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ing hodng, suy thodi tai chinh, tién
té trong nén kinh t€ 6 My va nhiéu
quéc gia khédc tit ndm 2008 dén nay tuy
da c6 nhitng ddu hiéu cia sy phuc hoi, song van
chua phai da dén hdi két thic. Khing hoang kinh
t& theo 1y thuyét truyén théng bao gom céc giai
doan khing hoang — tiéu diéu — phuc hoi — hung
thinh. Trong tiing giai doan nhu vay chita dung
khong it nhimg bién déng phie tap cha chinh timg
giai doan d6, ma cdc nha quan 1y vi moé ve tai
chinh, tién té khéng thé khéng tinh dén. Nhin
chung theo tién 18, thoi ky khing hoang tai chinh.
tién té thong thudng thoi gian chu yéu — véi
nhitng ci sdéc nang kéo dai trong vong khoang 5
nam, sau d6 14 nhiing ndm khé khan kéo dai
trong thdi gian khéi phuc kinh té.

Pén nay, vé nguyén nhan khing hoang tai
chinh, tién té & My da duoc dé cap nhiéu, tuy nhién
can phai thay ring, mot trong nhitng nguyén nhan
quan trong la nhitng han ché cua chinh sich tai
chinh tién té, nhat 1a chinh sach tién té cia My
da chita dung nhitng han ché kéo dai trong nhiéu
nam trudc 2008. Trong dé ddng néi dén la viec M
thuong xuyén duy tri USD trong trang thai “véu”
trong nhimg ndm qua. Tiép dén phai de cap dén su
téc dong khong nhé tir hoat déng ctia céc to chife
trung gian tai chinh, nhat 14 cia ngan hang thuong
mai, v6i nhitng khoan tin dung néi long dudi chuan
dieu kién tin dung, mdc dé ddm bao thap nén tiém
2n nhieu rui ro. Viéc theo dudi nhitng chuong trinh
an ninh, quéc phong phai chi nhitng khoan tién
khong 10, su chay theo loi nhuan thuan tay ctia céc
tap doan tu ban...

Khung hoang tai chinh, tién té ¢ My da c6
nhimg tdc dong ¢ nhimg mic d6 khac nhau dan dén
suy thodi kinh t& cia nhiéu nuée khéac. Nhimg chan
dong kinh t€ clia ndm 2008 dén nay cho thiy
Ehung hoang tai chinh, tién té va suy thodi kinh
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té c6 tinh chat toan cau. Diéu dé nhu la nhimng
minh chitng tiép tuc khang dinh lai nhitng két luan
mang tinh chat kinh dién cla cdc nha kinh t& hoc
vé kinh t& thi trudng va khing hoang cia néen kinh
té nay. Kinh t& thi trudng v6i nhing uu va khuyét
tat cua né, trong d6 c6 khing hodng kinh t& &
nhimg mitc 46 khac nhau cho dé€n nay van la nhilg
két luan ding dén ca vé 1y luan va thue tién. Tuy
nhién ciing can khang dinh ring, vé tinh phd bién,
kinh té thi trudng van 1a ndc thang can thiét, tat
véu cho va trong qué trinh phat trién kinh té, xa
hoi cua nhan loai. Diéu d6 cing cé nghia la trong
phét trién kinh té thi trudng cho du la & trinh d6
nao thi viéc “chung séng” v6i nhitng khuyét tat,
nhitng “uong buéng”, nhitng thoi ky suy thoai,
khung hoang & nhitng mic d6 khéc nhau ctia nén
kinh té 1a diéu “binh thudng”. Van dé con lai la
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nhitng x{f sy clia con ngudi v6i nhitng bat trc cé
tinh quy luat d6 nhu th& nao. Véi cach tiép can nhu
vAy, nhitng ndi dung trong xdy dung, to chitc dieu
hanh chinh sdch tai chinh, tién té ¢ Viét Nam
trong bdi cdnh kinh té thi truong thé giéi va cua
Viét Nam - thoi ky méi — truéc mit 1a trong
khodng ditng diy bat én cla suy thodi kinh t& can
chi trong nhitmg van dé chi yéu sau:

