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Nhöõng aùp löïc laïm phaùt cuûa 6 thaùng ñaàu naêm 
2008

Ñeán heát thaùng 6/2008, laïm phaùt ôû Vieät Nam ñaõ 
laø 18,44% so vôùi 31/12/2007 vaø taêng 24,8% so cuøng 
kyø naêm tröôùc, möùc cao nhaát trong 15 naêm keå töø 
1993. Tieàn trong löu thoâng cuøng vôùi caùc hình thöùc 
quay voøng cuûa noù, ñöôïc phaân tích vaø chæ roõ laø naèm 
ôû thò tröôøng baát ñoäng saûn roäng lôùn nhöng bò “ñoùng 
baêng” ôû mua giaù cao. Thò tröôøng vaøng thì giaù cao 
hôn theá giôùi ñeán treân 10%, thò tröôøng ngoaïi teä chuû 
yeáu laø USD leân giaù raát maïnh so vôùi VND ngay caû 
khi chính ñoàng USD luùc ñoù ñang bò maát giaù maïnh so 
vôùi caùc ñoàng tieàn khaùc. Ñeán tuaàn ñaàu thaùng 6/2008 
thì 1 USD chæ coøn aên 0,6345 Euro (giaûm 11% so 
thaùng 9/2007); baùn 0,5041 Baûng Anh (giaûm 10%) 
ñoåi ñöôïc 1,0135 Ñoâ la UÙc (giaûm 9%) vaø baùn 0,9552 
Ñoâ la Canada (giaûm 13%) - Laàn ñaàu tieân trong lòch 
söû tieàn teä theá giôùi, USD thaáp giaù trò chuyeån ñoåi 
hôn so vôùi Ñoâ la Canada. Tæ giaù giöõa USD vôùi caùc 
ñoàng tieàn khaùc laàn löôït laø: 103,8 Yeân Nhaät (giaûm 
8%) 7,8025 Ñoâ la Hoàng Koâng (giaûm 4%); 1,3145 Ñoâ 
la Singgapore (giaûm 11%); 26,96 Bath Thaùi Lan 
(giaûm 5%); 6,9475 Nhaân daân teä Trung Quoác (giaûm 
9%)...Trong khi ñoù taïi Vieät Nam, ñoàng USD sau khi 

Naêm 2008 ñaùnh daáu söï thaønh coâng trong vieäc kieåm soaùt laïm 
phaùt cuûa Vieät Nam. Tuy ñaõ coù moät chuùt quaù lieàu khaùng sinh 
neân xu höôùng giaûm phaùt ñaõ xuaát hieän ngay sau khi chaën ñöôïc 
laïm phaùt töø thaùng 9, nhöng khoáng cheá vaø kieåm soaùt ñöôïc laïm 
phaùt vaãn ñöôïc xem laø thaønh coâng cuûa Vieät Nam trong naêm 2008. 
Ñeå ñaùnh giaù ñuùng möùc nhöõng thaønh coâng trong choáng laïm phaùt 
vaø ñeà xuaát caùc giaûi phaùp ngaên chaën ñaø giaûm phaùt hieän ñang 
coù nguy cô daãn tôùi suy thoaùi, caàn phaûi ñieåm laïi nhöõng boái 
caûnh vaø nhöõng quyeát saùch lôùn maø trong ñoù nhieàu giaûi phaùp 
cuõng nhö goùi giaûi phaùp môùi laàn ñaàu tieân ñöôïc söû duïng taïi 
Vieät Nam

