Mot s& gidi phdp nhdm ngdéin chdn cudc khing
hodng tdi khodn vén & khu vuc chdu A

@%' hing hoang tai chinh chau A
dugc xem la khung hoang tai

khoan vén, nguyén nhan siu xa 1a do dong
vao 16n cua von, lién quan dén su thAm hut
cta tai khoan vang lai va von ngin han, va
su rat von hang loat va dot ngot. Lugng tién
nay chiém khoang 11% GDP cua cac nudc
chau A bi 4nh hudng khing hodng. Trong
cudc khiing hoang tai khoan vén nay, né da
lam lung lay su cin béng cia tai khoan von
va 14 nguyén nhan diu tién din t6i su tham
hut 16n cta tai khoan vang lai trong nam
1995-1996, nhung sau dé su thing du 16n
cua tai khoan vang lai nhanh chéng dudc
tao nén trong nam 1998-1999. Su rut von
nuéc ngoai dot ngdt va hang loat dan téi
cudc khung hoang kép - d6 1a khing hoang
vé tién té va khung hoang ngan hang; né
thic ddy va tuong tac 1an nhau cho cudc
khung hoang ngay cang sau rong. Cau trong
nudc cua cac nudc bi dnh hudng ctia cudc
khtng hodng chau A gidm khoang 30%, do
vay né dan t6i su sup d6 cta nhap khéu va
tao nén mot su thing du 16n trong tai khoan
vang lai; nhung dudng nhu sau cudc khiung
hoang tai chinh nay cac nudc bi anh hudng
da khoéi phuc nén kinh té€ cua minh rat
nhanh. Theo d6 cac nha kinh t& cho ring
chau A c¢6 thé gip mot cudc khing hoang
tai khoan vén lan niia trong nhiing nam t6i
day va nhiing nuéc md tai khoan vén la
nhiing nuéc sé chiu su tac dong nhiéu nhat.
Do vay van dé 1a lam th& nao dé cac nuéc
trong khu vuc chau A khong phai d6i mit
v6i mot cude khing hodng vén lan niia?
Truéc hét cac nuéec cadn quan ly té6t hon
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ngudén von chay vao hang loat bing cach
chap nhan mot co ché ty gia phu hdp va
thiét 1ap su kiém tra ngudn von vao. Nhung
cac nudc nén ap dung loai ty gia nao: ty gia
héi do4i ¢é dinh hay ty gia héi doai tha néi?
M3i mot loai ty gid c6 nhiing diém manh,
diém yé&u cta né. Ty gia héi doai tha néi lam
tang rui ro vé ty gia hoéi doai, diéu nay gitp
cho viéc giam ngudn vén vao, dic biét 1a von
ngan han va do d6 giam su chay vao hang loat
ctia ngudn vén. Tuy nhién c6 hai van dé doi
v6i loai ty gia nay: mét 1a su khong 6n dinh
cta ty gia ngin han va hai la su mat can doi
cua ty gia trong trung han. Ty gia hoi doai co
dinh dude quan ly mot cach chat ché thong
qua ban quan Iy tién té. N6 duge st dung cho
cic nuéc ma cong ching mat tin tudng rat 16n
vao dong noi té va chinh sach ty gia héi doai
do su siéu lam phat gay ra. Diéu nay khong
phai 1a trudng hgp cta cac nude chau A. Do
vay, mot hé thong ty gia hoéi doai trung gian
gitia hai loai ty gia nay c6 thé 1a t6t nhat dé
gidm su tic dong cua ty gia hoi doai téi nén
kinh t& ctia cac nude chau A.