1. Mot mat bang gia mdi hinh thanh doi
héi mét lugng cung tién mdi tuong Ung

V& co ban khi khing hoang tai chinh, tién té,
khiing hodng kinh t& xdy ra, diéu dé thé hién su can
d@i giita cdc yéu to co ban trong nén kinh té vé tai
chinh, tién t&, cdc y&u t& khac clia nén kinh t& da bi
phé v&. Nhitng van dé vé viéc lam, thu nhap, chi
tiéu, chi phi cho san xudt, dich vu.v.v. bién d6i. Do
d6 nhitg hy vong sau khi thoat qua khoéi suy thoai,
khung hodng cac van de kinh té lai quay trd lai nhu
trude suy thodi, khing hoang la khong thuc té.

Mbt trong nhitng bién déi tuy khéng rd nét lam
nhung hét sic quan trong, dé la cdc chi phi cho
san xudt, dich vu (céc y&u t6 dau vao cho san xuat,
dich vu) s& tang 1én mét mic méi cao hon so véi
trude. Su gidng co gilrta gid ca thi trudng (khong
loai bé ¢6 ca hanh vi ddy gi4 1én dé truc lgi) véi
cac quy dinh quan ly vi mé, kem su tang gia (tham
chi khéng loai trit sy kém hdm cam tinh) dién
bién hét sGc phtc tap. Song theo tinh quy luat,
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sau khing hoang, nén kinh t& khai phuc sé thiét
lap mét mat bang gid méi d6i véi cde san pham
hang héa, dich vu. Dé 1a 1&8 duong nhién, bdi mot
trong nhitng co sé kinh té& cho thay la cdc chi phi
cho cdc yéu t6 ddu vao clia sdn xudt (khai théc
nguyén liéu, chi phi lao dong...) tdng lén do chi
phi khai thdc tang béi sy khé khan, chi phi tién
cong cao hon... cé nghia la gia tri thuc t&€ cia hang
héa tang va tat yéu gid ca ting lén. Néu khong
nh& vao su tién bo cua khoa hoc, cong nghé trong
san xuat lam cho ndng xudt lao déng tidng lén thi
chi phi cho san xudt sé con tdng cao hon. Viée
hinh thanh mo6t mat bang gid mdi cao hon trude
thoi suy thodi, khing hoang la diéu khé trdnh
khoi. boi né dién ra nhu mot tat yéu.

Véi 18 d6 doi hoi trong xay dung chinh séach tai
chinh, tién té can chd trong dén su tdng gid nay
dé didu chinh muc ting cung tién tuong dng, bdi
luong tién can thiét trong luu théng cé nhu cau
tang thuc té&. Trong trang thdi nhu vy viéc téng
thém luong tién cho luu théng (khong loai trir ca
kha ning phdt hanh thém tién) la can thiét.

Cé thé nhan biét dau hiéu vira ¢6 kha niang lam
phat lai vira ¢6 kha ndng thiéu phédt dan xen trong
nén kinh té&, nhu vay viéc tiép tuc ting thém gbi
kich cau tht hai cia Chinh pht va duy tri 1ai suat
co ban 7% nam hién nay cia Ngan hang Nha nuée
Viét Nam 13 mot quyét dinh cé tinh hop ly. Tuy
nhién vé céch thic thuc hién kich ciu ciing can cé
nhitng diéu chinh cho hop ly hon. Can chuyén
huéng tir hd to 1ai sudt nham duy tri hoat dong cua
cac doanh nghiép, duy tri viéc lam trong nén kinh
t& sang muc tidu tai cdu tric lai nén kinh t&€ tao mot
buée thue hién co s6 cho su ting truéng bén vimg.

Viéc phong ngita t4i lam phat luén la van de
quan trong va la ndi 4m anh cia khong it quéc gia
trai qua khung hoang, suy thoai kinh té€. Tuy nhién
ngay ca khi trong khoang dimg cla suy thodi van
c6 thé st dung mitc lam phat can nguéng 2 con sd
dé duy tri dau tu va phét trién. Mot khi nhu vay
viec kiém sodat gia ca phai trén co s su hinh thanh
gid ca thi truong sao cho khéng thodt ly gid ca san
xuat. Diéu d6 cing c6 nghia la chinh sach tai chinh,
tién té phai tinh dén su hinh thanh gia ca san xuat
méi sau suy thodi, khing hoang kinh t&.

