coøn neáu trong thôøi gian qua,
Ngaân haøng Nhaø nöôùc phaûn öùng baèng caùch
naâng laõi suaát chæ ñaïo leân thì bieát ñaâu keát cuïc
cuûa laõi suaát thò tröôøng khoâng chæ döøng ôû möùc
hieän nay maø coù theå coøn taêng leân raát nhieàu?
Vaø ñuùng nhö lôøi giaûi thích cuûa Thoáng ñoác
trong cuoäc hoïp baùo ngaøy 12/1/2005: Ngaân
haøng Nhaø nöôùc ñaõ khoâng ñieàu chænh laõi suaát
cô baûn vì khi ñieàu chænh laõi suaát cô baûn taêng
leân seõ gioáng nhö moät daáu hieäu thoâng baùo cho
caùc ngaân haøng thöông maïi naâng laõi suaát.

- Coâng cuï tyû giaù cuõng ñöôïc ñieàu haønh
töông töï nhö laõi suaát chæ ñaïo, Ñeán 31/12/2004,
tyû giaù bình quaân treân thò tröôøng lieân ngaân haøng
chæ taêng 0,84% so vôùi ñaàu naêm, möùc bieán ñoäng
khoâng nhieàu cho thaáy chuû tröông cuûa Ngaân
haøng Nhaø nöôùc veà vieäc bình oån tyû giaù. Tuy

nhieân oån ñònh khoâng coù nghóa laø coá ñònh, treân
thöïc teá vieäc giöõ tyû giaù khaù oån ñònh vaãn coù
nhöõng cô sôû khaùch quan, haàu heát caùc nhu caàu
ngoaïi teä vaãn ñöôïc ñaùp öùng cho thanh toaùn
nhaäp khaåu caùc maët haøng thieát yeáu, thò tröôøng
chôï ñen khoâng bò xaùo ñoäng, chu chuyeån ngoaïi
teä trong neàn kinh teá vaãn thoâng suoát… Ñoù laø
moät thaønh coâng ñaùng ghi nhaän trong ñieàu
haønh tyû giaù cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc.

- Veà döï tröõ baét buoäc: Naêm 2004 laø naêm tyû
leä döï tröõ baét buoäc ñöôïc ñieàu chænh khaù maïnh.
Töø thaùng 7/2004, tyû leä döï tröõ baét buoäc ñöôïc
ñieàu chænh taêng caû ñoái vôùi USD vaø VND (loaïi
tieàn gôûi khoâng kyø haïn vaø coù kyø haïn döôùi 12
thaùng taêng töø 2% leân 5% ñoái vôùi VND, töø 4%
leân 8% ñoái vôùi USD, loaïi tieàn gôûi kyø haïn töø
12 thaùng taêng töø 1% leân 2%). Cô cheá traû laõi
ñoái vôùi tieàn gôûi döï tröõ baét buoäc cuõng baét ñaàu
ñöôïc aùp duïng. Ñaây laø moät phaûn öùng thuaän
chieàu cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc trong ñieàu
kieän cuï theå cuûa neàn kinh teá (chæ soá giaù caû 6
thaùng ñaàu naêm 2004 taêng 7,2%, vöôït caû chæ
tieâu döï kieán cuûa Nhaø nöôùc cho caû naêm laø 5%).
Hieåu nhö theá naøo ñaây khi maø Ngaân haøng Nhaø
nöôùc coù chuû tröông taïo laäp moät loøng tin veà söï
oån ñònh ñoái vôùi laõi suaát chæ ñaïo, ñoái vôùi tyû
giaù… nhöng laïi hoaøn toaøn khoâng phaûi nhö vaäy
trong ñieàu haønh coâng cuï döï tröõ baét buoäc?
Thöïc ra trong ñieàu haønh chính saùch tieàn teä
khoâng nhaát thieát phaûi söû duïng ñoàng thôøi moät
luùc taát caû caùc coâng cuï, maø thöïc teá cuõng seõ raát
naëng neà, phaûn öùng cuûa thò tröôøng chaéc chaén
seõ raát quyeát lieät neáu cuøng moät luùc taát caû caùc
coâng cuï ñeàu ñöôïc ñieàu haønh ñoàng loaït ñeå
höôùng vaøo moät muïc tieâu.

