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Dola hoa tai mét s& nuée dang phét trién

TRINH QUOC TRUNG

bla héa hé théng tai chinh la vie cdc t6 chie tai chinh, déc biét la cdc ngan hang thuc

hign huy déng vén vé cho vay bang ngoai té. Tink trang déla hda c6 nhitng tdc dong
tich cuc va tidu cuc nhét dinh dot vdi nén kinh t€ nén méi quéc gia phdi lwa chon quan diém
riéng ciia minh trong titng hoan canh cu thé dé ¢6 the dat duge cic muc ticu khdc nhau nhi 6n
dinh kinh 16 vi mo, kiém sodt lam phdt, thu hit ddu tu nude ngodi... Bai viét huéng dén viée tim
hidu vé thite trang dola héa hé théng tai chinh & mpt s6 nudc dang phdt trién va chuyén déi
cing véi ede nguyén nhén gy ra tinh trang déla héa hé théng tai chinh dé rit ra mét s6 bai hoe

kinh nghiém cho Viét Nam.

1. Giéi thiéu

Déla héa khéng phai 1a mat vin dé méi
ma di nay sinh va phét trién cung véi sy
phat trién cha thuong mai va tai chinh
qudc t& ti sau Chién tranh th& gidi lan tha
hai. Cung véi sy gia ting hoat dong
thuong mai quéc t& la sy gia ting viée sl
dung ngoai té trong qué trinh giao dich
gilla cic cé nhan, t§ chiic gidia cic c4 nhan
v6i nhau.

& cac nude dang phat trién va cac nudc
trong giai doan chuyén dgi tir nén kinh té&
k& hoach héa sang nén kinh t& thi trudng
xudt hién tinh trang suy thoai kinh t& di
kém theo vdi ty 16 lam phat cao, dong néi
t2 bi giam st sitc mua, cung vdi su ndi
léng céc han ché ndm gid ngoai té hoac
khéng han ché& quyén ndm giit ngoai té da
thic 84y céc ci nhén va t§ chic trong mét
quéc gia tién hanh mé rng viéc ndm gid
ngoai té nhu 14 céng cu phong vé trude su
mit gid cua dong ndi té, cing nhu sy sut
gidm gi4 trj cda cAc tai sdn tai chinh. Viée
duy tri mot ty 1& dang ké tién gli va tién
vay ngoai té tiém &n nguy cd rai ro déi véi
su 8n dinh ctia hé théng tai chfnh quéc gia,
dac biét khi cac thi trudng tai chinh & cac
nuéc dang phét trién va chuyén déi con
kha so khai va manh man nén dé bj tén
thuong khi ¢é sy gia ting tién giti va cho
vay bing ngoai té.

Céc nghién ctru vé dola héa da duge tién
hanh trén thé gii cho thiy ring, n&u mdt
quéc gia c6 chi s6 dola hoa cao c6 thé s& lam
giam tac déng ctia chinh sach tién t& qudc gia
dén nén kinh t&, cing nhu 1am gia tang tinh
bt &n cia hé théng tai chinh khi cé su thay
d6i dot ngdt mang tinh bat lgi cda ty gia.

Theo quan diém cta nhiéu nha kinh té&,
déla héa la hign tugng cdc ca nhén, t8 chite
ném gilt cac tai san tai chinh bing ngoai té.
Diéu ndy c6 nghia la ngudi ta sit dung déng
ngoai té thay thé cho déng néi té nhu 1a don
vi do luong, phuong tién thanh toian va
phudng tién tich trit gia tri.

Néu xét theo nghia rong, déla héa c6 thé
xem xét & nhidu géc d¢ khac nhau nhu: ca
nhan, hé théng tai chinh vi quéc gia.

Déla héa & géc do ca nhan 13 hién tugng
cac ca nhan thyc hién viéc ndm gi@t phan 16n
tai san ciia minh dudi dang ngoai t& dé thyc
hién viéc do ludng, thanh toan va tich tri gia
tri thay cho viéc ndm gi@ déng ndi té.