2. Nhiing tac ddng tu chinh sach tai
chinh. tién té chia nhiing nén kinh té€ Ién.

Khéng thé khong tinh dén tu tudng nudc lén
trén phuong dién kinh t& ma it nhiéu boc 16 qua



gec thuc thi chinh sdch tai chinh, tién té cua
sheng nuée nay. Tu tudng nuée 16n trong linh vue
%== chinh. tién té ngay cang boc 16 16 hon trong
%=o trinh toan ciu héa.
Chang han, chi mét dong thdi cia nhing
c6 nén kinh té& 16n chuyén déi mét phan
& tri quoc gia vao loai tai san nao dé cing c6
ng tdc dong khong nhé dén nhitng ngoai té
- #= xufa nay la tai san du trit cia nhiéu nuée nhu
USD. Néu 1a sy lva chon ting du trit quéc gia
=0 vang cung sé tdc dong va tham chi lam chao
20 gia vang.

Mot khi nhimg nu6c c6 nén kinh t&€ 16n dua vao
#=m nang 16n cia nén kinh té thuc hién chinh
sach tai chinh, tién té thit chat hay néi long theo
E#u linh hoat theo “mua” xuat khiu hoac nhip
EBau_ theo “mua” thanh todn cta ho thi anh huong
e=a n6 kha rd nét doi v6i cde nuée von 1a nhimng
men kinh t&€ nhé, nhap khau hang héa tinh. xust
Ehau cha yéu hang thé. Pay chinh 13 su khéc biét
e=n ban trong giao dich thuong mai caa céc quéc
g2 manh va yéu. Ngay nay cdc qudc gia déu wvira
mbap khju vira xuit khdu, nhung khéc biét ¢ hang
Boa xuiat, nhap khau. Néu chu yvéu dua vao xuit
Ehau san pham tho, xuat khau hang héa gis tri
* g2 tang thap (do phai nhap may méc. nguyén lidu
oho san xuat theo ki€u gia cong... ) thi thudng bi
Bt loi. Nong san hang héa thé lai con phai génh
iiu tinh théi vu cao tao nén cung — cau bat loi
%ren thi truong con c6 thé bi ép gia.

Do vay, mot khi nhitng nuée nhu M¥ — duy tn
USD yéu kéo dai; Trung quéc cing duy tri Nhan
&2n t& yéu kéo dai (yéu trong mifc ¢6 tinh todn). ..
&2 viéc xic dinh va diéu hanh chinh siach tai
chinh_ tien té cia Viét Nam ciing phai tinh dén
mbing tic dong dé.
Ehi ma su canh tranh thuéng xuyén. kéo dai
g2 cdc ngoai té manh, ngoai té méi noi nhu
Earo, USD, Yén Nhat, Nhan dan té... kéo theo
ng bién dong cua chinh sach tai chinh, tién té
=2 nhiing quoc gia d6 dé tranh gianh loi the ¢
EBia canh nao dé thi né sé tdc dong theo nhieu
eiieu huéng khic nhau cia céc loai hang héa,
‘mguyen lidu, may méc, trong dé dang ké la nhimng
‘B2ng héa cb tinh chat chién luoe nhy dau mé, sit
=p. vang... Nhitng nuéc c¢é nén kinh té “phu
#Bmbc” nhiéu vao mdy méc, nguyén liéu nhap, thi
Srsiing tieu thu san pham va thi truong xuit khau
gven. nhién liéu thé sé bi anh hudng khéng
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nho, tham chi nang né. Dé nhéin biét nhit 1a su
tang gia nhap khiu cia nhitng hang héa nguyén
vat liéu cho san xuat, chi phi san xuit tidng, gid
ca tang va chinh sich tai chinh, tién té lai chiu
anh huong khong thuan loi. Do dé viéc xdy dung,
diéu hanh chinh sich tai chinh, tién té cia Viét
Nam can phai tinh todn dén nhimng tdc dong dé,
cho du khong phai la dé tinh todn dé x4c dinh.

