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“BO BA BAT KHA THI”

//Nmy dicu hanh clink sdach lien (6

Nhiing ndm cudi cung cta thé ky truée da ching
kién cudc khiing hodng tai chinh 1am guc nga nhiing

A9

quéc gia duge ménh danh 14 “con rong, con hd” cha
thé gigi. Cac nha nghién ciu da ton nhiéu cong sic
dé x4ac dinh nguyén nhan lam cho khu vuec c6 toc do
tang truéng than ky nhanh chéng sup d6. Trong
pham vi bai viét, t6i xin dé cap dén mot trong céc
nguyén nhan co ban gay nén bat 6n tai chinh tai
Thai Lan — ngoi né cha cudc khing hodng tai chinh
Pong Nam A — 1 vi pham “Bo ba bat kha thi” trong
diéu hanh kinh t€&; d6 1a vira theo dudi ché do ty gia
c6 dinh, vira tién hanh tu do héa c4n can von va
vira thuc hién chinh séch tién té doc lap.

Vao dau thap nién 90 cia Thé ky 20, kinh t&
Th4i Lan ting truéng nhanh (11,62%) vdéi ty 1&
lam phat thap (-9,5%) da tao stic ép ting gia ban
té. D€ tranh viéc nang gid ban té lam anh huéng
dén c4n can thuong mai, lic nay Thai Lan da lua
chon ché& do ty gid c6 dinh. Ty lé trao déi gitra
TLB (Baht Thai Lan) va USD khodng 25
TLB/USD trong sudt giai doan tu 1990-1996.
Trong thoi ky nay, kinh t&€ Thai ting trudng
ngoan muc. Tu 1990-1995, GDP cia Thdi Lan
tang tur 8,08% (nam 1992) 1én 9,24% (1995), GDP
binh quan diu ngudi ting gdn gap 2 lan. Tuy
nhién, duy tri ty gia c6 dinh trong diéu kién kinh
t& va ty 1é lam phat cia My va Thai Lan khac
nhau ciing tao nén ap luc véi can cdn thuong mai.
Do chi sb gid tiéu dung cta Théi Lan va My ludn
léch nhau theo huéng CPI ctia Thdi Lan (3,3%
nam 1993 1én 5,08% nam 1994) tang cao hon CPI
cia My (5,4% nam 1990 gidm con 2,6% nim
1994); diéu nay c6 nghia TLB dugc dinh gid cao
so v6i USD. TLB tang gia so v6i USD da lam gia
tidng mdc thAm hut cdn cAn thuong mai cia Thai
Lan. Thadm hut thuong mai kéo theo muc tham
hut can can vang lai ngay cang gia tang tu -6,126
ty USD (nam 1993) dén -14,351 ty USD (nam
1996). Miic tham hut khéng 16 nay trong mot thoi
gian dai dugc bu dip bang thing du cdn can von.
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That vay, TLB én dinh é mdc do cao cong véi
chinh sach tu do héa giao dich von, Th4i Lan da
thu hit mot lugng von nuéc ngoai dudi nhiéu hinh
thic nhu dau tu truc tiép (FDI), dau tu gidn tiép
(FPI), vay ng thuong mai ngin han théng qua
nhap hang tra cham, tin dung ngan hang. Ludng
von nuéc ngoai da gép phan dang ké vao viéc bién
Thai Lan nhanh chéng tré thanh “con réng”, “con
hé” ctia khu vuc ASEAN. Ty do héa giao dich von
lam gia ting ng nudc ngoai va bung nd tin dung
tai Thai Lan. Ty 1& ng tu nhan trén GDP ctaa Thai
Lan da tang vot tu 88,6%/GDP (1991) lén
142%/GDP (1995).

Hang loat cac khodn vay ngian han nuéc ngoai
duge dung dau tu dai han. Trong khi du trit ngoai
hdi thadp hon ng ngén han, gay ra tinh trang khé




chi tra cdc khodn ng d&€n han cho nuéc ngoai. Vao
quy II/ 1997, ng ngan han nuéc ngoai ctia Thai
Lan 1a 45,57 ty USD trong khi du trit ngoai héi la
31,36 ty USD. Vén nu6c ngoai ting nhanh trong
diéu kién cdc yéu td vi md khac khong tang tuong
ting da lam gidm kha niéng hap thu vén ctia nén
kinh t&. Hé s6 ICOR giai doan 1981-1985 la 4,1.
Céc khoan cho vay bat dong sdn cta nhiing cong
ty tai chinh ting 41%/mam (trong khi téng tin
dung chi tdng 33% /nam). Pau tu qua nhiéu vao
bat dong sdn gay ra tinh trang bong béng.