Déla héa 3 géc d6 hé théng tai chinh la
hién tugng cic ngén hang ndm git mét lugng
tién glti va cho vay déng ké bing ngoai té
thudng dude goi véi thuat ngi déla héa hé
théng ngin hang (De Nicolo, Honohan and
Ize, 2003).

Trinh Quéc Trung, TS., Vien Khoa hoc x3 hoi viing
Nam Bo.
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Déla héa & goc @ quéc gia 12 hién tugng
cac qudc gia td bd mdt phan hodc toan bd
ddng néi té ma st dung ddng ngoai t&
trong hé théng tai chinh ciing nhu trong
cude sdng thudng nhat cta xa hai.

Nguyén nhén chd y&u cia hién tugng
d6la héa xudt phat chi yéu tir sy bit én
cta kinh t€ vi mé, ty 1& lam phit cao va
sy mit gi4 clia ddng ndi té (Havrylyshyn,
Beddies, 2003).

Ngoai ra, con c¢6 cAc nguyén nhén khéc
nhut syt hién dién cta céc ngén hang nuéc
ngoai (IMF Country Report, 2007), hoac do
kiéu héi (Dabla-Norriss and Floerkemeier,
20086).

Cac nghién ctu v& d6 la héa dugc tién
hanh truée tién d6i véi cac nén kinh t& thude

Chau My Latinh trong giai doan 1980-1996
do ty 1& lam phat cao sau khi cie nén kinh
t& ndy rdi vao suy thoai, dén dén su gia mng
st dung déng déla My vio nhing nédm cubi
thap nién 1980. Hé qua-la mot s6 quédc gia,
da phai quyét dinh thay th& dong nji té
bing déng ngoai t& nhdm gidm lam phat,
gidm ky vong lam phat va 8n dinh nén kinh
t& (vi du nhu Ecuado da tién hanh dbla héa
chinh thic vao thang 9-2000).

Nghién cttu ctia Fabricio de Assis C.Vieirs,
Marcio Hooland and Marco Flavio da
Cunha Resende vio nam 2012 vé mdi quan
hé giita mic d6 ddla héa tién gl va lam
phat tai 79 quéc gia thube Chau A, Chiu
Au, Chéu Phi va Chau My cho thay c6 mai
lién hé nghich chiéu (bang 1).

BANG 1: Lam phat binh quén va déla héa theo vang va giai doan (%)

. 1991 - 1998 1999 - 2006
Viing va s6 quéc gia -
Tién gui ngoai t¢ Ty 1& lam phat Tién git ngoai té Ty lé lam phét
Chau My (22) 27,6 159 30,7 59
Chau Phi (4) 32.8 134 36,2 42
Chau A (25) 22,1 79 27,2 38
Chau Au (28) 234 15,7 26,7 T

Nguon: Fabricio de Assis C. Vieira va cng su (2012)

D61 véi cac nén kinh t&€ chuyén déi, hién
tugng déla héa cling da bit ddu vao thap
nién 1980 va ddu nhilng nim 2000 tudng tu
nhu nhing gi da xay ra § cac nuéc Chau
My Latinh do sy khéng 8n dinh ctia kinh t&
vi m6 tai cae nude ndy (Alexey Ponomarenko,
Alexandra Soloveyeva and Elena Vasilieva,
2011).

D& do luding mitc d6 déla héa, nhidu nha
nghién citu dé xuit si dung ty 18 tién gii
ngoai t&/tdng tidn gdti hosic (vd) ty 18 cho
vay bling ngoai t&/tdng cho vay (Levy
Yeyati, 2006).

