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PGS.TS. Nguyeãn Thò Nhung

Söï khôûi saéc trôû laïi cuûa 
Thò tröôøng Taøi chính 
Ngaân haøng Vieät Nam 

Coù leõ khoâng coù gì quaù ñaùng, cuõng khoâng phaûi 
quaù laïc quan ñeå noùi raèng: Thò tröôøng taøi chính- ngaân 
haøng Vieät Nam coù theå vöôït qua ñöôïc nhöõng khoù 
khaên noäi taïi vaø coù theå khaùng cöï ñöôïc ñoái vôùi nhöõng 
thaùch thöùc, nhöõng taùc ñoäng töø beân ngoaøi. 

Ñieåm laïi tình hình thò tröôøng
Ngay töø nhöõng ngaøy ñaàu cuûa naêm 2008- cuøng 

vôùi söï baát oån cuûa thò tröôøng taøi chính theá giôùi, thò 
tröôøng taøi chính Vieät Nam noùi chung, heä thoáng 
ngaân haøng Vieät Nam noùi rieâng ñaõ töôûng chöøng 
nhö khoâng theå truï noåi tröôùc nhöõng nguy cô maø 
nguyeân nhaân cuûa noù ñaõ ñöôïc doàn neùn trong nhieàu 
naêm tröôùc ñoù. Laïm phaùt taêng voït, thò tröôøng chöùng 
khoaùn ngaäp traøn saéc ñoû, thò tröôøng baát ñoäng saûn 
ñoùng baêng, hoaït ñoäng ngaân haøng gaàn nhö bò hoaûng 
loïan tröôùc nguy cô veà thanh khoaûn… Taâm traïng baát 
an, lo aâu, chôø ñôïi… loä roõ treân saéc maët cuûa moãi ngöôøi. 
Dieãn bieán hai quyù ñaàu cuûa naêm 2008 khaù phöùc 
taïp, cuoái thaùng 6 giaù caû chung taêng 17,18% so vôùi 
ñaàu naêm, gaáp 1,4 laàn so vôùi chæ soá laïm phaùt caû naêm 
2007 (12,6%), chæ soá laïm phaùt bình quaân 6 thaùng 
laø 2,86%/thaùng, laõi suaát cao, caùc doanh nghieäp lao 

Neáu nhö nhöõng naêm 90 (thaäp kyû 20), côn soát nhaø ñaát vaø coå phieáu  
ñaõ gaây ra nhöõng aûnh höôûng lôùn trong cuoäc khuûng hoaûng kinh  
teá Chaâu AÙ, thì ngaøy nay, cuõng nhöõng nguyeân nhaân aáy ñaõ vaø 

ñang goùp söùc taïo neân cuoäc khuûng hoaûng taøi chính ôû Myõ. Cuoäc khuûng 
hoaûng taøi chính naøy coù theå mang laïi nhöõng haäu quaû nghieâm troïng ñoái 
vôùi kinh teá toaøn caàu, theo nhaän ñònh cuûa moät soá chuyeân gia thì haäu quaû 
coù theå xaáu hôn cuoäc ñaïi khuûng hoaûng taøi chính nhöõng naêm 1929-1933 
vì möùc ñoä toaøn caàu hoùa cao hôn vaø vì theá söï phuï thuoäc, raøng buoäc laãn 
nhau giöõa caùc quoác gia cuõng chaët cheõ hôn- cuoäc khuûng hoaûng mang 
tính toaøn caàu. Lieäu Vieät Nam coù theå ñeà khaùng ñöôïc tröôùc söùc maïnh lan 
toûa khoù löôøng cuûa cuoäc khuûng hoaûng naøy? Trong phaïm vi baøi vieát naøy, 
taùc giaû xin coù ñoâi lôøi bình veà vaán ñeà söï khôûi saéc trôû laïi cuûa thò tröôøng 
taøi chính- ngaân haøng Vieät Nam tröôùc nhöõng taùc ñoäng cuûa cuoäc khuûng 
hoaûng taøi chính toaøn caàu. 
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ñao vì khoâng coù khaû naêng tieáp caän nguoàn voán vay 
töø caùc ngaân haøng… Trong noãi lo chung ñoù, caùc ngaân 
haøng, caùc doanh nghieäp vaø coù leõ caû neàn kinh teá ñaõ 
ñoàng loøng khaùng cöï, tìm caùc giaûi phaùp vöôït qua. 