- Naêm 2004 cuõng laø moät naêm ñaùng ghi
nhaän veà nhöõng hoaït ñoäng tích cöïc cuûa thò
tröôøng môû: Soá phieân taêng, khoái löôïng giao
dòch taêng, soá thaønh vieân cuõng taêng… Thò
tröôøng môû hoaït ñoäng tích cöïc seõ laø nguoàn hoã
trôï voán cho caùc ngaân haøng thöông maïi, laøm
haïn cheá söï gia taêng laõi suaát treân thò tröôøng.

Taát nhieân taát caû nhöõng lyù giaûi treân cuõng
chæ laø suy luaän, maø nhöõng suy luaän ñoù coù
khaùch quan hay khoâng? coù cô sôû hay khoâng?
thì phaûi xem keát quaû cuûa vieäc ñieàu haønh chính
saùch tieàn teä ñaõ mang laïi ñöôïc nhöõng gì cho
neàn kinh teá? Veà vaán ñeà naøy seõ coù nhieàu quan
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ñieåm khaùc nhau, chuùng ta seõ coù nhöõng thaûo
luaän rieâng. Song ñieàu khoâng theå phuû nhaän
ñöôïc ñoù laø chæ soá giaù caû vaãn ôû möùc moät con
soá, toång phöông tieän thanh toaùn vaãn taêng 21%
(keá hoaïch laø 22%), toång dö nôï cho vay neàn
kinh teá cuõng khoâng vì bieåu hieän thaét chaët tieàn
teä (khi taêng tyû leä döï tröõ baét buoäc) maø bò haïn
cheá, tyû leä taêng laø 26,9% trong khi chæ tieâu ñeà
ra chæ coù 25%. Ñoù laø nhöõng con soá bieát noùi vaø
vì theá ta coù theå keát luaän moät caùch khaùch quan
laø naêm 2004 Ngaân haøng Nhaø nöôùc veà cô baûn
ñaõ thaønh coâng trong vieäc ñieàu haønh chính
saùch tieàn teä.

Moät soá vaán ñeà ñaët ra xoay quanh chæ soá
giaù caû vaø söû duïng caùc coâng cuï ñeå ñieàu haønh
chính saùch tieàn teä:

Thöù nhaát: Chæ soá giaù caû döï kieán cho naêm
2005 laø 6,5% lieäu coù khaû thi? Noãi baên khoaên
naøy döïa treân cô sôû laø caùc daáu hieäu veà khaû
naêng taêng giaù nhö: Löông môùi taêng theâm
khoaûng 30%, buø löông cho moät soá thaùng cuûa
naêm 2004, dòch cuùm gia caàm vaãn ñang buøng
phaùt trôû laïi, haïn haùn, baõo luït laø hieän töôïng
khoù traùnh khoûi (ngay thôøi gian naøy, moät soá
tænh mieàn Nam Trung boä vaø Taây nguyeân ñaõ
thieáu nöôùc sinh hoaït vaø nöôùc phuïc vuï cho
chaên nuoâi, saûn xuaát), xu höôùng taêng giaù löông
thöïc laø coù cô sôû khaùch quan vì sau ñôït soùng
thaàn cuoái naêm 2004 khaû naêng xuaát khaåu

löông thöïc ôû moät soá nöôùc giaûm, ñieàu naøy aûnh
höôûng ñeán giaù löông thöïc theá giôùi vaø vì vaäy
giaù löông thöïc ôû Vieät Nam cuõng khoâng traùnh
khoûi tình traïng naøy, laõi suaát Ñoâla Myõ vaãn ñang
trong xu höôùng taêng seõ gaây söùc eùp laøm taêng
laõi suaát ôû caùc ngaân haøng thöông maïi. Hôn theá
nöõa, hieäu öùng cuûa nhaân toá döï tröõ baét buoäc
(ñöôïc taêng maïnh vaøo giai ñoaïn cuoái naêm
2004) chaéc chaén seõ ñöôïc phaùt huy taùc duïng
vaøo naêm 2005…? Treân thöïc teá chæ soá giaù caû
thaùng 1 vaø thaùng 2 naêm 2005 ñaõ laø 3,6%, trong
ñoù rieâng thaùng 2 laø 2,5%, tuy thaáp hôn 0,5%
so vôùi cuøng kyø naêm ngoaùi (0,3%) nhöng
ngoaïi tröø naêm 2004 thì ñaây vaãn laø toác ñoä taêng
cao nhaát cuûa thaùng 2 keå töø naêm 1998 ñeán nay.
Taát nhieân, coù theå vì ñaây laø hai thaùng ñaàu naêm
neân giaù thoâng thöôøng laø cao, chuùng ta vaãn hy
voïng trong nhöõng thaùng tôùi tình hình naøy seõ
ñöôïc caûi thieän.

