BB neHiEn cou - TRao BO)

KhungQ

hodng

Kinh €& toil chinh
GIAL PHAPR KIHAC PHUC

NGND, PGS.TS. NGO HUONG
BPH Ngdn hang - TPR.HCM

Wagirds Ta déw elio vdang ngrgen wluin coa kiuceg hoang kinde e lién nay bal da if see sup ide

leii edeinele pha’ Wall vdi elvinde scich tin dung dicdi g, leay eén goi la tin dung thé efidap Dl
# " E '

deisrgg seene (150S) riti Fo eao,

r o
FEAEEEF EEEnE -"|'F.".'

e e frir Lién bang N thate hd elvnle sdels {ién Ié (CATTT) ndi

da la ré so odi ede don of lien lé kivie rén the gidi. Xeél qua la hi (radng fai

cliinl ("7 706) pa thi tricding BN 36i lén oa né tung. Frong dd ngudi (a new lén nguyén

F E a s o - F - - - g ] : e e e
efeaiee elvivele b oo sor thiéu kiém sodl eludl elé etia nlia rdde nén mdi ed s né fueng eten T T T€
il -"-"I-'_-" [ridcaeg 151N, Kél {piier let neleien Ll }r}.r;rn:l,r H.l; ;:J'rr.rf sctre, lecieeey Decinne neepeiae ."'r'-'i.-'.'.'; TNy,

cderne ain lodcng

udc khing hoang tai My di nhanh chéng

lan sang cdc nuée khée, trude hét 1a Chau

Au, cde nuée dang phét trién ciing bi va
lay nhanh chéng. Anh huéng cia cufc khuang
hodang nay la hang triéu ngudi that nghiép, theo
FAO 17 triéu ngudi sé& ldm viao canh thiéu déi
DPiéu nay 6 nghia 1a cdc khu vie san xudt — kinh
doanh phi tai chinh da bi true ti€p chiu Anh hudng
cua suy thoai.

Hién nay nhiéu nuée, nhiéu té chic hop téc.
lién két qudc t& dang ra sic chita chay dé citu vin
nén kinh t& riéng, ciing nhy chung. Nhiéu dir bédo
bi quan cho sy phédt trién cua kinh té& thé gidi,
cing nhu kinh té cia méi nuée trong dé cé kinh
té Viét Nam sé suy giam nghiém trong.

Truéc hét vé nguyén nhén can phai chi ra
rang nhiéu thi trudng, trong dé cé thi truéng hang
héa, TTTC, thi truong dia 6c da phat trién trén

“Cluceneg trinkh hd trg” cira clvinde plee Wi

co 56 nhu cdu a0, trén co sd nhu ciu duge quyét
dinh bdi cdc nha dau co.

Soros cho ring thi truémg khong bao gi¢ dat
dén trang thai cin bing ma 1y thuyét kinh t& hoc
dé ra. Cé6 mét moi lién hé hai chiéu mang tinh
phan hdi giita nhan thite va thue t&; mdi lidn hé iy
¢ thé khéi phét qué trinh ban d4u 1 t théi bing
lén va vé sau cung thi lai tu phét tdn xuéng cia
chu trinh bung nd con dude goi 1a cde “bong béng™",

Diéu dé chiing ta cé thé thiy nhu sau:

e thi trudng hang héa — dich vu ngay nay
déu ducc phdt trién chi y&u théng qua cdce hop
dong tuong lai. cdc hop dong quyén chon, hodc
hop dong kv han. Théng qua viéc ky két cde hop
dong nay cdc nha dau co da vé nén mét thi truémg
tiéu thu hang héa — dich vu khong 16 va theo dé
cdc nha san xudt — kinh doanh da dau tu cho né
dé ddp ing yéu ciu cla cdc hop dong nay. Dé cé
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sewén lite tai chinh diu tu cho sy banh truéng cta
u trudng CSTT néi long, chinh sdach pha gid néi
hcthm: thi dé cdp cac khodn vay cho cdec nha
‘=20 xudt kinh doanh, cdc nha diu tu, cing nhu
’ u co.