Quyù 3, tình hình kinh teá coù daáu hieäu khaû 
quan hôn, chæ soá laïm phaùt coù xu höôùng giaûm daàn: 
1,13% vaøo thaùng Baûy, 1,56% vaøo thaùng Taùm, chæ soá 
laïm phaùt thaùng Chín chæ coøn 0,18% vaø thaùng Möôøi- 
thaùng ñaàu cuûa quyù 4/2008 chæ soá laïm phaùt ñöôïc döï 
baùo seõ giaûm so vôùi thaùng Chín. Toác ñoä taêng tröôûng 
GDP 9 thaùng ñaàu naêm öôùc ñaït 6,52%, xuaát khaåu 
5,3 tyû trong khi nhaäp khaåu chæ coù 5,8 tyû, tyû leä nhaäp 
sieâu so vôùi cuoái thaùng 8 giaûm gaàn 3%. Toång soá voán 
ñaàu tö tröïc tieáp nöôùc ngoaøi trong 9 thaùng ñaït hôn 
57 tyû USD, taêng gaáp 4 laàn so vôùi cuøng kyø cuûa naêm 
2007, voán thöïc hieän ñaït 8,1 tyû USD, taêng 37%. Döï 
tröõ ngoaïi teä cuûa Quoác gia taêng leân. Nhöõng con soá 
naøy ñaõ goùp phaàn cuûng coá loøng tin cho moïi ngöôøi, 
maëc duø vaãn coøn taâm traïng lo aâu, hoài hoäp. 

Dieãn bieán thò tröôøng tieàn teä trong nöôùc ñang 
coù xu höôùng bình oån trôû laïi. Hoaït ñoäng huy ñoäng 
voán vaø cho vay cuûa caùc ngaân haøng thöông maïi 
(NHTM) ñeàu taêng ñaùng keå, nhöõng böùc xuùc veà vaán 
ñeà thanh khoaûn haàu nhö ñaõ ñöôïc giaûi toûa, thaäm 
chí coù theå noùi thanh khoaûn cuûa caùc ngaân haøng khaù 
doài daøo. Taïi TP. Hoà Chí Minh, tính ñeán ñaàu thaùng 
10 nguoàn voán huy ñoäng taêng 11,3%, dö nôï cho vay 
taêng 19,1% so vôùi ñaàu naêm. Nhöõng ngaøy ñaàu thaùng 
10, nhieàu ngaân haøng ñoàng loaït giaûm laõi suaát huy 
ñoäng vaø laõi suaát cho vay. Laõi suaát phoå bieán cuûa 
caùc NHTM (keå caû NHTM nhaø nöôùc vaø NHTM coå 
phaàn) trong tuaàn ñaàu thaùng 10 khoaûng töø 16,98% 
ñeán 17,7% ñoái vôùi caùc loaïi tieàn gôûi coù kyø haïn baèng 
VND, töø 19,12% ñeán 20% ñoái vôùi caùc loaïi cho vay 
baèng VND. Vaø nhaát laø sau quyeát ñònh haï laõi suaát cô 
baûn xuoáng coøn 12%/naêm cuûa NHNN vaøo ñaàu thaùng 
11, maët baèng laõi suaát ñaõ giaûm ñaùng keå hôn: laõi suaát 
huy ñoäng cuûa BIDV, Agribank, Vietcombank giaûm 
khoaûng 1- 2,5%/naêm, laõi suaát cho vay cuõng theo ñoù 
ñöôïc ñieàu chænh giaûm khoaûng 1,5- 2,5%/naêm… Vaán 
ñeà ngoaïi teä vaø tyû giaù cuõng coù nhieàu daáu hieäu tích 
cöïc. Theo Ngaân haøng Nhaø nöôùc (NHNN), töø giöõa 
thaùng 7 ñeán nay, tình hình cung caàu ngoaïi teä treân 
thò tröôøng ñaõ ñöôïc caûi thieän ñaùng keå vaø baét ñaàu coù 
daáu hieäu dö cung. 