3. Dola hoa tai cac nudc dang chuyén

ddi va dang phat trién
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3.1 Déla héa tai cbdc nuéc dang

chuyén d6i thuge Lién X6 ca

3.1.1. Déla héa tién gizi

Mttc 46 phat trién cta hé théng tai
chinh - céc quéc gia c6 mic d9 phat trién
cia linh vyc tai chinh thap — déng nghia
v6i vige thidu céc céng cu tai chinh va tiét
kiém phd hgp dén dé&n tinh trang ngudi
dén gid tién tiét kiém cta minh duéi dang
ngoai t8 va théng thudng la déla My. Hay
néi khac di, cac quéc gia c6 hé théng ngan
hang 16n hon s& lam gidm bét muc dd dola
héa.

Nang Iye quan tri quéc gia v sy dn
dinh chinh tri ciing ¢6 méi quan hé nhat

T
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dinh véi tinh trang déla héa theo huéng
nang Igc quéan tri qudc gia. Su én dinh
chinh trj sé phan anh vao sy tin cay déi
v6i cic chinh sach kinh t€ va hidu qua
thuc hién cic chinh sach. Néu nang luc
quan tri quéc gia th&p s& lam gidm di 1ong
tin vdo hé théng tai chfnh trong nuédc ciing
nhu déng ndi t&. Thuec t& tai chc nudc thude
Lién X8 cii da cho thiy kha ré diéu nay.

Mic d6 nghéo déi — thu nhap thap cing
¢6 m&i quan hé véi thyc trang déla héa tai
chc nudc chng hoa thudc Lién X8 cii theo
huéng céc nudc nghéo nhat hoac c6 mitc
s6ng thdp thudng 12 nhiing nudc c6 mitc 46
d6la héa cao nhdt do ngudi dan c¢6 xu
hudng ném git ngoai t& hon néi té do tinh
trang yéu kém cha nén kinh t&, chinh siach
an sinh x& hoi khong ddm bao va khé khin
trong viéc tiép can dich vu tai chinh.

Kiéu héi ciing la mét yéu t§ tac déng
dén mic déla héa cao, do ngudi dan
thudng chuyén tidn qua hé théng ngan
hang va giil lai dudi dang ngoai té.

3.1.2. D6 la héa tién vay

Chénh léch 1ai sust cho vay giita noi té

va ngoai té ciing duge xem 12 nguyén nhan
khién cho ngudi vay tién lga chon déng
ngoai té khi ¢6 nhu cdu vay mugn, dic biét
khi ¢6 tham gia vao hoat déng thuong mai
qudc t&, bao gém ca xudt, nhap khau hang
héa, dich vu. Theo théng 1¢, cac ngdn hang
thudng ap dit moét mic lai sust cho vay
bing ndi t& cao hon so véi khoén vay bing
ngoai té nhdm phong ngita rai ro khoan
vay gidm gia do chinh sach pha gia dong
ndi té cia quée gia, ciing nhu nhim thu
duge khodng chénh léch giita videc mua -
bén ngoai t& cho cac cht thé 6 nhu céu.

Ng¢ khéng sinh 1ai (NPL) ciing ¢6 méi
quan hé nhat dinh véi mic dé déla héa khi
c6 hign tugng gidm gid nodi té lam gidm
chit lugng cia danh muc cho vay theo
hudng mitc do dola héa cang cao thi NPL
cang lén.

3.2. Déla héa tai cdc nudc dang

phat trién nhu Argentina, Brazil,

Peru

Cac nudc Chau My Latinh la nhing
nudc cé tinh trang d6la héa hé théng ngan
hang & mitc 46 kha cao (hinh 1).