maát giaù maïnh so vôùi VND vaøo quí I/2008 (coù luùc 
tyû giaù tuït xuoáng tôùi 15.300), laïi leân giaù tôùi 9,38%: 
16000 thaùng 10/2007 so vôùi hôn 17.500 cuoái thaùng 
6/2008). Moät boä phaän tieàn khaùc ñöôïc söû duïng ñeå 
ñaàu cô vaøo moät soá maët haøng, chieán löôïc nhö saét 
theùp, xi maêng, xaêng, daàu, phaân boùn goùp phaàn gaây 
neân tình traïng nhaäp sieâu 4 thaùng ñaàu naêm 2008 
leân tôùi 63%. Laïm phaùt ôû Vieät Nam ñeán thôøi ñieåm 
cuoái thaùng 6/2008 ôû möùc cao nhaát khu vöïc. Laïm 
phaùt vôùi toác ñoä cao vaøo thôøi ñieåm nöûa ñaàu naêm 
2008 ñaõ trôû thaønh “ñieåm noùng” vaø choáng laïm phaùt 
ñaõ ñöôïc xaùc ñònh laø nhieäm vuï öu tieân soá moät trong 
quaûn lyù vaø ñieàu haønh kinh teá cuûa Chính phuû. Ngay 
töø cuoái quí I/2008, nhieàu chuyeân gia kinh teá ñaõ ñöa 
ra nhöõng nhaän daïng khaù chính xaùc veà caùc nguyeân 
nhaân gaây neân laïm phaùt vaø ñaët caâu hoûi: Vieät Nam 
coù theå choáng laïm phaùt ñöôïc khoâng neân choáng laïm 
phaùt baèng caùch naøo? Ñaâu laø vieäc choáng laïm phaùt

Giaûi phaùp mang tính ñoät phaù ôû Vieät Nam
Nhieàu chuyeân gia ñaõ phaân tích ñoä treã veà taùc 

ñoäng cuûa caùc nhaân toá tieàn teä vaø caùc nhaân toá noäi 
taïi cuûa saûn xuaát cuûa thò tröôøng Vieät Nam vaø ñaõ 
chæ ra caùc nhaân toá taùc ñoäng ñaåy laïm phaùt lieân tuïc 
gia taêng. Coù 3 nhoùm nguyeân nhaân chính: (1) nhaäp 

Thaønh coâng trong kieåm 
soaùt laïm phaùt naêm 2008 

TS. Nguyeãn Ñaïi Lai

& döï baùo
Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam
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khaåu laïm phaùt qua nhaäp sieâu; (2) maát caân ñoái cô caáu 
ñaàu tö vaø ñaàu tö keùm hieäu quaû, ñaëc bieät laø khu vöïc 
ñaàu tö coâng vaø ñoä treã cuûa cô cheá nôùi loûng tieàn teä öu 
tieân taêng tröôûng töø caùc naêm tröôùc. Ñôn cöû chæ nhìn 
vaøo 2 con soá laø toác ñoä taêng M2 tính doàn töø 2005 
ñeán 2007 ñaõ taêng 92% (trong ñoù 2005:taêng 23,34%; 
2006 taêng 33,59% vaø 2007 taêng 35%), trong khi 
cuõng 3 naêm ñoù GDP taêng tích luõy khoaûng 24,88% 
(2005: 8%; 2006:8,4% vaø 2007:8,48%). Nhö vaäy, 
toác ñoä taêng M2 trong 3 naêm  tröôùc ñaõ gaáp 3,7 laàn 
toác ñoä taêng GDP laø quaù cao so vôùi cuõng con soá naøy 
bình quaân taïi caùc nöôùc trong khu vöïc thöôøng khoâng 
lôùn hôn 1,5 laàn. Ngoaøi ra, do nhieàu nguyeân nhaân, 
ôû Vieät Nam töø laâu ñaõ song song toàn taïi 3 neàn kinh 
teá ñoäc laäp töông ñoái vôùi nhau xeùt chuû yeáu qua “cô 
cheá ñaàu vaøo” vaø moät phaàn cô cheá söû duïng phöông 
tieän thanh toaùn hoaøn toaøn khaùc nhau goàm: (i) Khu 
vöïc kinh teá coâng cuûa Nhaø nöôùc; (ii) Khu vöïc kinh teá 
tö nhaân goàm caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa vaø kinh 
teá hoä gia ñình; (iii) Khu vöïc kinh teá coù voán ñaàu tö 
nöôùc ngoaøi. Trong ñoù khu vöïc (i) ôû ñaàu vaøo coù raát 
nhieàu nhaân toá reû vaø ñoäc quyeàn nhö giaù quyeàn söû 
duïng ñaát, tieàn coâng, khaáu hao... nhöng naêng suaát 
lao ñoäng raát thaáp, haøm löôïng giaù trò lao ñoäng cao 
vaø giaù trò gia taêng raát nhoû laøm cho giaù caû vaãn cao. 
Khu vöïc (ii) vaø (iii) laïi coù caùc nhaân toá ñaàu vaøo khaù 
cao vaø raát cao ñoàng thôøi haàu nhö coù raát ít nhaân 
toá “öu ñaõi” neân nhìn chung “giaù xuaát xöôûng” cuûa 2 
khu vöïc naøy cao vaø raát cao hôn so vôùi “giaù caû saûn 
xuaát” cuûa khu vöïc (i) vaø giaù baùn cao hôn giaù haøng 
nhaäp khaåu cuûa haøng hoaù cuøng loaïi, neân phaûi duøng 
caùc loaïi “haøng raøo” ñeå baûo hoä ñaõ voâ tình cuøng luùc 
ñaåy caû giaù saûn xuaát trong nöôùc vaø giaù nhaäp khaåu 
leân cao, taùch rôøi giaù trò thò tröôøng ôû möùc khaù lôùn 
neân cuõng laø nhaân toá tröïc tieáp ñaåy laïm phaùt leân cao. 
Lyù do khaùc ñeán töø tình traïng ñoâla hoùa ôû Vieät Nam 
coøn khaù naëng neà, ñaõ trôû thaønh moät trong nhöõng 
nhoùm nhaân toá taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán chính saùch 
tieàn teä (CSTT) neân vieäc kieåm soaùt laïm phaùt caøng 
trôû neân khoù khaên hôn.