Nhöõng keát quaû treân laø bieåu hieän söï chuyeån bieán 
tích cöïc cuûa thò tröôøng taøi chính- ngaân haøng Vieät 

Nam. Ñoù laø nhöõng minh chöùng cuï theå cho thaáy 
caùc bieän phaùp ñieàu haønh kinh teá vó moâ cuûa Chính 
phuû cuõng nhö nhöõng giaûi phaùp quyeát lieät töø phía 
NHNN trong vieäc ñieàu haønh chính saùch tieàn teä theo 
höôùng thaét chaët baét ñaàu phaùt huy hieäu quaû. Gaàn ñaây 
nhaát laø söï ra ñôøi lieân tieáp cuûa moät loaït caùc quyeát 
ñònh: quyeát ñònh soá 1906 vaø  1907 ngaøy 26/9/2008 
cuûa Thoáng ñoác NHNN veà vieäc giöõ nguyeân laõi suaát 
cô baûn 14%/naêm, ñoàng thôøi taêng laõi suaát tieàn gôûi 
döï tröõ baét buoäc töø 3,6%/naêm leân 5%/naêm vaø cho 
pheùp caùc NHTM ñöôïc caàm coá chieát khaáu, chuyeån 
nhöôïng tín phieáu baét buoäc treân thò tröôøng thöù caáp; 
quyeát ñònh soá 2316, soá 2321, soá 2318, soá 2317 (ngaøy 
20/10/2008), theo ñoù laõi suaát cô baûn VND giaûm töø 
14%/naêm xuoáng coøn 13%/naêm, laõi suaát tieàn gôûi döï 
tröõ baét buoäc taêng töø 5%/naêm leân 10%/naêm, thanh 
toaùn tröôùc haïn tín phieáu baét buoäc vaø haï laõi suaát 
taùi caáp voán vaø laõi suaát taùi chieát khaáu, ñaëc bieät laø 
quyeát ñònh soá 2559 ngaøy 03/11/2008, theo quyeát 
ñònh naøy laõi suaát cô baûn giaûm chæ coøn 12%/naêm vaø 
quyeát ñònh 2635 ngaøy 06/11/2008 veà vieäc nôùi loûng 
bieân ñoä giao ñoäng tæ giaù giöõa USD vaø VND töø +/-2% 
leân +/-3% - ñaây laø nhöõng tín hieäu vui cho thò tröôøng. 
Baèng nhöõng quyeát ñònh naøy Thoáng ñoác NHNN muoán 
chuyeån tôùi cho moïi ngöôøi thoâng ñieäp quan troïng veà 
söï bình oån cuûa thò tröôøng taøi chính, cuûa hoaït ñoäng 
ngaân haøng. Vaãn ñieàu haønh chính saùch tieàn teä theo 
höôùng thaét chaët nhöng linh hoaït- caùnh cöûa cuûa caùc 
ngaân haøng laïi coù nhieàu cô hoäi ñeå môû roäng ñoùn khaùch 
haøng- moät böôùc ñi khaù thaän troïng nhaèm ñaït muïc 
tieâu kieàm cheá laïm phaùt nhöng laïi mang laïi lôïi ích 
cho caû ngaân haøng, caû doanh nghieäp. 

Hieän taïi vaø nhöõng vieäc caàn laøm
Nhöõng ñaùm maây ñen ñang tan daàn, thò tröôøng 