Bén canh dé thi trudng ching khodn
WTTCEK) ciing dugc cdp nhiét bdi ede nha lam gid
& co, bong béng gid duoc théi phong nhanh
__ﬁng Trong khéng khi dé hang triéu triéu
" mgwol lao dong ldp tie bi kich dong nhay vao thi
trudng nay dé mong c6 mét cude d6i ddi nhanh
b . Va vdi vai phién giao dich dau tién ho
fﬁ En 161 ngay vdo voéng xody lam gidu nhanh,
#rg thanh ty phi trong mét théi gian ngdn nhu
_ - mﬁt tiém ning c6 that. Ho v6i vang vay muon
.' em, bdn v6i nhitng tai sdn cé thé ban, thé
¢hap nhitng tai sdn c¢6 thé dé vay muon thém
1am sao c6 thé sau vai tudn, vai thing 1a c6 thé
@61 doi nhanh chéng.

Khi bong béng di to dén du dé dé va, ede
" pha dau co sanh sdéi dad vbi thodt nhanh ra khéi
hi trudng, con lai mét ddm dong nhifng nha diu
oo “tré”, nhiing nha déu co “cifu non”, thiéu kinh
~ pghiém say mdu lam gidu nhanh vét 16n véi con
xoday tut gid cua thi trudng. Trong tinh hudng
mhy viay chinh phu thdy nguy co cua rii ro tin
dung cia cdc ngin hiang dang d&n mét cdch am
1. cac chinh sdch thit chat tin dung s& duge dua
ra nham khéa cla cdng tin dung dang chay ra ao
2t Diéu dé la tat yéu.
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Khiing hodng thanh khodn xdy ra truGc hét
1a né dén véi ngudsi di vay, nhilng mong doi rang
nguén tién dé ho tra no 1a tién thu duge tir viéc
bdn cdc chimg khodn mua duge véi gia cao hon.
Khi ngusii vay khéng trd duge ng dén lugt cdc
ngin hang cho vay gap khé khan.

Trong diéu kién sdn xudt da dugc trién khai
theo cdic hop déng tuong lai va cde sdn pham tdi
sinh khdc, trong lic dé site tiéu ding cia xi hdi
lai bi suy giam nhanh chéng do céng dn viéc lam
bi suy giam, thanh khodn duge ding dé tra ng
ngin hang la chinh liap tic vong xody suy thodi
sé nhan l1én nhiéu lan.

Thi trubng dia d¢ cling ¢6 hién tugng tuong tu,
cde nha ddu co 16n thi nhau lam gia dé kich thich
thi truéng va kiém loi da kich thich cdac nha dau
tir xdy dung lao vao lip cde du 4n 1én va thu hat
von tif nhitng nha diu tu nhéd, nhilng ngudi mudn
ddu eo vao dia dc dé tim kigm co hdi doi doi. Tir
dé cdc hién tuong cim cd BDS dé vay muon phit
trien nhanh chéng, cho dén khi bong béng dia dc
tan v, thi tham trang mét kha néng chi tra xay
ra, cdc ngan hang cho vay mua ban BDS lam vao
tinh trang rui ro khéng thé chéng d& duoc.

Dién ti€n cua sy suy thodi kinh té 1la nhu vay.

Mét nguyén nita khéng thé khéng néi dén la
trong kinh té thi truéng nhitng nha dau co ¢6 kinh
nghiém, nhanh nhay luén thu duge nhimg khodn
lgi nhuén kéch si. Va tat yéu mdt s6 dong nhimg
nha dau co khéc sé& mat di mbt s8 tai san tuong tu.
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Téng gia tri loi titc nhilng nha diu co “may
méan” thu duge sé bing tong gid tri thua 16 cua
nhitng nha diu co khéng may mdn mait di.

Nhimg nha dau co “may man” luén 13 sé it,
cdon nhitng nha dau co khéng “may man" luén la
56 déng nhimg ngudi lac déng, nhimg céng chife,
gido vién... va dé la nhitng ngudi dai dién cho sifec
mua tiém nédng cia xi héi. Nhing ngudi nay
khéing ¢6 kha néng tiéu thu téng luong hang héa
khéng 16 do cdc doanh nghiép san xuit ra. nén
khiing hoang tai chinh tit yéu xay ra.