Xuaát phaùt töø boái caûnh noùi treân, caùc quyeát saùch 
lôùn töø phía Chính phuû vaø Ngaân haøng Nhaø nöôùc 
(NHNN) veà vieäc choáng laïm phaùt ñaõ ñöôïc trieån 
khai: Töø thaùng 3/2008 ñaõ chuyeån muïc tieâu taêng 
tröôûng xuoáng caáp ñoä öu tieân sau nhieäm vuï choáng 
laïm phaùt – Theo ñoù, NHNN thöïc hieän CSTT thaét 
chaët vaø linh hoaït. Bieåu hieän qua moät loaït cô cheá 
nhö: Söû duïng quyeàn quaûn lyù nhaø nöôùc khuyeán caùo 
caùc NHTM khoâng ñöôïc naâng laõi suaát huy ñoäng vöôït 
quaù 12% vaøo cuoái thaùng 2/2008 vaø ñaõ chaën ñöùng 
ñöôïc “cuoäc ñua” taêng laõi suaát; khoáng cheá tyû leä cho 
vay ñaàu tö chöùng khoaùn, baát ñoäng saûn; taêng döï tröõ 
baét buoäc ñoái vôùi haàu heát caùc loaïi tieàn göûi vaø caùc 
nhoùm NHTM; thu tieàn töø löu thoâng veà baèng tín 
phieáu baét buoäc... töø ngaøy 19/5/2008, laàn ñaàu tieân 
coâng cuï LSCB ñöôïc söû duïng nhö moät quyeàn löïc ñieàu 
haønh CSTT cuûa NHNN vôùi tö caùch laø NHTW, theo 
ñoù so vôùi LSCB, caùc möùc laõi suaát cuûa caùc NHTM 
khoâng ñöôïc vöôït quaù 150%. NHNN duøng laõi suaát 