taøi chính- ngaân haøng trong nöôùc ñang coù nhieàu daáu 
hieäu laïc quan. Tuy nhieân, khaùc vôùi nhöõng naêm 1997, 
1998- thôøi gian dieãn ra cuoäc khuûng hoaûng taøi chính 
Chaâu AÙ, neàn kinh teá Vieät Nam nay ñaõ thöïc söï môû 
cöûa, ñaõ hoäi nhaäp saâu roäng hôn vaøo neàn kinh teá theá 
giôùi vaø vì theá khoù coù theå traùnh khoûi söï taùc ñoäng 
bôûi nhöõng dieãn bieán tieâu cöïc cuûa neàn kinh teá toaøn 
caàu. Söï kieän ñang ñöôïc caû theá giôùi quan taâm trong 
nhöõng ngaøy gaàn ñaây laø “côn baõo” treân thò tröôøng 
taøi chính theá giôùi, maø “taâm baõo” laø thò tröôøng taøi 
chính Myõ- lieäu Vieät Nam coù naèm ngoaøi vuøng xoaùy 
cuûa “baõo”? Traû lôøi caâu hoûi naøy, chieàu 30/9, Thoáng ñoác 
NHNN ñaõ khaúng ñònh cuoäc khuûng hoaûng taøi chính 
treân theá giôùi chöa taùc ñoäng ñeán caùc ngaân haøng trong 
nöôùc vôùi nhöõng cô sôû khaù cuï theå: Tình hình thanh 
khoaûn cuûa caùc ngaân haøng Vieät Nam raát toát, döï tröõ 
ngoaïi hoái cuûa Vieät Nam taêng theâm, phaàn lôùn trong 
soá ñoù ñöôïc gôûi ôû Ngaân haøng trung öông caùc nöôùc 
Anh, Phaùp, Myõ, soá coøn laïi ñöôïc gôûi taïi caùc toå chöùc 
taøi chính coù uy tín, khoâng gôûi moät ñoàng USD naøo 
ôû caùc ngaân haøng, caùc toå chöùc taøi chính vöøa bò phaù 
saûn taïi Myõ. Thoáng ñoác cuõng cho bieát, ñeán thôøi ñieåm 
hieän taïi, khoâng coù moät ngaân haøng hay moät toå chöùc 
tín duïng naøo taïi Vieät Nam coù lieân quan ñeán caùc toå 
chöùc taøi chính Myõ vöøa bò phaù saûn hoaëc bò mua laïi. 
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Nhöõng thoâng ñieäp naøy cöïc kyø quan troïng, giuùp cho 
ta coù theå tin töôûng ñeå maø haønh ñoäng toát hôn chöù 
hoøan toaøn khoâng cho pheùp ta chuû quan, bôûi vì ñeán 
thôøi ñieåm hieän taïi cuoäc khuûng hoaûng taøi chính theá 
giôùi “chöa” chöù khoâng phaûi hoøan toaøn “khoâng” coù 
khaû naêng heä luïy ñeán heä thoáng taøi chính- ngaân haøng 
Vieät Nam. Ta coù theå vöôït qua ñöôïc hay khoâng laø phuï 
thuoäc vaøo nhöõng dieãn bieán môùi treân thò tröôøng taøi 
chính theá giôùi vaø quan troïng hôn caû laø phuï thuoäc 
vaøo chính nhöõng haønh ñoäng cuûa chuùng ta. 

Hieän taïi, thò tröôøng taøi chính theá giôùi ñang coù 
nhöõng dieãn bieán khaù tích cöïc. Maëc duø lo laéng veà 
khaû naêng aûnh höôûng cuûa “côn baõo” taøi chính toaøn 
caàu, song söï hôïp söùc cuûa caùc quoác gia treân theá giôùi 
nhaèm ngaên chaën, giaûm bôùt nhöõng haäu quaû do “côn 
baõo” gaây ra laïi cho pheùp ta hy voïng. Nhöõng ngaøy 
qua, hoaït ñoäng cöùu nguy ñöôïc dieãn ra treân toaøn caàu, 
ngaân haøng trung öông caùc nöôùc ñaõ leân tieáng saün 
saøng bôm nhöõng ñoàng USD khoâng giôùi haïn cho caùc 
NHTM ñeå traùnh cuoäc suy thoùai coù theå xaûy ra. Moät 
soá ñeà xuaát môùi töø cuoäc hoïp cuûa caùc nöôùc phaùt trieån 
(G7 vaø G20) cuøng vôùi nhöõng lôøi höùa töø phía chính 
phuû caùc nöôùc ñaõ giuùp giaûm nguy cô khuûng hoaûng 
tín duïng toaøn caàu: Keá hoïach giaûi cöùu thò tröôøng trò 
giaù 700 tyû USD cuûa Myõ, 64 tyû USD cuûa Anh, 1300 
tyû EUR cuûa Chaâu AÂu (trong ñoù Ñöùc 500 tyû, Phaùp 
320 tyû), 275 tyû USD cuûa Nhaät… Nhöõng noã löïc naøy 
cho thaáy caû theá giôùi ñang baèng moïi caùch hoã trôï tích 
cöïc cho thò tröôøng vaø vì theá ñaõ laøm taêng nieàm tin 
cho giôùi ñaàu tö.