Trong digu kién toan ciu héa khing hoang tai
chinh thudng bit ngudn tif cdc nude 16n, nhimg nue
vay ng nufc ngodi 16n dé nhap khiu hang héa — dich
vu va sau dé la dén luot cac nuée xuit khau, khi ma
cdc nude lén khong cdn mudn nhép khau nita

Trén pham vi toan ciu céc nude 16n 1a cée nube
ndm chit cdc cdng cu tai chinh nén ho van 12 nufe
it thiét hai, edc nude nhé ludén phai chiu dung ganh
nang to 16n ciia khiing hoang tai chinh va suy thedi
kinh t&€, tiy vao nhiing mat hang xuit khdu 12 @
ma mic dé thiét hai s& 16n hay nhé, suy thodi kinh
té sé kéo dai hay khéng.

Viy ban chit cia khung hoang tai chinh va
suy thodi kinh té& hién nay 12 g&?

Theo t6i ban chat cua khung hoang tai chinh
va suy thodi kinh t& hién nay d6 13 su do +0 cia
su mét ¢dn biing & tit ca cdc thi trudng hién hiu
tit TTTC, dén thi trudng san xuit kinh deanh dén
thi truéng lac dong.

Nhu Cédc Méc 43 khiang dinh nén kinh t& tu
ban chu nghia 14 mét nén kinh t& vé chinh pha
(khéng c6 tinh cdn d6i). Su cdn bang trong san
xuit va tidu ding, sif cadn bang gilta cung va ciu
chi 14 nhat thoi.

Trong nén kinh té€ thi truéng hién dai cdc
nha tuf ban lén, nhitng nha tu ban khén ngoan da
tim cdch chuyén tir nha tu ban sén xuit, sang lam
nha tif ban kinh doanh cdc céng cu tai chinh. Vi
rang viéec kinh deanh cdc cong cu tai chinh vira
co6 kha ning lam giau nhanh chéng, vira ¢é diéu
kién phéng chéng rii ro cao hon la 1am nha tu
bén san xudt.

Kinh doanh cédc cong cu tai chinh, ma nhu Céc
Msc dé 12 kinh doanh tu ban gia, mét loai tu ban
khéng tne tifp san xuat ra gid tri hing héa -
dich vu nhung né o6 kha ndng tich trir gid tri cla
hang héa — dich vu san xuit duge cia xa hoi, né
co thé 12 dai dién cho khdi tai san dang chita dung
trong cic doanh nghiép, né cé thé chuyén héa
thanh tién mét cich nhanh chéng, va tiat nhién
né cing o6 thé 12 khéng c6 gia tri gi, hodc ¢b gid
tri r5t thap khi kinh t& suy thodi.

Ehi lan song dau tu vao cac thi trudng ting
lén nhanh chong. dac biét la lan séng ting lén
cia cac thi trudng phi san xuit, nhu TTTC, thi
truong dia dc. thi trudng ngoai té... tinh 4o cha thi
trung s& xuat hién. Nghia la ngudi mua & day
khong con 1a npudi “tiéu thu” sidn phdm ma cha
yeu 12 nhing nha ddu co, ké ca trong thi trudng
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; == mmat cing mang nang tinh dau co. Qua
Smmh nav d3 1am cho cdc thi trubng banh &
tme mau le, GDP ting lén nhanh
shene cho dén lic su mit cin bing ting
Ea dinh diém va thi truong khong thé
=9 toc chita dung nhirng hang héa — dich
== m2 no phai chita dung, ciing nhu sy
mmat can doi da dat miic qué sifc chiu dung
e== thi trudng va phai di dén su sup do.

Do dé c6 thé noéi su vd bong bong thi
ssmong BDS My khong phai la nguyén
mlan gay ra khiung hoang, ma né chi la
g=: Ehdi dau cho su khung hoang. Su
EBeng hoang di tiém an trong cdc nén
E=b £, ngay ca trong nén kinh t& nho va
=i phat trién nhu Viét Nam.