HINH 1: Mitc dd déla héa & mdt s& nudc Chau My Latinh, giai doan 2001 - 2009

a Dollarization of Credit
(Percent of total credit outstanding)

b. Dollarization of Deposits
(Percent of total deposits)
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Nguén: Mercedes Garcia-Escribano and Sebastian Sosa, 2010, TIMF.
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Achentina 13 mét quéc gia bit diu c¢é sy
gia ting dang k& muc do déla héa tir mic
20% tidn gui ngoai té/ tdng tién gdi viao
nim 1989 vi ting din lén dén trén 60%
vao nam 2001 do tinh trang siéu lam phat
d3 khién cho Chinh pht cho phép ngusi
din sit dung ngoai té song song véi déng
ndi té trong cac giao dich tai chinh ciing
nhu thuc hién cée chitc ning cia tién té.
Tuy nhién, Chinh phi Achentina da bit
budc chuyén d6i cac khoan tién gii va tai
san tai chinh ngoai té sang ngi
té vao nam 2002.

Braxin la mot trong s6 it cic qudc gia da
trai qua giai doan siéu lam phat ma khong
rdi vao tinh trang déla héa nén kinh t&
théng qua viéc: (1) cAm st dung ngoai té
ddi véi cac giao dich tai chinh trong nudc;
(2) st dung réng rai viée chi s§ héa gia ca
cla céc tai san tai chinh trong nude (tudng
ty nhu viéc gén tién luong véi CPI d€ giam
anh hudng cia lam phat) va (3) duy tri 1ai
suét thyc cao.

Bing ching thyc t& tai cac nudc
Achentina, Braxin va Péru cho thiy dola
héa ¢6 thé hiu ich dé tign hanh chudng
trinh én dinh héa nén kinh t& théng qua
viée tim cac cach thie hidu qua dé &n dinh
ty gid héi dodi. Tuy nhién, ty 1& lam phat
cha Achentina ti nim 2002 cao hon so véi
Braxin vid Péru xudt phat tu chinh sach
bit budc gidm trit déla héa ciia Chinh phi
nudc ndy. Braxin da duy tri mc )ai suat
thite cao hdn so véi Achentina va Péru ké
ti nam 2001 d& dat duge muc tidu én dinh
nén kinh t& va duy tri mitc lam phat thap.
D6 véi Péru, véi ty 18 déla héa cao hon
nén c6 thé 8n dinh gia ca va kiém soat lam
phat véi mitc 131 suat thye thap hon so véi
cac nudc ¢6 ty 18 déla héa thap hon.

Ty gia héi doai thyc ctia nén kinh té& cé
mitc dé déla héa cao nhu Péru 8n dinh hon
so0 véi cac nén kinh t€ ¢6 mitc dé déla héa
thdp nhu Braxin va Achentina (t¥ nam
2002). Tinh hinh tang trudng GDP cha chc
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nuéc c6 mic db dola héa cao (Péru) dudng
nhu cao hon dang ké so véi cac nuéc c6
mic dé déla héa thap hon.

Mgc du thuc trang dala héa cha cac
nudc Achentina, Braxin va Péru giaqi doan
1989 — 2013 c6 thé dua ra quan diém cho
réng tinh trang déla héa tai cdc nudc dang
phat trién sé dem lai nhitng tac déng tich
cyc nhit dinh dén muyc tiéu kiém soat lam
phat, 1ai suat, ty gid4 héi dodi va ting
trudng kinh té&, tuy ohién, nhiing gi xay ra
tai Achentina vao n&m 2001 di cho thiy
mbt nén kinh t& cé mitc d ddla héa co thé
rdi vado khing khodng tai chinh do sy
khong tuong xiing tién té va m4t cin bing
cén cln thanh toan.