Vaäy Heä thoáng Ngaân haøng Vieät Nam caàn laøm 
gì? Veà vaán ñeà naøy NHNN cuõng ñaõ coù nhöõng ñònh 
höôùng khaù roõ raøng theo höôùng kieàm cheá laïm phaùt 
vaãn laø öu tieân haøng ñaàu, khoâng chuû tröông phaù 
giaù ñoàng tieàn, thieát laäp kyû cöông hoaït ñoäng ngaân 
haøng… Ñeå coù theå thöïc hieän toát ñònh höôùng treân, ñoàng 
thôøi coù theå truï vöõng tröôùc “côn baõo” toaøn caàu thieát 
nghó caàn nhaän thöùc moät caùch cuï theå vaø quaùn trieät 
nhöõng khoù khaên, döï baùo ñöôïc nhöõng heä luïy neáu coù 
töø “côn baõo” toaøn caàu ñoái vôùi heä thoáng taøi chính- 
ngaân haøng Vieät Nam. Ñaõ coù nhieàu giaûi phaùp ñöôïc 
neâu treân nhieàu phöông tieän thoâng tin, tuy nhieân 
vôùi moät soá vaán ñeà noåi coäm, tieâu ñieåm thì caàn phaûi 
xöû lyù moät caùch quyeát lieät. 

Vaán ñeà caàn ñöôïc quan taâm ñaàu tieân phaûi 
laø vaán ñeà thanh khoaûn cuûa toaøn heä thoáng- vaán 
ñeà soáng coøn cuûa caùc NHTM. Maëc duø tröôùc maét vaán 
ñeà thanh khoaûn ñaõ phaàn naøo ñöôïc giaûi quyeát song 
vieäc duy trì thanh khoaûn ñoù chöa haún ñaõ deã daøng. 
Xöû lyù vaán ñeà thanh khoaûn chính laø xöû lyù moái quan 
heä giöõa tieàn gôûi vaø cho vay xeùt caû treân goùc ñoä soá dö 
vaø kyø haïn. Trong nhöõng thaùng ñaàu naêm 2008, caùc 
ngaân haøng ñeàu khoù khaên veà thanh khoaûn, khoù khaên 
ñoù khoâng chæ coù ngaân haøng gaùnh chòu maø caû neàn 
kinh teá phaûi gaùnh chòu theo. Caùc doanh nghieäp ñaõ 
thieáu voán ngay caû trong vieäc duy trì saûn xuaát kinh 
doanh bình thöôøng, trong hoaøn caûnh ñoù, khaû naêng 
thanh lyù caùc khoaûn nôï ñaõ vay laø caû moät vaán ñeà nan 
giaûi, voán ñaõ khoù laïi caøng khoù theâm. Vaø ñeán löôït 

ngaân haøng laïi gaùnh chòu, tình traïng nôï toàn ñoïng, 
nôï khoù thu hoài, ñaûo nôï… seõ taêng leân trong töông lai 
gaàn- vaø vaán ñeà thanh khoaûn cuûa ngaân haøng laïi coù 
theå trôû thaønh taâm ñieåm. Vì vaäy haõy ñöøng ñeå “nöôùc 
ñeán chaân môùi nhaûy” maø ngay töø baây giôø phaûi döï 
baùo ñöôïc khaû naêng traû nôï cuûa khaùch haøng trong 
moät quyù, 6 thaùng tôùi vaø tuøy vaøo ñieàu kieän cuï theå ñeå 
leân phöông aùn xöû lyù thích hôïp. Baèng söï linh hoaït 
keát hôïp vôùi nhöõng höôùng daãn mang tính lyù thuyeát 
vaø caùc baøi hoïc kinh nghieäm thöïc tieãn coù theå giuùp 
ta öùng phoù vaø ñöa ra ñöôïc nhöõng lôøi giaûi hôïp lyù. 
Ñoái vôùi NHNN cuõng phaûi coù phöông aùn döï phoøng 
ñeå phaùt huy toát nhaát vai troø “ngaân haøng cuûa caùc 
ngaân haøng”.