Ciing trong giai doan nay, 1di suat clia Fed (Fed
Fund Rate) dugc diéu chinh tif 3% lén 6%/ nam do
su phuc hoi cia nén kinh t& My. D& bao vé ché&
do ty gia c¢6 dinh truéc 4p luc ting 1ai suat cta
M7, Ngan hang trung uong (NHTW) Thai da thuc
hién chinh sach tién té néi 16ng, gia tang 1ai suat.
Lai sudt tién gdi cd dinh k¥ han 1 nam ting tu
7% (1993) d&n 11% (1995). Lai suat ting da thu
hit cdc nha dau tu nuée ngoai co c4u lai danh muc
tai sdn bang cdch chuyén vén vao Thai Lan.

Ludng vén nude ngoai dé vao ao at tao ap luc lén
ty gia. NHTW Th4i Lan ti€p tuc can thiép vao thi
trudng dé giir ty gia c6 dinh. Chinh diéu nay cong
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v6i su tdng truéng néng cia nén kinh t& da lam
can kiét quy du trit ngoai héi quoc gia va lam gia
tang mdc thAm hut ngan sach.

Cé dinh ty gia trong mot thoi gian dai ciing
lam dnh huéng manh dén ning luc canh tranh
trong cdc hoat dong kinh t& déi ngoai cia Thai
Lan. Trén thi truong thé gidi, trong giai doan
1989-1995, ty gi& JPY/USD va ty gia DEM/USD
danh nghia gidm manh (c6 thoi diém
80JPY/USD). Piéu nay gitp Thai Lan va cac qudc
gia ASEAN khic gia tang xuat khdu, kiém soat
nhap khiu, kiém ché& lam phat. Tuy nhién, tiu
thang 4/1995, USD bét diu ting gid so v6i hau
hét cac dong tién trén thé gisi, ty gia JPY/USD
tit 80 (thang 4/1995) tang 1én 115 (théng 12/1996)
va dat 125 vao he ndm 1997. Thai Lan va nhiéu
nuéc trong khu vuc hoan toan bi dong trude viéc
USD téang gia dot ngot.

Nhitng bat 6n cta thi truong trong nuéc va
qudc t& cong véi hoat dong diu co tién té da lam
bung né cudc khiing hodng tai Thai Lan. Cu thé,
trong hai ngay 14 va 15/5/1997, TLB bi gi6i dau
co tan cong véi quy md 16n. Ngay 30.6, Thi tuéng
Th4i Lan Chavalit Yongchaiyudh tuyén bd sé
khong pha gia TLB, song cudi cing phai tha néi
TLB vao ngay 2/7/1997. TLB ngay lap tiic mat gia
gan 50%. Vao thang 1 ndm 1998, né da xudng dén
miic 56 TLB méi déi dugec 1 USD. Chi s thi
truong ching khoan Thai Lan da tut ti mdce 1.280
cudi nam 1995 xudng con 372 cudi nam 1997. Gan
nhu ngay lap tic, khing hodng tai chinh bung né
tai cdc quéc gia c6 nén kinh té& tuong dong trong
khu vyc ASEAN nhu: Indonesia,
Philippine, Singapore rdi lan sang khu viic Pong
A nhu: Han Quéc, Hong Cong, Pai Loan, Nhat va
két thic bing mot dot suy thodi kinh t& toan cau
dén 2001. Mic d ton that cta kinh t& toan ciu
ngay cang gia tang, vugt qua moi su du dodn caa
cdac nha kinh t€&, cdc chinh khach. Ngay 11 thang
8, IMF tuyén bo sé& cung cAp modt géi ciu trg tri
gia 16 ty USD cho Thai Lan va 20 thang 8, IMF
ti€p tuc thong qua mot géi ciu trg nita tri gia 3, 9
ty USD.