Nguén géc cha tinh trang déla héa cao
tai Achentina vao thap nién 1990 bit
ngudn tif viée nén kinh t& ca qudc gia nay
g trudc d6 c6 ty 1é lam phéat cao tit 100%
dé&n 1000%/ nam. Tdng théng Menem trong
nhiém ky 1989 — 2994 di tién hanh cudc
cai cach kinh t& theo hudng thi trudng tu
do dé giam ganh ning ctia Chinh phi bing
vidc tu nhan héa cic doanh nghiép nha
nuéc, ty do héa kinh doanh, cit giam mét
56 thué sudt va cai cdch chinh pha. Dac
biét, ké tit ngay 1-4-1999, Achentina di
théng qua Luat Chuyén déi ngoai té nhim
cham dut giai doan lam phat phi ma cha
nudc nay théng qua viéc thiét lap cd ché ty
gi4d ¢& dinh véi dong déla My, cho phép
ngudi din ndm gid déng tién dugce bio dam
bing déng déla My v6i mitc chuyén déi vao
thai diém 1-1-1992 12 10.000 australes ciia
Achentina dugc ddi thanh 1 peso = 1USD.
Diéu nay giap lam phat gidm t¥ 1.344%
vao nim 1990 chi con 29% vio nam 1991.
Giai doan nay, Achentina cho phép ngusi
dan duge ty do slt dung déng dsla My va
thiét lap mot hé théng “ludng vi” din dén
cic khoan tién giti va cho vay trong hé
théng ngan hang bing USD ngay cang trd
nén phd bién.

Viéc cac ca nhén va doanh nghiép duge

T T —————
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tiét kiém va tién hanh ecac giao dich tu do
bing néi té va ngoai té da gitp cho quéc
gia ndy dat duge nhiing thanh tuu déng ké
trong viée chéng siéu lam phat, 6u dinh va
tang trudng kinh t&, hgi nhap thuong mai
todn cAu va cac dong vén quéc té.

Tuy nhién, dusi tac déng ctha céc thi
trudng tai chinh nhu viéc Méxicd pha gia
dfng tién vao thang 12-1994 va sau d6 la
cac cuéc khing hodng tién té ¢ Nga va
Braxin da ddy Achentina vao suy thoai.
Budc vao giai doan 1999 — 2001, véi sy giam
sdt nghiém trong cda hoat déng thudng mai
thi chinh sach nay cua Achentina dudng

nhu khéng c6 hiéu qua, dan dén tinh trang
thiéu phat va vdn dé ng chinh pha gia
tang.
4. Nguyén nhin cta xu hudng giam
mirc d§ déla héa tai cac nudc Chau
My Latinh
Tai cac nue Chau My Latinh, viéc giam
mic d6 dola héa di didn ra dét ngot tai
Achentina va dién ra dén dén tai cac nudc
Bélivia, Paraguay va Péru phd su thuc
hién thanh céng cac chinh sich &n dinh
kinh t& vi mé tai cac qudc gia nay mic du
c6 su khac biét nhat dinh giita cac quéc gia
(bang 2).

BANG 2: Gidm déla héa tai Bélivia, Paraguay, Péru va Uruguay

Ty ¢ déla héa (%) Ty lé gigm dola héa (%)
2001: Q1 2010: Q3 2001 - 2010

Tién git 785 49,7 -28,7

Péru - S = - = ==
Cho vay 78,9 52,1 -26.8
Tién giri 69,7 43,5 -26,1

Paraguay [--- e - ==

Cho vay 533 386 =147
Tién g 93.2 514 -41,8

Bolvia ——— ] - -l - - - --
Cho vay 94.4 53,8 -40.7

Nguén: Mercedes Gareia-Escribano and Sebastidn Sosa, 2011,

Theo két qua nghién ciiu thuc nghiém
ciia Mercedes Garcfa-Escribano va Sebastian
Sosa cho thdy cac nguyén nhan chinh lam
giam muc d6 dola héa tién gui va cho vay tai
cac nudc Bolivia, Paraguay, Péru va Uruguay
trong giai doan 2001 — 2010 bao gém:

- Xu hudng tang gia ndi té tai cac nude
Bélivia, Paraguay, Péru va Uruguay la
nguyén nhén chinh lam giam muc d déla
héa tién gii.

- Gia tang ty 1& dy trit bit bugc déi véi
tién gii ngoai t& so vdi ndi té s& lam gidam
mic d6 déla héa tién giii cing nhu cho vay.