Vaán ñeà taêng tröôûng tín duïng an toaøn trong 
hieän taïi laø hoøan toaøn hôïp lyù. Sau quyeát ñònh giaûm 
laõi suaát cô baûn, haøng loaït caùc ngaân haøng ñieàu chænh 
giaûm laõi suaát cho vay, song treân thöïc teá vieäc môû roäng 
quy moâ tín duïng khoâng ñôn giaûn chæ phuï thuoäc vaøo 
laõi suaát- do vaäy, laõi suaát cho vay tuy giaûm nhöng 
nhieàu ngaân haøng vaãn chöa ñaåy maïnh ñöôïc hoaït ñoäng 
cho vay, cho ñeán cuoái thaùng 10/2008, keá hoïach môû 
roäng quy moâ cho vay cuûa moät soá ngaân haøng chæ thöïc 
hieän ñöôïc khoaûng 10%- 20%. Vì vaäy, moät maët, caùc 
ngaân haøng vaãn caàn phaûi nhaïy beùn hôn, saùng suoát 
hôn, kieåm soaùt chaët cheõ hôn ñeå coù theå thanh loïc toát 
hôn nhaèm ñaùp öùng ñöôïc nhu caàu tín duïng cuûa neàn 
kinh teá song vaãn ñaûm baûo an toaøn tín duïng. Toác 
ñoä taêng tröôûng tín duïng nhaát thieát phaûi ñi ñoâi vôùi 
khaû naêng quaûn trò thanh khoaûn cuûa moãi ngaân haøng, 
ñieàu kieän ñeå taêng tröôûng tín duïng phaûi gaén lieàn 
vôùi yeâu caàu duy trì tyû leä giöõa cho vay vaø nguoàn voán 
huy ñoäng. ÔÛ goùc ñoä quaûn lyù, haõy quan taâm ñeán caùc 
daáu hieäu vi phaïm vaø trong ñoù laõi suaát laø bieåu hieän 
roõ neùt nhaát. Maët khaùc, caàn nghieân cöùu nghieâm tuùc 
nguyeân nhaân cuûa vaán ñeà khoù khaên trong vieäc môû 
roäng quy moâ tín duïng maëc duø laõi suaát cho vay ñaõ 
giaûm. Coù ngöôøi cho raèng loãi naøy laø do ngaân haøng, 
moät soá khaùc laïi cho laø do doanh nghieäp.Veà vaán ñeà 
naøy, thieát nghó nguyeân nhaân laø do ta môùi chæ môû 
nuùt thaét cho thò tröôøng tín duïng, chöa môû nuùt thaét 
cho taát caû caùc thò tröôøng, do vaäy chöa ñuû söùc kích 
toaøn boä neàn kinh teá chuyeån ñoäng trôû laïi. Haõy ñöøng 
queân raèng quan heä cuûa caùc loaïi thò tröôøng trong neàn 
kinh teá gioáng nhö bình thoâng nhau- phaûi kích hoaït 
ñoàng boä.Beân caïnh ñoù veà phía ngaân haøng cuõng caàn 
xem xeùt laïi möùc laõi suaát cho vay treân cô sôû tham 
khaûo lôïi nhuaän bình quaân cuûa neàn kinh teá, ñeå coù 
theå ñöa ra möùc laõi suaát phuø hôïp- möùc laõi suaát maø 
neàn kinh teá coù theå chòu ñöïng ñöôïc, ñeå laøm ñoøn baåy 
kích thích cho söï taêng tröôûng.

Vaán ñeà kieåm soaùt- khoâng ñöôïc pheùp lô laø 
hay xem nheï vaán ñeà kieåm soaùt hoaït ñoäng cuûa 
caùc ngaân haøng. Nhaéc ñeán vaán ñeà kieåm soaùt nhö 
nhaéc ñeán noãi ñau cuûa toaøn heä thoáng. Chuùng ta coù 
caû moät heä thoáng caùc vaên baûn phaùp lyù veà hoaït ñoäng 
ngaân haøng, veà kieåm soaùt hoaït ñoäng ngaân haøng vaø 
caû moät boä maùy ñeå thöïc hieän coâng vieäc kieåm soaùt, 
nhöng chæ ñeán khi hoaït ñoäng ngaân haøng trong toaøn 
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Taøi lieäu tham khaûo:
1 Taøi chính cho taêng tröôûng, WB