3. Nhing yéu té clha nén kinh té thi
truong trong qua trinh vitia hinh thanh vua
hoi nhap

Cho dén nay khéng thé khéng khang dinh
nhilg thanh tuu d6i méi, chuyén déi xdy dung va
phat trien kinh té thi trudng cta Viét Nam. Qua
trinh héi nhap cua Viét Nam ngay cang séu va
toan dién hon. Tuy nhién vé co ban van phai xdc
dinh ro Viét Nam van la nén kinh té nhd, con yéu
to lac hau cua mét nén kinh t& dua trén k¥ thuat
con thap. Do dé ngoai nhitng nguyén 1y co ban vé
chinh séch tai chinh, tién té can phai tinh dén
tinh dac thu cua nén kinh té Viét Nam.

Mét khi nén kinh té€, doanh nghiép, san pham
vd1 sife canh tranh yéu thi ngoai nhimg giai phédp
khéc, chinh sach tai chinh, tién té phai la co sd,
la mot diém tua, mot don bay, moét dong luc thic
day su phéat trién tang cudng nang luc canh tranh
cua nén kinh t&, doanh nghiép, san pham.

(xem tiép trang 42)
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gidm sat budc cdc ngan hang phai nang cao chat
luong quan tri, nhat la quan tri rii ro, gidm bét viéc
chi chay theo lgi nhuan nhung lai khong quan tri
rii ro tét, khong ¢6 chién luge phat trién lau dai.

— Ban hanh qui dinh yé&u cau cédc trung gian tai
chinh bdo cdo, cong khai thuong xuyén, trung thue
c4c thong tin vé danh muc dau tu, cdc rii ro thanh
phan va rii ro tién té cho phép céde ¢6 dong va cdc
co quan gidm sdt ti€p cdn nhanh dé cé cdc quyét
dinh chinh xdc, kip thoi.

— Tiép tuc da dang héa hinh thic sé hitu trong
hé théng ngan hang va cdc t6 chite tai chinh phi
ngdn hang nhim nang cao tinh canh tranh dé
tién t6i giam chi phi giao dich cho cdc giao dich
tai chinh véi t6c d6 nhanh hon va tao diéu kién
cho HTTC cung cap da dang hon cédc dich vu va
edng cu tai chinh nhdm huy déng vén cho nén
kinh té€ trong va ngoai nuéc mot cdch hiéu qua va
bén vitng®
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Piéu d6 dat ra su can thiét dinh huéng cho mot
chinh sdch tai chinh, tién té huéng vao tdi cau
tric nén kinh té€ theo huéng ting truéng va bén
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ky thuit cao, nhirng linh vuc ¢é gia tri gia tang
nhiéu can duge hé trg manh dé€ phét trién manh.
Nhitng linh vue khéng con tdc dung hodc tdc
dung thdp, hiéu qua kinh t€ kém thi can thiét
phadi han ch€ tin dung. Sau dé c6 diéu kién mdéi
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huéng dén thuc hién nhitng khodn tin dung hd
tro chuyén déi sang nhitng linh vue theo din
huéng cia nén kinh t&. Trudc mat 14 can dua géi
kich cau thit hai nay theo dinh huéng chién lug
hién dai héa nén kinh t&. Nhitng déi tugng nhén
duoe hé tro lai sudt phdi la nhiing doanh nghiép
c6 nhitng sdn phdm du sic tré thanh su lua chon
that su cua ngudi tiéu dung trong nude trude.
Nhitng doanh nghiép c¢é san pham va thi truéng
xuat khau tuong déi én dinh, gi4 tri cao, hiéu qua
kinh té& cao la nhitng déi tuong can duge vu tién
hé tro.

Nhitng néi dung néu trén cho thiy viéc xay
dung, t6 chic diéu hanh chinh sédch tai chinh, tién
té trong boi canh ngay cang phic tap hon, doi héi
phai ¢é nhitng du bdo, nhiing tién liéu c¢6 du dd
tin cdy can thiét cho xdy dung, thuc hién chinh
sach tai chinh, tién té. Quan diém, tu tudng va
tidu chudn danh gié cta chinh séch tai chinh, tién
té la: Su thanh céng cta nén kinh t& 1a sy thanh
cong cta chinh sach tai chinh, tién tém