Ap dung céc bién phap chat ché hon

Nghién cuu Kinh 16 s6 436 - Thang 9/2014

trong viéc: (1) st dung ngoai té lam
phudng tién thanh toan d&i vdi ca nhan, t8
chite; (2) giam dong lyc huy déng va cho
vay ngoai té cla cAc ngan hang bing viéc
ting mitc dy phoéng rii ro déi vdi cac
khodn vay bing ngoai t&; (3) yéu cidu muc
d6 an toan vén cao 4 mic rai ro cao hon
hon d&i véi cac khodn cho vay bing ngoai
t&; (4) ap dat thué giao dich ddi véi cac
hoat dgng thudng mai, tai chinh ti€n hanh
bing ngoai té trong khi mién thué& d&i véi
giao dich bing néi té.

5. Thuc trang va nguyén nhan déla

héa tai Viét Nam
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Mitc d6 phat trién cia hé thdng tai
chinh tai Viét Nam trong giai doan 199§ -
2013 véi mic tién gl ngoai té trén tong

tién gifi trén 40% vao nam 2000 va 2001
da gidam dan xuéng dudi 20% vao nhiing
nam gén diy (hinh 2).

HINH 2: Déla héa va su phat trién ctia linh vuc tai chinb tai Viégt Nam

(%)
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—o—Tién giti FC/Tong tién gl (%)

Nguén: IMF, Vietnam: Country Report 1 200) dén 2012; Ngan hang Nha nu6e Viet Nam, Béo c4o thudng nién va
thong tin c4p nhat trén website: www.sbv.gov.vn

Niang lyc quan tri quéc gia va sy 6n
dinh chinh tri cia Viét Nam cing cho thay
t¥ nhitng nim 2000, mic do ddla hoéa tai
Viét Nam di gidm dén, con dudi 20% vao
nhiing nam sau 2010, cing véi sy gia ting
va 6n dinh cla ning luc quéan tri qubc gia
va su 8n dinh chinh tri (theo danh gia cha
World Bank).

Thu nhap binh quan dau ngudi caa Viét
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Nam miéc du khéng cao nhu cac nuéc
thudc Lién X& ci, nhung cing cho thay
ring khi GDP diu ngudi clia Vigt Nam
gia ting lién tyc trong gin 20 nim, t¥
337 USD vao nim 1996 1én 1.627 USD
vao nam 2013, thi mdc 4§ déla héa caa
Viét Nam ciing da giam tit 40% vao nhitng
nam 2000 con dudi 20% vao nhiing nam
sau 2010 ¢hinh 3).

_—
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HINH 3: Thu nhép ddu ngudi va déla héa tai Vit Nam

=+=Tién glri FC/ Tong tién gri (%)
~8-GDP daungudi (USD)

2005
2006
2007
2008
2009
2010

2011

2012
2013

Nguén: IMF - Country Report - Viet nam.

Kiéu héi cia Viét Nam maic du da ting
hon 22 lin vé quy mé vio nam 2013
(khoang 11 ty USD) so véi niam 1996
(khodng 469 triéu USD) gép phdn dem lai
ngudn vén phuc vu cho viéc kinh doanh,
diu tu phat trién kinh t& tai Viét Nam.
Tuy nhién, do tang trudng GDP ctia Viét
Nam trong giai doan 1996 — 2013 cung
tang trudng dang ké, nén ty trong cta kidu
hsi/GDP chi dat dudi 10%; do dé, cung véi
cac nhéan t§ khac da 1am cho muc dé ddla
héa tai Viét Nam kha phu hop véi céac
nghién ciu tai cac nuéc dang phat trién
trén thé gidi.

Lam phat (tinh bang CPI binh quan
hang nam) tai Viét Nam trong giai doan
1996 — 2013 khéng cho thiy mdi quan hé
6 rang gita ty 18 lam phat cao sé dan dén
mic d6 déla héa cao, xuat phat tir dit lidu
vé lam phat tai Viét Nam chua ¢é d6 chinh
xac phu hgp.