naøy ñeå ñieàu haønh maët baèng laõi suaát cuûa thò tröôøng 
treân cô sôû döïa vaøo tín hieäu cuûa hieäu öùng choáng 
laïm phaùt phaùt ra töø chính thò tröôøng haøng hoùa, 
dòch vuï, gaén chaët thò tröôøng tieàn teä, tín duïng vôùi 
thò tröôøng haøng hoùa ñeå choáng laïm phaùt, thay daàn 
nhöõng giaûi phaùp can thieäp haønh chính tröïc tieáp 
baèng caùc giaûi phaùp söû duïng chính caùc coâng cuï cuûa 
thò tröôøng ñeå linh hoaït ñieàu haønh CSTT. Ñeán heát 
6 thaùng ñaàu naêm khi GDP taêng khoaûng 6,8%, thì 
toác ñoä taêng M2 ñaõ ñöôïc khoáng cheá chæ coøn ôû möùc 
taêng khoaûng 6% so vôùi ñaàu naêm vaø toác ñoä taêng 
tín duïng cuõng chæ ôû möùc 12%, nguy cô thieáu thanh 
khoaûn cuûa nhieàu NHTM ñaõ ñöôïc giaûi toaû töø giöõa 
thaùng 7...laø nhöõng bieåu hieän ñaàu tieân roõ nhaát veà 
choáng laïm phaùt thaønh coâng thoâng qua ñieàu haønh 
CSTT linh hoaït cuûa NHNN. 

Tình hình dieãn bieán thò tröôøng noùi chung, vaán 
ñeà choáng laïm phaùt noùi rieâng trong 6 thaùng cuoái 
naêm 2008 laïi coù raát nhieàu daáu hieäu vöøa khaû quan, 
vöøa khoù löôøng do taùc ñoäng raát maïnh cuûa cuoäc khuûng 
hoaûng taøi chính töø Myõ ngaøy caøng mang tính toaøn 
caàu. Thöïc teá, tình hình thò tröôøng taøi chính Myõ ñeán 
giöõa thaùng 9/2008 ñaõ thöïc söï rôi vaøo traïng thaùi 
khuûng hoaûng khi lieân tieáp caùc vuï “xin phaù saûn” vaø/ 
hoaëc treân bôø vöïc thaúm ñaõ xuaát hieän. Chính phuû Myõ 
ñoå tieàn ra thì giaù trò ñoàng Dola laïi “rôi” maïnh hôn, 
gaây aùp löïc taêng giaù vaøng, giaù haøng hoùa tieâu duøng 
khaùc tính baèng ñoâla bò ñaåy leân aùp löïc laïm phaùt do 
ñoù laïi gia taêng. Neáu tieáp tuïc taêng nhaäp khaåu, nhieàu 
quoác gia laïi phaûi “nhaäp khaåu laïm phaùt” vaø/hoaëc gaây 
aùch taéc xuaát khaåu. Nhaän roõ ñieàu naøy, nhieàu quoác 
gia (trong ñoù coù Vieät Nam) phaûi haïn cheá nhaäp khaåu 
vaø höôùng vaøo ñieàu chænh cô caáu tieâu duøng cho saûn 
xuaát vaø caû tieâu duøng caù nhaân trong thò tröôøng noäi 
ñòa. Maët khaùc, baõo taùp ôû phoá Wall ñaõ khoâng döøng 
laïi ôû nöôùc Myõ, cuoäc khuûng hoaûng taøi chính töø choã 
“cuïc boä” ñaõ nhanh choùng mang tính toaøn caàu. Nhieàu 
Chính phuû vaø NHTW caùc nöôùc Chaâu AÂu, Chaâu AÙ 
ñaõ phaûi vaøo cuoäc. Raát nhieàu chính trò gia, nhaø 
kinh teá ôû haàu heát caùc quoác gia ñaõ lieân tuïc caân naõo 
ñöa ra nhöõng giaûi phaùp vaø theo doõi dieãn bieán taùc 
ñoäng cuûa cuoäc chieán choáng khuûng hoaûng taøi chính. 
Lieân hôïp quoác cuõng ñaõ phaûi laàn ñaàu tieân coâng boá 
thaønh laäp “ñoäi ñaëc nhieäm choáng khuûng hoaûng taøi 
chính” ra maét vaøo cuoái thaùng 10/2008... Xu höôùng 
“bôm tieàn” vaø caét giaûm laõi suaát cuûa caùc nöôùc tieáp 
tuïc dieãn ra khoâng phaûi ñeå cöùu laïm phaùt, maø laø ñeå 
cöùu suy thoaùi kinh teá. Trong boái caûnh ñoù, Vieät Nam 
ñaõ chuû ñoäng ñöa ra caùc quyeát saùch cô caáu laïi ñaàu 
tö coâng, caét giaûm caùc döï aùn ñaàu tö keùm hieäu quaû, 
giaûm nhaäp khaåu haøng hoùa ñeå haïn cheá nhaäp khaåu 
laïm phaùt; Ngaønh Ngaân haøng keát hôïp giöõa CSTT 
thaét chaët vôùi linh hoaït taøi trôï voán cho caùc ñôn vò 
thu mua caùc maët haøng xuaát khaåu chieán löôïc nhö 
caù basa, löông thöïc... Khi laïm phaùt coù chieàu höôùng 
giaûm thì NHNN chæ ñaïo caùc NHTM chuû ñoäng haï 
laõi suaát cho vay tröôùc, haï laõi suaát huy ñoäng sau ñeå 
chia seû khoù khaên vôùi ngöôøi vay vaø ñaûm baûo laõi suaát 
thöïc döông vôùi ngöôøi göûi, ñoàng thôøi NHNN cuøng 
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“chia seû” khoù khaên vôùi NHTM thoâng qua vieäc traû 
laõi suaát tieàn göûi döï tröõ baét buoäc, cho pheùp baùn laïi 
tröôùc haïn tín phieáu baét buoäc, söû duïng coâng cuï laõi 
suaát cô baûn (LSCB) ñeå phaùt tín hieäu vaø ñònh höôùng 
giaûm daàn maët baèng laõi suaát treân thò tröôøng tín duïng 
theo tín hieäu töø toác ñoä giaûm chæ soá giaù tieâu duøng...