Cac nuée chau A md tai khoan von co thé
ap dung ty gia héi doai tha néi c¢6 su quan
1y. N6 c6 thé phu hop véi su canh tranh quéc
t& mot cach bén viing va cling sé cho phép mot
su linh hoat trong ty gia nhung tranh dude su
mit cAn déi nghiém trong cua ty gia ma
nguyén nhan 1a do su luu chuyén vén. Ty
gia hoat déng mang tinh canh tranh c6 thé
dua vao mot gid tién té dugc danh gia theo
miic @ mua ban phtt hgp hon 14 mét loai tién
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té va n6é duge diéu chinh mot cach thich hgp
v6i su khac nhau trong ty gia héi doai quéc
t&. Loai ty gia nay sé tuong thich véi ca dau
tu von nuéc ngoai truc tiép (FDI) va tang
truéng kinh t& va chiu dudge ap luc cua céc
dong vén. Hay néi cach khac, né sé khic
phuc dugce nhiing han ché ctia hai loai ty gia
héi doai trén va phu hdp véi cac nude trong
khu vuc chau A. Cac loai tién té trong gid
tién té nén bao gébm ca nhiing loai tién té 16n
nhu: déng déla My, dong Yén Nhat Ban va
dong Euro, cling nhu cac loai tién té cta cac
nudc dudc coi la trong tdm trong hgp tac
thuong mai. Mtc d6 linh hoat c6 thé dao
dong tu nube nay téi nuée khac phu thudce
vao do 16n khac nhau cta cac dong von va
su phat trién cta thi trudng von. Nhung
tuy nhién d6 linh hoat nay cling nén vua
du dé giéi han su khong chic chin va mat
can déi trong ty gia hoi doai ma sé khong
dam bao tinh canh tranh bén viing va
phéan bd ngudn luc.

Tht hai 1a cAn thiét lap su kiém soat
dong von vao. Co ché ty gia hoi doai phu hop
khong thoi c6 thé khéng 1am giam dong vén
chay vao hang loat, déc biét 1a cac dong von
ngan han. Su trao lén trong dong von ngin
han c6 thé din t6i su ting gia qua lén caa
dong noi té, cling nhu su bat 6n 16n cho cac
cong ty tai chinh. Khi hé thong tai chinh noi
dia 1a yéu kém, su chuyén dich dot ngot
trong thi trudng c6 thé dan t6i su hoat déng
mot cach ciing nhic ctia hé théng ngan
hang. Ngoai ra con ¢6 ba 1y do chinh cho su
can thiét quan 1y vén. Tha nhat, kiém soat
von c6 thé dude coi 1a moét cach dé dat dugde
su doc lap trong chinh sach tién té lam cho
khoang cach giiia 14i suat cua déng noi té va
ngoai té giam - dic biét khi thi truong tai
san hoat dong nhanh va kha nang thay thé
cao ton tai gitta cac td chic dugde dinh gié
bing déng ndi té va ngoai té. Thi hai, kiém
soat von c6 thé nhu 1a mot cong cu dé tang
phic lgi xa héi. Vi du, su dich chuyén vén
khong 6n dinh lam ting cac vin dé vé théng
tin khong day du, diéu nay thuong dan téi
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tang su sai léch va su cong bang cé tinh
canh tranh béng viéc lam cho cac nha dau
tu tu nhan chi chay theo 1gi nhuan ban dau.
Tht ba, kiém soat von cho phép cac nude
diu tu von nhiéu hon, ting truéng nhanh
hon va miic séng cu dan kha hon. Hon niia
cdc van dé nay sinh ti thi truong von phi
hiéu qua cling dugc giam di nhu xa hoi suy
doi dao dtc, lua chon bat 1gi va cac hanh vi
thidu vin minh khac. Do vay, cic nudc chau
A cAn ¢6 su quan 1y dong vén ngdn han chay
vao trong khi ho dang md rong qua trinh
ddy manh hé théng ngan hang.