Malaysia,

La mot qudc gia dang & ching diu cia tién
trinh hoi nhap kinh t& quéc t&, bén canh céc nd
luc nhim nang cao 1gi thé canh tranh trén thi
truong thé gigi, Viet Nam cin lua chon mét chinh
sach tai chinh tién té phi hgp nham binh 6n thi

-:nganhang m
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truong truée nhitng bién dong trong nuée va quoc
t&. Trong “Bo ba bat kha thi” dé cap & trén, Viét
Nam nén lua chon gidi phdp nao cho Viét Nam la
diéu khong hé don gian.

That vay, doi véi modt quoc gia dang phat trién
nhu Viét Nam, ngudén von nu6e ngoai 1a dong luc
quan trong dé tang trudng kinh t& virta 1a ngudn bu
dép chi y&u cho phan tham hut cdn can vang lai
cia Viét Nam. M6 rong cén can von la viéc lam
can thiét. K& tiép, do tinh chuyén d6i ctia VND trén
thi trudng quéc t& kém cong véi nhitng bién dong
tién té trong thoi gian qua, Chinh pht Viét Nam
can duy tri mot chinh sich ty gid 6n dinh nham
kiém ché& lam ph4t va cing c¢6 niém tin cta cong
ching vé6i ban té. Cudi cung, dé thuc hién muc tiéu
kinh t& vi md ctia d4t nu6c, Chinh phi can sit dung
chinh séch tién té mot cach chi dong, doc lap dé
6n dinh va kich thich tang truéng kinh té&. Diéu
nay cé nghia, cac yéu td cta “Bd ba bat kha thi”
dang ton tai & Viét Nam. Lam thé& nao dé Viéet Nam
tranh dugc vét xe d6 ctia Thai Lan nam 1997?

Vé chinh sach ty gia

Tit thang 2/1999, Ngan hang Nha nuéc (NHNN)
Viét Nam diéu hanh ty gia theo co ché& tha néi c6
kiém so4t. Viéc kiém soat ty gia dugc thuc hién
du6i hinh thie NHNN cong bo ty gia chinh thiec,
cdac NHTM xédc dinh ty gid kinh doanh trong mot
bién do tir +/-0,1% (2/1999) dén +/-5% va hién nay
14 +/-3% (26/11/09). Tuy nhién, thong tin trong biéu
m cengnghe nganhang
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dé 1, ty gia giao dich tai cAc NHTM hau nhu bién
dong theo mot chiéu téng 1én. Ngoai giai doan cudi
nam 2007 va cudi nam 2008 ty gia kinh doanh cia
cdc NHTM cham san; tat cd thoi gian con lai, ty
gia giao dich luén & mic t6i da. Tinh trang cung
ngoai té khong dap tng di nhu cu ngoai té lam
thi truong ngoai té lién ngdn hang ludn céng
thang. Ty gi4 thi truong chg den ciing gép phan
tao dp luc vGi ty gid trén thi truong chinh thde,
hién tugng do la héa nén kinh t& van gia tang dang
ké. Déi v6i thi trudng ngoai héi toan ciu, do tinh
chuyén d6i cia VND kém nén gan nhu khong duge
giao dich. Piéu nay ching té viéc kiém soat ty gia
ciia NHNN trong thoi gian qué chit ché. Co thé vi
thuc tién nay, ma béo cdo phan loai chinh sach ty
gid nam 2008 cta IMF, Viét Nam dugc x&p vao
nhém céc qudc gia theo dudi chinh sich ty gia co
dinh (Other conventional fixedpeg arrangement).
Trong khu viic ASEAN, ngoai trit Brunnei theo ché&
dod hoi dong tién té (Currency Board), c4dc quoc gia
con lai nhu: Lao, Cam pu chia, Singapore,
Myanmar, Indonesia, Thai Lan, Malaysia déu lua
chon ché& d9 ty gid tha ndi c6 kiém soat; dic biét,
Philippines dang theo dudi ché do ty gia thi ndi
hoan toan. Biét rang, mdi chinh sach ty gia déu c6
nhiing tdc dong tich cuc 1an tiéu cuc dén nén kinh
t& va tly theo muc tiéu kinh t& vi mdé ma chinh phu
luva chon chinh sdch ty gida phu hgp; Tuy nhién,
trong diéu kién cac qudc gia c¢6 nén kinh t& kha
tuong dong trong khu vic ASEAN, viéc lua chon
chinh sach ty gia khac biét ciing tac dong it nhiéu
dén nang luc canh tranh trong hoat dong kinh t&
doi ngoai néi chung va thuong mai quéc t& néi rieng
clia Viét Nam trén thi truong thé gigi. That vay,
mic du ty gia VND/USD ludn gia tang theo thoi
gian nhung néu so sanh toc do mat gid cha VND
va USD ciing nhu chénh léch 1ai suat cia hai dong
tién d& dang cdm nhan VND dang bi ting gid mot
cach tuong d6i so v6i USD. Chinh sach binh én ty
gia trong mot thoi gian da gép phan lam tham hut
c4n can thuong mai cia Viéet Nam. Piéu nay khong
hé t6t v6i Viet Nam mot quéc gia tang truéng dua
trén xuat khiu