Taát caû caùc giaûi phaùp noùi treân ñaõ phaùt huy taùc 
duïng moät caùch coù hieäu quaû vaø ñaûm baûo ñöôïc traïng 
thaùi an toaøn thò tröôøng taøi chính (nguy cô nhaát 
laø töø giöõa thaùng 5 ñeán giöõa thaùng 7/2008  nhieàu 
NHTM trong tình traïng ruûi ro thanh khoaûn) ngay 
caû khi chæ soá giaù tieâu duøng lieân tuïc giaûm. Möùc taêng 
tröôûng GDP ñaït 6,23% vaø thaáp hôn döï kieán hoài 
ñaàu naêm khoaûng 2% laø möùc hy sinh caàn thieát ñeå 
choáng laïm phaùt. Haï tyû leä nhaäp sieâu caû naêm xuoáng 
coøn 27% trong khi caùn caân thanh toaùn toång theå 
tieáp tuïc boäi thu nhôø doøng voán ñaàu tö tröïc tieáp nöôùc 
ngoaøi (FDI) chaûy vaøo tôùi hôn 11 tyû USD trong soá 64 
tyû USD ñaêng kyù; Caân ñoái ñöôïc thu chi ngaân saùch 
nhaø nöôùc trong giôùi haïn thaâm huït cho pheùp (döôùi 
5%). Döï tröõ ngoaïi teä vaãn duy trì ôû möùc an toaøn 
(töông ñöông khoaûng treân 3 thaùng nhaäp khaåu bình 
quaân tính theo naêm 2008) Voán ñaàu tö giaùn tieáp 
cheânh leäch giöõa ñaàu ra so vôùi ñaàu vaøo khoaûng 0,5 
tyûUSD laø möùc khoâng ñaùng lo ngaïi; Ñoà thò LSCB 
theo ñöôøng cong song song vaø phaûn aùnh ñuùng xu 
höôùng cuûa ñoà thò laïm phaùt, ñaõ daãn ñöôøng thaønh 
coâng cho laõi suaát thò tröôøng tín duïng ñaõ vaø ñang 
daàn traû laïi maët baèng laõi suaát cuoái thaùng 12/2007. 
Laõi suaát cho vay phoå bieán taïi thôøi ñieåm cuoái thaùng 
12/2008  ñaàu naêm 2009 laø 11%/naêm ñoái vôùi khoaûn 
vay VND ngaén haïn, 12,5%/naêm vôùi khoaûn vay 
VND treân 1 naêm, laõi suaát öu ñaõi: 9%/naêm...laø caùc 
möùc ñaõ thaáp hôn thôøi ñieåm naøy moät naêm tröôùc töø 
0,5 - 1%/naêm. Tuy caùc khoù khaên cuûa caùc NHTM 
coøn nhieàu song nguy cô thì ñaõ ñöôïc ñaåy luøi. Söï an 
toaøn heä thoáng song song vôùi cuoäc chieán choáng laïm 
phaùt thaéng lôïi ôû naêm 2008 ñaõ taïo thaønh moät neùt 
son raát ñaùng ghi nhaän ñoái vôùi Ngaønh Ngaân haøng 
Vieät Nam sau moät naêm ñaày aép nhöõng gian nan vaø 