Thöù hai: Veà phöông dieän lyù luaän, quan
ñieåm veà laïm phaùt cuõng caàn phaûi coù nhöõng
trao ñoåi cuï theå. Thaät khoù coù theå kieåm soaùt
laïm phaùt khi ngay caû baûn chaát cuûa laïm phaùt
cuõng coøn chöa thöïc söï saùng toû. Nhieàu cuoäc
tranh luaän veà laïm phaùt, veà chæ soá ño laïm phaùt…
ñaõ dieãn ra trong naêm qua cho thaáy noù vaãn
coøn laø vaán ñeà caàn ñöôïc giaûi toûa, baøn baïc. Taát
nhieân vieäc coù nhieàu yù kieán khaùc nhau veà moät
vaán ñeà cuõng laø bình thöôøng, nhöng neáu söï
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khoâng thoáng nhaát naøy laïi daãn ñeán caùch xöû lyù
vaán ñeà coù xu höôùng ngöôïc laïi nhau thì caàn
phaûi xem laïi, vì roõ raøng ngöôøi cho raèng ñang
coù laïm phaùt seõ xöû lyù khaùc vôùi ngöôøi cho raèng
khoâng coù bieåu hieän cuûa laïm phaùt.

Thöù ba: Maëc duø vieäc ñieàu haønh laõi suaát
chæ ñaïo trong naêm 2004 laø coù cô sôû, song
chuùng toâi thieát nghó vaán ñeà caàn baøn ôû ñaây laïi
chính laø:

- Söï toàn taïi cuûa laõi suaát cô baûn: Coù caàn thieát
hay khoâng khi giöõa laõi suaát cô baûn vôùi laõi suaát
thò tröôøng haàu nhö khoâng coù moät moái lieân heä
thöïc söï?

- Caùc loaïi laõi suaát coù vai troø chuû ñaïo khaùc
nhö laõi suaát taùi caáp voán, laõi suaát taùi chieát khaáu
cuõng haàu nhö chöa phaùt huy ñöôïc taùc duïng,
taùc ñoäng cuûa chuùng ñeán laõi suaát thò tröôøng
raát haïn cheá.

- Söï cheânh leäch giöõa laõi suaát cô baûn (7,5%/
naêm), laõi suaát taùi chieát khaáu (3,0%/naêm), laõi
suaát taùi caáp voán (5,0%/naêm) laø thieáu cô sôû
khaùch quan. Neáu ñaët chuùng treân maët baèng
cuøng vôùi laõi suaát tieàn gôûi, laõi suaát cho vay
cuûa caùc ngaân haøng thöông maïi môùi thaáy noù
laïc loõng, gioáng nhö noù ñöôïc hình thaønh ôû moät
theá giôùi khaùc haún.

Neân söû duïng laõi suaát treân thò tröôøng lieân
ngaân haøng laøm laõi suaát chæ ñaïo treân thò tröôøng
tieàn teä. Moät khi thò tröôøng lieân ngaân haøng thöïc
söï laø nôi maø caùc ngaân haøng thöông maïi coù
theå thoaû maõn caùc nhu caàu veà voán thì ñieàu ñoù
cuõng coù nghóa laø laõi suaát lieân ngaân haøng laø laõi
suaát ñöôïc hình thaønh treân cô sôû cung caàu veà
voán. Laø laõi suaát chæ ñaïo cuûa thò tröôøng, laõi
suaát lieân ngaân haøng caàn ñöôïc coâng boá haøng
ngaøy (gioáng nhö tyû giaù thò tröôøng lieân ngaân
haøng) ñeå caùc ngaân haøng thöông maïi tham
khaûo vaø ñöa ra laõi suaát thích hôïp cho ngaân
haøng mình.