Vé diéu hanh chinh sach tién té

Chinh sich tién té 1a mot trong nhiing cong cu
hitu hiéu trong viéc diéu hanh kinh t& vi mé.
NHNN Viét Nam luén tan dung t6i da cac cong cu
clia chinh sach tién té nhu: 1ai suat, tin dung, du
trit bat budc, cung tién dé phuc vu cho muc tiéu cia



chinh sach kinh t& vi mo. Quan sat dién bién nén
kinh t€& trong nhitng nam gan day 4t hin khong ai
khong dong tinh véi suy nghi nay. Trong 6 thang
dau nam 2008, khi ty 1&¢ lam phat vugt mdc
20%/nam, NHNN da s dung triét dé chinh sach
that chat tién té gidm cung tién gép phan binh 6n
gia ca. Trong giai doan bung né khing hodng tai
chinh (6 thang cudi nam 2008), NHNN da nhanh
chéng chuyén d6i chinh séch tién té tir that chat
sang ndi 16ng. Trong nam 2009, thong qua chinh
sdach hd tro 1ai suat (4%/ nam), trong mot thoi gian
ngan, chinh pht dd bom mot lugng vén khdong 16
trén 400 ngan ty VND (tuong duong trén 20 triéu
USD) Mac du con mot vai tranh cai xung quanh
chuong trinh hd tro 14i sudt; nhung, cac nha quan
sat déu thira nhan rang chinh sach tién té 1a gidi
phap ding va hiéu qua gitp nén kinh t& dang bi
ton thuong vi khiing hoang tiing budc vugt qua suy
thoai va c6 dau hiéu phuc hai.

Vé giao dich vén

Tit khi mé ctra nén kinh t& dén nay, Viét Nam
nhan dugc nhiéu ngudn vén nuée ngoai nhu ODA,
FDI, vay thuong mai, tin dung ngan hang v..v..
bén nay, téng no nudc ngoai Viet Nam dat 22 ty
USD trong khi du trit ngoai héi qudc gia khoang
20 ty USD (biéu db 2). Trong pham vi giéi han,
bai viét xin dé cap dén hai ngudn von 16n 1a dau
tu truc ti€p (FDI) va dau tu gian tiép (FPI). Boi
v6i FDI, ngoai nhitng 1gi ich ctia FDI dén nén
kinh t€&, viéc gia tang nhanh chéng ngudn von nay
trong diéu kién cac yéu t6 khdc nhu luat phéap,
nang luc diéu hanh, nhan luc, co s ha tang v..v..
chua tang truéng tuong xing da lam lang phi va
ton thuong dén moi trudng song, 1an diéu kién xa
hoi Viét Nam. M6t minh ching ro nét cho nhan
dinh nay la hé s6 ICOR. ICOR cua Viét Nam la
4,86 (1991-2007), cao hon nhiéu so véi 2,7 ctia Pai
Loan (1961-1980), 3 ciia Han Qudc (1961-1980),
3,7 chia Indonesia (1981-1995), 4 cia Trung Quoc
(2001-2006), 4,1 cua Thai Lan (1981-1995); 4,6 cia
Malaysia (1981-1995). Khong nhiing cao hon cac
quéc gia trong khu vuc ma mot van dé dang luu y
la theo thoi gian ICOR cua Viét Nam khéng
nhiing khong giam di ma con ting 1én trén 8
(nam 2009)! Ngoai ra, FDI tang nhanh vuogt qua
kha n#éng hap thu von cia nén kinh té& ciing nhu
do thi€u mot chién luge phat trién toan dién, 6n
dinh, FDI da gép phan dang ké vao viéc hiy hoai
moi trudng, va cung v6i FPI tao ra “bong béng bat
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dong san” trong giai doan cudi 2007- 2008.