thöû thaùch.

Döï baùo kinh teá Vieät Nam naêm 2009
Naêm 2009 coù theå ñöôïc döï baùo laø 

naêm khoù khaên ñoái vôùi neàn kinh teá lôùn 
hôn nhieàu so vôùi naêm 2008 vì 2009 
khoâng coù ñöôïc nhieàu con soá ñeäm töø 
naêm tröôùc toát baèng boái caûnh naêm 2007 
chuyeån sang 2008. Khoù khaên lôùn nhaát 
laø xu höôùng suy giaûm söùc mua xaõ hoäi 
dieãn ra trong boái caûnh suy thoaùi kinh 
teá ñaõ vaø ñang mang tính toaøn caàu. 
Maêc duø laïm phaùt cuûa naêm 2009 khoâng 
coù nguy cô tröïc tieáp ñe doaï neàn kinh 
teá nhö hoài ñaàu naêm 2008, nhöng GDP 
naêm 2008 thaáp vaø haàu nhö khoâng coù 
phaàn gia taêng cuûa giaù trò xaây laép, taêng 
tröôûng kinh teá toaøn caàu naêm 2008 raát 
thaáp, ôû möùc 3,7%, trong ñoù rieâng 3 neàn 
kinh teá lôùn nhaát theá giôùi laø Myõ laø – 

0,7%; Chaâu AÂu -0,5% vaø Nhaät -0,2%. Döï baùo con 
soá taêng tröôûng toaøn caàu cuûa naêm 2009 chæ coøn 
khoaûng 2,6% vaø xu höôùng suy thoaùi kinh teá cuûa 
moät soá “ñaïi gia” vaãn coøn laø noãi aùm aûnh raát lôùn 
do taùc ñoäng treã cuûa cuoäc suy thoaùi töø 2008 ñeå laïi. 
Tröôùc tình hình treân, coù theå döï baùo cho kinh teá 
Vieät Nam treân moät soá xu höôùng sau: xuaát khaåu seõ 
taêng chaäm laïi - ñaëc bieät laø nhoùm caùc maët haøng 
taïm nhaäp taùi xuaát vaø gia coâng xuaát khaåu, nhieàu 
maët haøng noâng, laâm, caây coâng nghieäp, thuûy saûn... 
coù theå giöõ ñöôïc löôïng nhöng giaûm giaù seõ keùo theo 
doanh soá xuaát khaåu giaûm; FDI chaûy vaøo chaéc 
chaén giaûm caû soá ñaêng kyù, caû tyû leä giaûi ngaân so 
vôùi 2008 laø naêm ñaõ boäi thu caùc con soá lieân quan 
ñeán FDI. Ñaàu tö giaùn tieáp qua thò tröôøng chöùng 
khoaùn (TTCK) coù theå ñaït ñöôïc caân baèng vaø/hoaëc 
keát dö caùc doøng vaøo vaø ra treân toång quaùt so vôùi 
möùc thaâm huït nheï cuûa naêm 2008 do haøng hoùa chaát 
löôïng cao cuûa TTCK naêm 2009 coù theå gia taêng vaø 
khi laõi suaát ngaân haøng giaûm. TTCK naêm 2009 seõ 
laø keânh taïo voán haáp daãn hôn naêm 2008, nhôø ñoù 
TTCK coù theå khôûi saéc hôn so vôùi 2008. Traùi laïi, 
veà thôøi cô cuõng khoâng phaûi ít caùc nhaân toá thuaän 
lôïi seõ xuaát hieän vaøo naêm 2009: Giaù cuûa haàu heát 
caùc maët haøng thieát bò, coâng ngheä, vaät lieäu maø Vieät 
Nam caàn phaûi nhaäp ñeàu ñaõ vaø ñang giaûm giaù raát 
maïnh..Tieàm naêng veà voán, veà naêng löïc saûn xuaát, 
naêng löïc thi coâng vaø ñaëc bieät laø nhu caàu ñaàu tö 
phaùt trieån keát caáu haï taàng ôû Vieät Nam coøn quaù 
lôùn cuõng laø nhöõng thuaän lôïi ñeå phaùt trieån kinh teá 
trong naêm 2009 vaø nhieàu naêm tieáp theo.