Thöù tö: Laõi suaát lieân ngaân haøng chæ thöïc
söï coù yù nghóa laø laõi suaát chæ ñaïo trong ñieàu
kieän thò tröôøng lieân ngaân haøng phaùt huy ñöôïc
vai troø cuûa noù. Tuy nhieân treân thöïc teá cho
ñeán nay hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng naøy vaãn
chöa thöïc söï ñoùng vai troø laø trung taâm ñieàu
tieát coù hieäu quaû voán khaû duïng cuûa toaøn heä
thoáng ngaân haøng, vì theá giaûi phaùp ñeå phaùt
trieån thò tröôøng lieân ngaân haøng cuõng caàn phaûi
ñöôïc ñaët ra. ÔÛ ñaây, moät vaán phaûi ñöôïc ñaëc

bieät quan taâm laø treân thò tröôøng naøy Ngaân
haøng Nhaø nöôùc phaûi tham gia vöøa vôùi tö caùch
laø thaønh vieân, vöøa vôùi tö caùch laø ngöôøi toå
chöùc, quaûn lyù ñieàu haønh hoaït ñoäng cuûa thò
tröôøng. Trong tröôøng hôïp Ngaân haøng Nhaø
nöôùc muoán ñieàu chænh laõi suaát lieân ngaân haøng
ñeå noù ñöôïc hình thaønh theo yù ñònh cuûa mình
thì haõy can thieäp tröïc tieáp vaøo cung caàu voán.

Thöù naêm: Naêm 2005, Ñoâla Myõ coù xu höôùng
taêng giaù, coäng höôûng vôùi caùc nhaân toá veà laõi
suaát, veà xuaát nhaäp khaåu… coù theå seõ taïo ra moät
böôùc chuyeån töø VND sang USD, haäu quaû cuûa
noù seõ thaät khoù löôøng. Vì theá vaán ñeà tröôùc maét
laø phaûi coù nhöõng giaûi phaùp tích cöïc hôn trong
vieäc ñaùp öùng caùc nhu caàu hôïp lyù veà ngoaïi teä.
Tuy nhieân, ngoaøi nhöõng coá gaéng noã löïc cuûa
Ngaân haøng Nhaø nöôùc thì vieäc phaân taùn nguoàn
thu ngoaïi teä nhö hieän nay chaéc chaén vaãn seõ
gaây nhieàu khoù khaên cho Ngaân haøng trong vai
troø naøy. ÔÛ ñaây Chính phuû laø ngöôøi coù quyeàn
löïc cao nhaát ñeå coù theå taäp trung nguoàn thu
ngoaïi teä veà moät moái laø Ngaân haøng Nhaø nöôùc.

Thöù saùu: Trong ñieàu kieän thò tröôøng chöùng
khoaùn Vieät Nam chöa phaùt trieån, nhu caàu voán
cho neàn kinh teá vaãn chuû yeáu troâng chôø vaøo
nguoàn cung öùng cuûa heä thoáng ngaân haøng, ñaëc
bieät laø nhu caàu voán trung daøi haïn - loaïi tín
duïng tieàm aån nhieàu khaû naêng ruûi ro veà kyø
haïn, veà laõi suaát… Khaû naêng ñoù seõ caøng cao
hôn trong moät neàn kinh teá coøn chöa coù söï
phaùt trieån oån ñònh, coøn chòu nhieàu taùc ñoäng
cuûa caùc nhaân toá khaùch quan töø beân ngoaøi…
Söùc eùp veà voán thì lôùn, ñoä ruûi ro laïi cao, caùnh
cöûa hoäi nhaäp ñaõ roäng môû thì baøi toaùn veà ñieàu
haønh chính saùch tieàn teä, baøi toaùn veà voán khaû
duïng cho caùc ngaân haøng thöông maïi khoâng
coøn laø nhöõng giaû ñònh nöõa maø phaûi ñöa ra
nhöõng giaûi phaùp cuï theå. Trong ñoù: OÅn ñònh
tieàn teä vaø phaùt trieån kinh teá, caû hai muïc tieâu
cuûa chính saùch tieàn teä ñeàu phaûi ñöôïc quan
taâm moät caùch ñuùng möùc.

Thöù baûy: Phaûi coù moät caùi nhìn toång quan
hôn veà caùc coâng cuï ñieàu haønh chính saùch tieàn
teä, nhaát laø phaûi xem xeùt chuùng trong moái lieân
heä coù tính heä thoáng ñeå coù nhöõng giaûi phaùp
mang tính nhaát quaùn cao trong vieäc söû duïng
caùc coâng cuï vaø chæ coù theå nhö vaäy chuùng môùi
coù theå phaùt huy toát hôn, mang laïi hieäu quaû
hôn trong ñieàu haønh chính saùch tieàn teä.n
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