Véi FPI, mic du chiém mot ty trong khiém ton
so v6i FDI nhung vé6i déc tinh linh hoat, FPI da
lam sinh dong thi truong tai chinh Viét Nam
trong nhiing nam qua. Ngoai nhing dong gép
nhat dinh nhu gia tidng ngudn luc tai chinh cho
d4t nuée, FPI ciing dem lai nhiéu bat 6n cho nén
kinh t&. Tru6c hét, vao ddu ndm 2007, lugng von
FPI chuyén vao ao at da tao 4p luc tang gia VND
budc NHNN phai thuc hién nhiéu bién phap can
thiép trung hoa trén thi truong tai chinh nham
on dinh tién té. FPI tac dong dén cdc thi truong
vang lam dau dau cac nha hoach dinh chinh sich
va diéu hanh nén tai chinh tién té. Mac du chua
cam két tu do cdn can von, nhung Viét Nam hoan
toan khong c6 nhitng bién phap han ché ludng vén
nay; ngoai trir viéc st dung cdc bién phdp hanh
chinh dé tri hoan viéc chuyén ddi tién té cia cac
nha dau tu nuéc ngoai.

La nhitng lanh thé tuong dong vé dién tich va
dan s trong khu viic ASEAN, 1a hai nuéc c6 gia
tri xuat khau gao hang dau trén thé gidi, 1a nhiing
quéc gia dat dugc toc do ting truéng kha an tugng
nho xudt kh4u, 12 nhitng nude c6 tham hut cdan

can vang lai nhiéu, thAm hut ngan sach gia tang

Ccongnghé ngén hang
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" DANG, BAC VA MUA XUAN

Trong may ngan ndm lich sif dung nudc va gid nudc ciia dan tbc, nhat 12 trong lich sif
A4u tranh ca Dang va nhan dén ta gé\n mbt thé ki qua, cb biEt bao su kién lich s 16 lao
dién ra vao mia xuén.

Ngay 3 théng 2, mua xuan nam 1930, Dang Cong san Vit Nam ra doi Pang dugc tharh
l2p 12 mot eur kién v1 dai trong lich et Vigt Nam. T day, cach mang gidi phong déan toc dla
nhan dan Viet Nam da dat dudi su 1zinh dao duy mhat clia Péng Cong sén Viet Nam, mbt dang
theo hoc thuy&t Mac-Lé Nin, cb duding I6i cach mang khoa hoc va séng tao, cé dbingii cén bd
déng vign kién trung nguyén subt doi hi sinh cho Iy tudng clia chii nghta cong sén, cho dan téc,
cho tu do cha rhan dan.

Mua xuén ndm 1941, sau 30 nam bbdn ba trén khép c4e chéu luc, Bac Hb kinh yéu tré Ve 16
quélc cling Trung uong Pang truc tiép lanh dao phong trao gidi phong dan toc, vdi nghi quyét
séng subt ciia Hoi nghi Trung uong 1an thi &, Ngon co' giéi phéng dén tbc ma Pang, Bac Ho v
Mat tran Viet Minh giuong cao da qui tu khi thiéng sbng nii , tap hop sifc marh cla toan dan
“ Pem sifc ta gidi phong cho ta”, 1am nén cubc cach mang thang & nam 1945, tharh 15p Nna
nudc Viet Nam déan chil cong hoa, nha nudc dan chil nhan dan dautién é Dbng Nam chau A, mé
ra ky nguyén mdiky nguyén doc 18p dén toc, thong nhét 16 qué’c, tiéh 18n chil nghta xa hoi.