Caùc giaûi phaùp 
Töø nhöõng döï baùo noùi treân, toâi xin ñeà xuaát caùc 

giaûi phaùp lôùn lieân quan ñeán hoaït ñoäng ngaân haøng 
vaø quaûn lyù cuûa Chính phuû nhö sau:

- Caàn coi vieäc ñaàu tö vaøo saûn xuaát vaø ñaàu tö 
phaùt trieån saûn xuaát vaøo nhöõng haøng hoùa dòch vuï 
coù ñaàu ra chaéc chaén phaûi laø öu tieân soá moät cuûa caùc 
hoaït ñoäng tín duïng, trong ñoù thò tröôøng tín duïng 
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lôùn nhaát cho taäp trung vaøo caùc nhoùm khaùch haøng 
coù ñaàu ra toát nhaát khu vöïc “tam noâng”, khu vöïc 
caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa saûn xuaát haøng tieâu 
duøng vaø coâng nghieäp cheá bieán, khu vöïc xaây döïng 
keát caáu haï taàng vaø giaùo duïc ñaøo taïo.

- CSTT caàn höôùng vaøo gia taêng tính thanh 
khoaûn cho caùc NHTM thoâng qua vieäc môû roäng qui 
moâ cuõng nhö thaønh vieân (baét buoäc). Laõi suaát ngoaïi 
teä phaûi phuï thuoäc vaøo laõi suaát noäi teä theo höôùng 
khuyeán khích tín duïng noäi teä, khoâng khuyeán khích 
tín duïng ngoaïi teä. Theo ñoù, neân ngaøy caøng gaén caùc 
nhu caàu ngoaïi teä vôùi thò tröôøng ngoaïi hoái thoâng 
qua cô cheá tyû giaù thoâng thoaùng vaø giaûm maïnh laõi 
suaát ngoaïi teä. Maët baèng laõi suaát noùi chung caàn ñieàu 
haønh theo xu höôùng tieáp tuïc ñi xuoáng ñeå kích thích 
ñaàu tö vaø kích caàu tieâu duøng cho caù nhaân.

- Giaûi ngaân ñuùng tieán ñoä cho caùc coâng trình 
ñaàu tö coâng ñöôïc ñaùnh giaù laø coù hieäu quaû vaø kieåm 
soaùt chaët söï thao tuùng cuûa caùc Taäp ñoaøn Coâng 
nghieäp trong vieäc môû roäng hoaït ñoäng sang lónh 
vöïc taøi chính – ngaân haøng. Khoâng cho pheùp caùc 
Taäp ñoaøn Coâng nghieäp môû ngaân haøng hay tham 
gia ñaàu tö chi phoái NHTM, traùnh taïo ra nhöõng 
doøng voán aûo phi ñaàu tö saûn xuaát. Lyù do laø: trong 
thôøi gian qua, nhieàu Taäp ñoaøn Coâng nghieäp ñaõ môû 
roäng kinh doanh theo xu höôùng “kheùp kín hoùa” 
vaø “bao saân hoùa” sang nhieàu lónh vöïc phi truyeàn 
thoáng, tieàm aån nhieàu ruûi ro.