Ehéng thé néi khing hoang tii chinh
E=o theo suy thodi kinh t& toan cau. Ma
Ebang hoang tai chinh 13 cdi bit dau cha
=uy thodi kinh té& toan cau. Vi ring trong
2=n kinh t& hién dai dau cc¢ tai chinh
ehiem mot khéi luong gia tri cao nhat, va
moi hoat.déng ciua céc thi trudng khac deu
ghau suf chi phéi cia TTTC.

Tai sao su dé v¢& thi trudbng My lai lan nhanh
#51 thi trubng cua cde nude khac? Vi thl truong My
@=sng san xudt va tiéu thu mét tdng gid tri san
pham qud 16n. Thi truéng My la thi truding ma né
o6 hiong gis tri xudt khau va nhap khau lén nhat
trong cdc khu vue kinh té thé gidgi. Do dé sy khing
Boang tiat yéu phai bat dau tir thi trudng My.

EE tir nay bat cif mét su chéng chénh nio cia
thi trudimg M7 sé lap tife anh hudng dén thi trudng
gac nude khde trén moi linh wire.

Viét Nam can lam gi dé c6 thé dimg vitng
trong mot hoan canh nhu vay?

Chiing t6i cho ring Viét Nam van phai da dang
héa va da phuong héa thi truimg xuit nhap khau
csa minh. Nghia 14 phai phan tdn thi trubng, bén
canh nhing thi trudng 16n nhu thi truéng My, Nhat,
EU can tao thém nhiéu thi trudng khéic nhu thi
trng cdc nudc chau A, chau Phi, chau My La
ginh .. C6 thé céc thi trudng nho tinh hiéu qua kinh
t2 khong cao nhu céc thi trubng 1én, nhung khi cé
=¢ bién dong cua cde thi trubng 16n thi sy anh hudng
g2 né doi v6i nen kinh té khong lén.

Nhung truée hét theo ching toi la phai khai
thac thi trudng noi dia & trén tit ca cdc hang héa
— dich vu. Vi d6 1a thi trudng cidn ban nhat, an
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toan nhat. Ching khéng thé cf chim chim vao
thi trutmg quéc t&, va khi thi trubng qudc t& khéng
dung nap nita md&i tim dén thi trudng ndi dia.

Bit cit diéu gi déu cb cdi gid clia né, va gid ca
luén luon quayv quanh gia tri. Loi tifc cang cao thi
rii ro cing sé& lén. Do dé khéng thé vi cdi loi trude
méit ma bo cdi loi cdn ban, lau dai.

Ké tir khi nén kinh t&€ md& cira thi tinh huéng
ngoai cua san xuit di tao cho nén kinh t& Viét
Nam nhiing diéu kién dé c6 mdt buée phat trién
dai. Tuy nhién do trong qud trinh phét trién dé
phén 16n ngudn lue déu duge danh cho san xuit
xuit khdu, hoic san xuit nhimg hang héa cao cip
danh cho ngudi nube ngoai (vi du nhu khéch san,
nha nghi cao cap, san golf, bai tdm...) con thi
trudmg nhitng ngudi lao déng, thi trudng néng
thén... gin nhu khéng méiy nha san xudt quan tam
khai thdc do tinh hiéu gua kinh t& khéng cao nhu
thi truémg quéc té. Cho dén khi thi truéng quoc t&
suy sup thi méi ¢6 155 kéu goi ede nha san xuit trg
vé thi truting trong nuée dé tu citu nguy.

Ciing ¢in lam rd, néu nhitng nha san xuit coi
thi trutmg ndi dia chi 1a thi truéng “tam thi®, thi
truong cifu nguy, thi mue tidu diu tur cia nha sin
xuit — kinh doanh ciing s& léch lac khéng diing tam.
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56 39 ® Théing 6/2009




BB ncuiEN ciu - TRAO DO

Mét didu may mén d6i véi Viét Nam la mot
lugng 16n gid tri hang héa xudt khdu cia Viét
Nam la hang néng nghiép, nén mic dé anh huong
dén kim ngach xuit khdu sé khéng phai qué lén
va qua dai nhu hang héa cong nghiép .