2 Chaâu AÙ, töø khuûng hoaûng nhìn veà theá kyû 21

3 Taïp chí Coâng ngheä ngaân haøng

4 Website cuûa NHNN vaø moät soá NHTM

5 Moät soá trang web khaùc

heä thoáng gaëp khoù khaên môùi vôõ lôû ra bieát bao nhieâu 
vaán ñeà nhöùc nhoái: taêng tröôûng tín duïng quaù noùng, 
cho vay ñeå kinh doanh chöùng khoaùn, kinh doanh 
baát ñoäng saûn quaù nhieàu… Caùi gì cuõng “quaù” heát thì 
taïi sao khoâng baét döøng laïi ngay khi noù chöa “quaù”? 
Sinh ra ñeå laøm kieåm soaùt, ñeå ngaên chaën nhöõng hieän 
töôïng vi phaïm phaùp luaät, hôn theá nöõa, ñaây laø kieåm 
soaùt hoaït ñoäng ngaân haøng- hoaït ñoäng kinh doanh 
loaïi haøng hoùa maø söï bieán ñoäng baát thöôøng cuûa noù coù 
theå laøm khuynh ñaûo caùc hoaït ñoäng ñôøi soáng kinh teá 
xaõ hoäi, aûnh höôûng ñeán söï phoàn thònh hoaëc suy vong 
cuûa quoác gia- haøng hoùa tieàn teä, roõ raøng khoâng theå 
thieáu söï thaän troïng ñöôïc. Cuoäc khuûng hoaûng toaøn 
caàu, baét ñaàu töø Myõ gaén lieàn vôùi hoaït ñoäng cho vay 
baát ñoäng saûn trong heä thoáng ngaân haøng laø baøi hoïc 
kinh nghieäm cho toaøn heä thoáng Ngaân haøng Vieät 
Nam noùi chung vaø cho hoaït ñoäng kieåm soaùt noùi 
rieâng. Do vaäy vieäc cuûng coá hoaït ñoäng kieåm soaùt laø 
vieäc khoâng theå chaäm treã.

Toùm laïi, ba quyù cuûa naêm 2008 ñaõ troâi qua, cuõng 
trong thôøi gian aáy coù theå khaúng ñònh ñöôïc söï kieân 
ñònh, ñoàng loøng choáng laïm phaùt cuûa caû nöôùc, töø 
Chính phuû ñeán caùc boä, ngaønh. Ñònh höôùng vaø caùc 
giaûi phaùp cho thò tröôøng taøi chính ngaân haøng cuõng 
ñaõ vaø ñang phaùt huy taùc duïng vaø thöïc söï mang laïi 
nhöõng hieäu quaû thieát thöïc, hôn theá nöõa, tình hình 
thò tröôøng taøi chính theá giôùi laïi ñang coù nhieàu saùng 
suûa, trong ñieàu kieän ñoù thì khaû naêng truï vöõng cuûa 
thò tröôøng taøi chính- ngaân haøng Vieät Nam tröôùc 
“côn baõo” taøi chính toaøn caàu laø hoøan toaøn coù theåª

TS. nguyeãn Minh Phong

Löïa choïn con ñöôøng ñoåi môùi  
vaø chuû ñoäng hoäi nhaäp quoác  
teá ñeå ñaåy nhanh vaø naâng 

cao chaát löôïng phaùt trieån theo 
höôùng beàn vöõng, Vieät Nam ñaõ, 
ñang vaø seõ coøn phaûi tieáp tuïc ñoái 
dieän vôùi nhieàu thöû thaùch ña daïng, 
trong ñoù coù caùc cuù soác vaø thaäm chí 
khoâng loaïi tröø caû caùc cuoäc khuûng 
hoaûng kinh teá vôùi caùc tính chaát 
vaø quy moâ taùc ñoäng khaùc nhau, 
xuaát phaùt töø trong ra, cuõng nhö 
töø ngoaøi vaøo, nhö laø moät taát yeáu 
kinh teá vaø giaù phaûi traû cho quaù 
trình phaùt trieån trong moät theá 
giôùi ngaøy caøng “phaúng “ hôn, coù 
tính lieân keát môû vaø caïnh tranh 
hôn…

Cuoäc khuûng hoaûng nhöõng 
naêm cuoái thaäp kyû 80, ñaàu thaäp 



trong cuoäc chieán choáng khuûng hoaûng vaø laïm phaùt…                                             

Trí tueä vaø Baûn lónh 

Laàn thöù ba ñaát nöôùc ta laïi 
ñang ñöùng tröôùc thaùch thöùc 
cuûa cô cheá thò tröôøng vaø hoäi 
nhaäp, sau khi vöôït qua laàn 
ñaàu vaøo nhöõng naêm 1986-

1992, laàn hai vaøo naêm 1997-
1998, 3 cuoäc khuûng khoaûng 
theá giôùi, khu vöïc taùc ñoäng 

ñeán Vieät Nam vaø laø dòp boäc loä 
Trí tueä vaø  

Baûn lónh Vieät Nam….

Vieät 
Vieän Nghieân cöùu KT-XH Haø Noäi