- Chính phuû caàn toå chöùc nghieân cöùu laïi moät 
caùch toång theå cô cheá “traûi thaûm ñoû” ñoùn caùc 
doøng ñaàu tö nöôùc ngoaøi. Theo Cuïc Ñaàu tö nöôùc 
ngoaøi - Boä Keá hoaïch & Ñaàu tö, naêm 2008 toång 
giaù trò voán FDI ñaêng kyù vaøo Vieät Nam ñaõ ñaït 
con soá kyû luïc: 64 tyû USD (caû naêm 2007 con soá 

naøy laø 21,3 tyû USD vaø naêm 2006 chæ laø 12 tyû 
USD), giaûi ngaân ñöôïc 11 tyû. Trong soá voán FDI 
ñaêng kyù, rieâng ñaêng kyù ñaàu tö vaøo coâng nghieäp, 
xaây döïng: chieám 56,6%, ñaêng kyù vaøo khaùch saïn, 
vaên phoøng, caên hoä vaø dòch vuï, chieám 41,5%, chæ 
coù 1,9% ñaêng kyù ñaàu tö vaøo 3 ngaønh: noâng-laâm-
ngö nghieäp. Caùc tyû leä cheânh leäch naøy ñaõ dieãn ra 
töø nhieàu naêm qua. Maët khaùc trong boái caûnh caàn 
kích caàu neàn kinh teá nhö naêm 2009 seõ laø thôøi cô 
raát toát ñeå Chính phuû tieáp tuïc ñöa ra chính saùch 
taêng tieàn löông vaø taêng thu nhaäp thích öùng cho 
ngöôøi lao ñoäng ôû moïi thaønh phaàn kinh teá. 

Toùm laïi ngaønh ngaân haøng ñaõ khaù thaønh coâng 
trong cuoäc chieán choáng laïm phaùt vaø caû choáng maát 
an toaøn heä thoáng trong naêm 2008. Nhieäm vuï hoaït 
ñoäng trong naêm 2009 ñang chuyeån höôùng töø caùc 
lieàu thuoác choáng laïm phaùt sang choáng giaûm phaùt 
vaø goùp phaàn choáng xu theá suy thoaùi kinh teá. Tuy 
nhieân moïi lieàu thuoác khaùng sinh ñeàu raát caàn phaûi 
söû duïng ñuùng lieàu neáu khoâng seõ coù theå phaûn taùc 
duïng ñoái vôùi ngöôøi beänh. Maët khaùc, ngaân haøng chæ 
coù theå hoaït ñoäng coù hieäu quaû cao neáu ngaân haøng 
ñöôïc hoaït ñoäng trong thò tröôøng caïnh tranh laønh 
maïnh vaø hieäu quaû, khaùch haøng vay coù döï aùn khaû 
thi treân cô sôû coù ñaàu ra. Naêm 2009 trong boái caûnh 
suy thoaùi kinh teá toaøn caàu, neáu khoâng kích caàu tieâu 
duøng caù nhaân keát hôïp vôùi ñaàu tö saûn xuaát vaøo lónh 
vöïc coù ñaàu ra khaû thi seõ daãn ñeán möùc ñoä suy thoaùi 
ngaøy caøng traàm troïng hôn. Trong ñoù coù nguy cô do 
cung vöôït quaù caàu coù khaû naêng thanh toaùn cuûa xaõ 
hoäi ngay trong luùc nhieàu haøng hoaù khaùc ñang raát 
thieáu treân thò tröôøng neân ngaân haøng caøng phaûi 
hoaït ñoäng gaén vôùi neàn kinh teá hôn laø gaén vôùi thò 
tröôøng taøi chính vaø caàn taêng cöôøng thanh tra, giaùm 
saùt an toaøn heä thoáng chaët cheõ hônª