MUz xu2n nim 1954, chién dich tién cong tép doan o diém clia dé qué'c Phap & Dign Bién Phil
dugc mé mén, k&t thic ngy 755 véi chién théng ling By ném chéu chén déng dia ciu, dbn dén su
sup d6 clia chii nghtia thic dén khdng thiing 6 nuéc ta mé cb sic lan toa ra tosn thé gidi

Trong su nghigp d8u tranh chBng My 1Au dai clia dén thc ta, da cb biEt bao chién cbng
ghi déu &n mba xuén lich sif. Cubc dén@ khdi miia xuén ndm 1960 tao nén budc phat triéh mdi
clia Cach marng mién Nam. Cubc tién cbhng va néi diy miia xuan 1975 vdi dinh cao 13 Chién dich
H6 Chf Minh lich a2, gii phéng mién Nam, théng nhat T6 qudc, ca nudc dilen chi nghta xa hoi.
Mia xudn nam 1975 nhu diém hen chia lich sif, chién cbng hién héch 13 kEt tinh clia dudng 161
Céch mang giéi phong dan toc do Pang va Bac Hb 1zinh dao.

Chii nghta x3 héi1a mia xudn chia rhan logi, lich sif thé gidi d tréi qua nhifng thang trém
thung chan Iy dy van ngoi séng. Cubc khiing hoding tai chivh, kinh t& dai suy thodi todin cAu,
didn ra tir du ndm 2008- bat ngubn Tl c4c nudc tu ban chii nghia — téc dbng tiéu cuc
dén 14t ca chc nudc trén thé gidi, trong dé cb Viet Nam. Biing nhitng chil truong, bién php
dling dén va kip thoi, Dang d lanh dao nhan dan ta vuqt qua t tré ngai ndy dén trd ngai
khdc, kith t& rhanh chéng hbi phuc, nudc ta da va van 13 mot trong nhitng nudc cé téc do
phat trién kinh t& nharh va bén vitng trén thé gidi.

Mt ném khdi dAu Tl miia xudn, miia xuan mang dén bigt bao hy vong vao nhitng didu 6t
dep d6i véi d&t nudc, déi vdi mbi con ngudixXudn 2010, miing Déng ta 80 tubi, ming nha
nrdc ta 65 nam trudng thanh -chiing ta cang thém tin yéu, thém gan b6 déi vdi Pang va

mla xuan cla dan toc, nguyén mai mai di theo con duong Bac Hb da lva chon®

QUYNH LIEN

/

1998. Viét Nam méc du c6
nhitng khé khan nhat dinh
trong nhitng ndm qua; tuy
nhién, duéi tdc dong cia
cudc khing hoang tai chinh
toan cAu hién nay, t6n that
ma Viét Nam da va dang
ganh chiu so véi nhitng mat
mat cia Théi Lan trude day
la khong ddng ké. Nhung,
theo nhan dinh chd quan,
nén kinh té thé& gisi da
cham ddy khing hodng
nhung kh3 n#ing phuc hbi
cia ndé trong tuong lai
nhanh hay chdm van con la
mot 4n sd phia trude. Viét
Nam khong ngoai 1é. Vi vay,
thiét nghi, bén canh viéc
duy tri nhiing lgi thé hién
c6, trong lanh vuc tién té
NHNN nén két hop hai hoa
3 muc tiéu trong “Bo ba bat
kha thi”. Né&u “Bo ba bat
kha thi” dugc mé phdéng qua
hinh tam giac v6i 3 dinh la
3 muc tiéu (hinh 2a) thi Viét
Nam nén dung hoa 3 muc
tiéu trén dugc mé phdng
trong khudéng hinh mau
xanh trong hinh 2b. Cu thé:

— Chinh ph tiép tuc duy
tri chinh s4ch ty gia tha ndi
c6 kiém so4dt nhung NHNN
nén “néi 16ng” miic do kiém
soat ty gid. Cu thé, mic do
thay ddi ty gia VND/USD do
NHNN cong bd trong ky
(thang/
tuong xdng véi do chénh
léch chi s& lam phat va/ hosc
chénh 1éch 1ai suat cia VND
va USD trong ky d6.