Cé thé néi thém la nhirng thi trudong duoe
nhitng nha dau co Viét Nam quan tim nhat dé
la thi truéng ving, ngoai té, thi trudng dia éc va
sau dé 1la TTCK. Do dé can phdi ¢6 mét sy chan
chinh va gidm sdt chit ché nhitng thi truéng nay
va c¢6 gidi phdp qudn 1y, diéu tiét sao cho nhiing
thi truéng nay khéng mang tinh do cao.

Chiing ta c6 thé hinh dung ra riing khi mot
phan lén nguon von tien té cua chiing ta, ké ca tin
dung duge dem diu tu vao cdc thi trubng phi san
xudt néi trén, thi ro ring diu tr vio san xuit va tidu
ding trong nuéc sé bi ha thip 1a didu chic chian

Trit mot s6 nude lam dich vu tai chinh -
ngdn hiang qudc t& nhu Singapore, HongKong...
thu nhép cia ho duva trén viéc cung cdp dich vu
cho cdc khach hiang qudc té& va tiéu dung cua
nhin didn duge thoa man bing hang héa nhip
khau thi viéc phdt trién cdc lanh vue dich vu
phi san xuidt mdi mang lai thu nhip thuc cho
quic gia dé6. Con nhiing nude ma khu vue phi

cengnohenganhang

S5 39 # Thing 6/2009

sdn xudt chi thuc hién trong pham vi cua mét
qude gia thi diéu dé sé lam cho khdi tién trong
qude gia dé tidng 1én nhanh chéng, nhu hing
héa dich vu phue vu cude sing con ngudi thi
ting 1én riat chdm va khéng chéng thi chay sé
di dén khing hoang.

Vi vy ¢6 ngu¥i cho ring trong khing hodng
va suy thodi hién nay Viét Nam c6 thé tim ra co
h6i dé phat trién kinh t€. Chiing t6i cho ring
quan diém dé 1a do tudng. Qua cudc khing hoang
va suy thodi nay cho Viét Nam mit ra nhimng bai
hoe dich dang dé diéu chinh cdc chinh sdch phét
trién kinh t& hop Iy hon.

Cén c6 nhimg chinh sdach phét trién kinh t&
khéng cin nhanh, nhung co bdn va bén viing.
Trong d6 cin phai quan tim dé&n ph4t trién kinh
t& ha ting, nhat 13 giao thong, dic biét la giao
thong cia cde do thi méi, giao thong néong thon.

Trong qua trinh thuec hién cong nghiép hba —
hién dai héa cdn phai quan tim siu sdc dén viéc
cong nghiép héa — hién dai héa nhén thic cia
cong din va cic nha linh dao, cong nghiép héa -
hién dai héa cic quan hé x3 héi va cong nghiép
héa — hién dai héa phong cich lam viée, quéan ly
cua moi £t chifc va cong dan.

Néu khéng lam duge nhimg diéu trén
thi nhat dinh cdc mau thuin sé xdy ra.
Trude hét 13 mau thuin giita ¥ thife xa hdi
va ton tai x3 hoi, mAu thuin giita cdi riéng
va cii chung, mau thufn gilta co s& ha ting
va kién thie thuong tang.... Nhilng mau
thuin nay s& cing ngay cang ting lén va
dén mét liic ndo dé né sé tu diéu chinh dé
lap lai mét trang thdi cin bang mdi, ma
chiing ta sé phai tra gid rit dit cho nhimng
cubc didu chinh doé.

Khang hoang va suy thodi hién nay
thuc chat 13 su diéu chinh sy méiu thuan
giifa san xuat va tidu ding, diéu chinh su
mau thuidn gifa quyén logi cua cdc giai
cip, miu thuin gifa ngudi nghéo va
ngucl giau....

Do d6 van dé diat ra cho ching ta
chinh 13 nhén thite duge nhimg méu thuan
cia nén kinh t&€ va xi héi hién nay dé 6
nhilmg budc diéu chinh tu gidc, trdnh
nhiing cii didu chinh tu phit ma hau qua
cia né sé nim ngoai tAm kiém sodt cha
ching ta®