Nghién cuu Kinh 16 56 436 - Thang 9/2014

Lai suédt thue (tinh bing ldi sust rién
gti 3 thang loai tri CPI cudi ky) tai Viét
Nam cang chua thé hién duge rd nét méi
quan hé nghich khi giai doan 1996 — 2013
cho thady muc do déla héa tai Viét Nam
giam, trong khi lai suét thuc lai khong thé
hién dugc xu hudng ting theo gia dinh cta
cac ly thuyét kinh té.

Ty gi4 héi doéi thue tai Viét Nam trong
giai doan 1996-2013 cho thdy cé dau hiéu
clia méi quan hé nguge chiéu giita ty gia
h&i doéi thuc véi mitc dp dola héa va ciing
kha 6n dinh.

Dola héa tién vay tai Viet Nam trong
giai doan 1996 — 2013 da cé sy sut giam
tudng déi vé ty trong, cu thé 1a da gidm tu
trén 30% & nhing nam cudi thap nién
1990 con khodng 20% vao ddu nhitng nim
thap nién 2013 nhd cac chinh sach that
chit diéu kién cho vay ngoai té do Ngan
hang Nha nuéc Viéet Nam ban hanh. Tuy
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nhién, néu xét vé quy md tuyét déi thi cho
vay biing ngoai té tai Vidt Nam cung da
dat khoang 30 ty USD vao nam 2013 so véi
1,7 ty USD vao nam 1996, cho thiy nguy

¢d rii ro tiém &n dén sy an toan cia hé
théng ngén hang Viét Nam khi 6 cac bién
déng bat 1gi vé ty gia hoi doai la khong
nhé.

HINH 4: Déla hoa tién vay tai Viét Nam
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Nguén: IMF - Country Report - Viet nam va uéc tinh cia t4c gia cho 56 li¢u cho vay FC nam 2012 vi 2013.

Nhim budc ddu thuc hién danh gia dinh
lugng vé nguyén nhan va tim ra cac giai
phap cho tinh trang déla héa tai Viét Nam
hién nay, chung t6i da ti€n hanh phéng
vén ¢6 dinh huéng véi 33 chuyén gia trong
linh vue tai chinh - ngén hang,

K&t qua khao sat cho thay nguyén nhan
chl yéu cua tinh trang déla héa tai Viét
Nam la do (1) dong ndi té mit gi; (2) ty 1é
lam phat cao; (3) kinh t€ vi mé bat én; (4)
mdc séng thip; (5) gap khé khan khi cin
mua ngoai té.

Nhiim gidm tinh trang déla hoa tai Viét
Nam, cac chuyén gia cho ring c¢6 5 giai
phap wu tién bao gém: (1) c&m st dung
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ngoai té trong giao dich hang héa, dich vu
trong nudc; (2) nang cao ning luc quan tri,
diéu hanh dat nuéc; (3) én dinh chinh tri;
(4) 8n dinh kinh t& vi mé va (5) duy tri lai
suit thue duong,

6. K&t luan

Tinh trang déla héa hoac ngoai té héa
cac khoan tién giti va cho vay cua ngan
hang 12 hién tugng phd bién & cac nén kinh
t& § cac nudc dang phat trién va chuyén
déi.

Miic du tinh trang déla héa trong mot
chimg muc nhat dinh dude xem 13 giai
phap kha thi nhim &n dinh tinh hinh kinh
t€ vi md, giam ty 1& lam phat va ky vong
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lam phat, nhung né ciing dem lai nguy cd
bat 8n cho nén kinh t€ khi cé sy thay doi
bat 1gi dang ké cda ty gia hdi doai cing
nhu cac chinh sach thudng mai, tai chinh
cla qudc gia c6 déng tién manh duge nude
khac ndm giit. Ngoai ra, tinh trang dola
héa ciing lam giam di hiéu qua cuia céc
chinh sach tién té dé tac dong dén cung
tién trong nén kinh té./.
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