quy/ n&m) phai

v..v.., 6 mot khia canh nhat dinh, Viét Nam hién
nay c6 nhiéu hoan canh kinh t& vi mo tuong tu
nhu Thdi Lan giai doan 1990-1998. (Piéu nay
khong c6 nghia ngudi viét cho rang kinh t& Viét
Nam bang kinh t& Thai Lan 1997-1998). Thai Lan
da tra gia bang cudc khiing hodng tai chinh 1997-
m Congnghé ngén héng
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— NHNN tié&p tuc duy tri chinh sich tién té doc
lap. P& ngin chin da suy thodi nhim binh 6n nén
kinh té&, trong ngidn han (c6 thé dén cudi quy
11/2010), NHNN nén tiép tuc duy tri chinh sach
14i suat co ban. Vé lau dai, NHNN nén lua chon
cong cu lai sudt tdi cdp von, tdai chiét khau, thi



trudng mé dé tac dong dén cung cau
von trén thi truong. Ngoai ra, NHNN
cdn doc lap hon trong diéu hanh
chinh sach tién té. Chinh phi nén
tidng cudng st dung cdc chinh sdach
kinh t& khdc nhu: tai chinh, thuong
mai, dau tu v..v.. va gidm b6t viéc tan
dung cong cu tién té trong diéu hanh
kinh t€ vi mé. Pugc nhu vay, thi
trudng tién té sé 6n dinh va lanh
manh trong tuong lai.

— Kiém so4t cdn can von. Quan ly
chit ché trong viéc ti€p nhan st dung
von ODA. Thi nhdt, loai trir hoan
toan suy nghi va hanh vi cho ring
nhan cang nhiéu ODA cang t6t hodc
ti€p nhan ODA “v6 diéu kién”; béi vi,
suy cho cung thi day cling 14 ng quéc
gia. Thu hai,
truong va thiét 1ap chinh sdch toan

ti€p tuc cdi tao moi

dién, dong bo, 1au dai nham thu hat
va chon loc cdc du an FDI vao cac
lanh vyc cong nghé cao, cong nghé
sach, nang cao gia tri gia tdng trong
hang héa xudt khdu. Thu ba, khong
khuyén khich FPI. GDP va thu nhap
binh quian ddu ngudi cia Viét Nam
lién tuc gia tdng trong nhiing ndm
qua. Ngoai ra, Viét Nam nhan dugc
mot lugng kiéu hoi kha doéi dao uée
tinh trung binh 5,0 ty USD/nam va du
kién trong nidm 2009 con s6 nay dat
6 ty USD. Néu Chinh phu lua chon
chinh sach phii hgp tao duge niém tin
trong cong chiing thi 4p luc vé von cho
ting truéng kinh té& trong thoi gian
téi la khong qua 16n. Do vay, hién
nay, Chinh pht khong nén khoi ting
ngudén von nay ma chi nén si dung
FPI nhu 1a “chat xdc tdc” dé kich
thich viéc tan dung hiéu qud nguén
von trong nugcHm
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Hinh 1: Biéu dé ti gia VND/USD (2007-2009)
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Hinh 2a: M6 phdéng “Bé
ba bat kha thi” trong
diéu hanh chinh siach

tién té Hinh 2b
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Bang 1: GIA TRI FDI, ODA, FPI vao Viét Nam

(2001-2009)
Don vi tinh: triéu USD

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 9/%?;(1)9
Can can vén 220 1980 3305 2753 3179
(1) 3100 18600 | 12400 | 7300
ODA (2) 1500 1530 1420 1650 1850 1800 1820 2200 1715
FDI (3) 2340 2590 2650 2850 3900 4100 4600 11500 | 7200
FPI (4) - - - - 865 1313 6243 -400 0

Nguén: (1)(2(3) Bé ké hoach va ddu tu; (4) Bdo cdo ciia IMF

Tai liéu tham khdo

— “Asian Development Outlook” cia ADB, 1999
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eng/0408.htm

— “Bdo cdo cda IMF s6 09/110 thang 4/2009”

tai website: http://www.imf.org.
— http://www.vneconomy.vn

— Website cla B6 Ké& Hoach Dau tu:
http://www.mpi.gov.vn

— Website ciia NHNN: http://www.sbv.gov.vn

— Website ctia Ngan Hang TMCP Ngoai Thuong:
http://www.vietcombank.com.vn

— Bédo cdo hang nam ctia NHNN Viét Nam

— Nién gidm Théng ké 2008
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