Néu mot nuée gidp phai dong vén vao
hang loat lién tuc ma tac ddong manh téi viéc
quan 1y hiéu qua tién té trong nudc, thi can
c6 da nang luc dé thuc hién cac yéu cau du
trii phi 1gi nhuan va gidm thoi gian cam giit
cac dong von d6 téi mtic nhé nhat. Ca hai
cach nay c6 thé ap dung phu thudc vao do
16n cta dong von vao va cac diéu kién kinh
t& cta d4t nuée d6. Dé thuc hién duge diéu
nay thi can phai gidm cac thu tuc hanh
chinh céng kénh va phai c6 day du cac sb
liéu dé phéan loai cac dong vén vao. Can luu
¥ rang cac vin dé lién quan t6i cac dong von
vao ngin han c6 thé quan 1y dudge théng qua
cac quy dinh ctia ngdn hang va cac td chiic
tai chinh khac. Diéu nay sé dugc dé cap dén
trong giai phap thi hai 12 giam sy mat can
do1 kép. Hé thong tai chinh 6 cac nude chau
4 hau nhu 1a dudi su chi dao cta cac ngan
hang. Dé tranh dude su mat can d6i kép doi
héi phai ddy manh hoat déng ctia cac ngan
hang mot cach chu toan va ding dan. Do
vy ma can tang cudng cac quy dinh va su
giam sat. Trong d6 doi hoi phai cé cac tiéu
chuén toan cau cho cac linh vuc khac nhau.
Trong céc tiéu chuén va quy dinh khac nhau
thi tiéu chudn toan cAu vé du von, kiém
toan va ké& toan c6 tdm quan trong khéng
nho. Mat khac, khong ¢6 su nhit quan nao
duge x4y dung v6i sy ngudng vong vao su
bat chadp cac thu tuc khong tra duge ng toan
cAu va cac vin dé khac nhu quyén loi cta c6
dong, quyén tai san cd nhan va giai phap
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cho sy xung dot gitia ngudsi vay va nguoi cho
vay. Thiéu sy nhat quan d6 dia din t6i mot
thuc t€ rang su khac nhau tuong doi caa hé
thong phap luat gitia cac nuée va do vay han
ché viéc chdp nhan ciing nhu 1a viéc thuc hién
cac tiéu chuin nay, va né cing c6 thé cin
thiét hon va quan trong hon ca viéc da von, ké
toan va kiém toan. Piéu nay cho thdy ring cac
tiéu chudn qudc té& trong cac linh vuc nay nén
phai théng nhat dé c6 thé dap dng va giai
quyét cac van dé trong moi nuéc.

Viéc st dung yéu cdu dua von la quan
trong dé tang su chéng dé vé tai chinh cta
cac ngan hang khi duong dau véi su bat on.
Yéu cau nay la chia khoa it rai ro nhat cho
tal san cua cac ngan hang va giam su khong
nhit quan gitia chi phi xa héi va tu nhan
cho cac hoat ddng kiém 16i cia ngan hang
gay ra. Dac biét, caAc ngdn hang trong nén
kinh t& dang néi 1én cin phai tuan tha yéu
cAu nay nhat 1a trong méi trudng kinh té&
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b4t 6n. Liéu ring yéu cau du vén do rui ro
lam co s6 ¢6 nén ap dung d6i véi nhiing nuéde
dang phat trién va cac nudc c6 nén kinh t&
thi truong dang néi 1én hay khong. Mét cach
dé giai quyét cac vin dé trong cic nén kinh
t& dang néi lén 1a tang yéu cdu da vén, nhat
la trong mot nudec ma khong c6 cac quy dinh
hay su giam sat mot cach diay da va hé
thong quan 1y rui ro chua dugde hoan thién.
Tuy nhién, yéu cau dua von cho cic ngin
hang thuong mai la khéng dua d6i véi cac
nudc phat trién, thém vao d6 ta cAn phai xét
ty 18 von/tai san mot cach chat ché.

Viéc thuc hién hé théng quy ché duge néi
6 trén bao gom khéng chi su thay d6i trong
khuén khé luat phap, trong viéc giam sat va
trong cac quyét dinh trung gian tai chinh
ma con doi héi mdt kha ning xidc tién manh
mé ti cac quan chiic chinh phu, cac ngan
hang nhu la cac ¢ quan tai chinh va cac co
quan c6 lién quan khac./.
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