Cudc khing hodng kinh té tdi chinh cua
Thadi Lan va bai hoc kinh nghiém cho Viét
Nam trong qua trinh hdi nhap

‘\_\VV/ 16t Nam dang trong qua trinh héi
nhip manh mé va siu sic vao nén
kinh t& thé gidi. Khi trd thanh thanh vién
cia T chic Thudng mai thé giéi (WTO), thi
truong Viét Nam sé trd thanh mét phan cla
thi trudng todn cau. Trong qua trinh héi
nhap, Viét Nam sé phai thyc hién tu do héa
trong cac van dé vé vén va khu vie tai chinh
d& phu hgp hon véi cac chuidn muc quéc té.
Tuy nhién, néu viée thuc hién qua trinh tyu do
hoa dé6 khong kém theo cac bién phap phdng
ngua rui ro hodc cac chinh sach tai khéa, tién
té, ty gia khong phu hgp thi rit ¢6 thé nén
kinh té& sé lam vao khing hoang. Trong qua
trinh phat trién ctia nén kinh t& thé giéi da
¢6 nhiéu cudc khung hoang tai chinh, tién té,
kinh t& xay ra va giy ra su suy thoai kéo dai,
lam anh hudng téi d6i séng nhin dan va giy
ra nhiing tac déng tiéu cue, dién hinh la cude
khiing hodng tai chinh tién té 6 Chau A bit
ngudn tit Thai Lan. Nghién ctu nguyén nhan
cta cudc khing hoang nay sé gitp Viét Nam
¢6 duge nhiing chinh sach ding dén trong
quan 1y nén kinh t& dé tan dung cac co héi va
giam thiéu rii ro nhim héi nhap thanh céng.
Do vay, bai viét nay nghién ciu nén kinh t&
va cac chinh sach tai khéa, tién té, ty gia cua
Thai Lan trong thai ky 1988 - 1997 nhim chi
ra nguyén nhin ca cudc khing hoang kinh
té, tai chinh Thai Lan va danh gid, du béo su
phat trién cia nén kinh t€ Viét Nam, dong
thdi néu lén mét sé khuyén nghi vé chinh
sach nhim muc tiéu phat trién én dinh cta
nén kinh té.

1. Nén kinh t& Thai Lan thoi ky 1988 -

1997

T gita nam 1987 dén nam 1996, nén
kinh t& ctia Thai Lan cé sy téng trudng cao,
trung binh 9%/Mmim, trong dé6 s8 hd nghéo
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giam tit 32,6% nam 1988 xudng con 16,3%
nim 1996'. Trong thdi ky nay, nén kinh té&
Thai Lan da c6 nhitng thay d6i cd ciu mét
cach siu sic, khu vuc tai chinh dude tu do
héa va nén kinh té hdi nhap nhanh chéng véi
thi trudng san pham va thi trudng tai chinh
toan cdu. Ty 1&é déng gop cia thudng mai
trong GDP tang ti 54% nam 1980 lén 76%
nidm 1990 va 84% nam 1996. Theo bao cao
cta Ngin hang Thé gidi nim 1997, Thai Lan
da tit mdt nude chi hdi nhap ting phan vao
nén kinh t& thé gidi thoi ky 1985-1987 da trd
thanh mét trong nhitng nén kinh t& méi noi
héi nhap sdu sic nhat. Trong thdi ky nay,
luéng ngoai té chay vao Thai Lan tang lén
nhanh chéng, trung binh 9,4% GDP thoi ky
1988-1996.

Thai Lan da thuc hién tu do héa tai khoan
von tii nam 1985, ngudi dan trong nude cé
thé vay von ngoai té nhung phai ding ky véi
Ngan hang Thai Lan. Téi cudi nam 1994,
Thai Lan da x6a bo han ché déi véi cac giao
dich vang lai va c6 nhiéu ché d6 mo déi véi
dau tu nudc ngoai. Thai Lan da thuc hién ty
do héa hé thong tai chinh nhu x6a bé quan ly
1ai sudt trong thoi ky 1989-1992, ddng thoi
ndi 10ng céc han ché trong hoat déng dau tu
(nhu viée cic cdng ty tai chinh duge lam dai
dién ban trai phiéu chinh phu, cung cép cac
dich vu thong tin kinh té&, tai chinh va tu
van; ngin hang duge phép ma rong hoat dong
sang linh vyc bao hiém, dai dién quy tuong
hé...). Su tu do héa nay da din téi nhiéu két
qua bat 1gi cho nén kinh t& da1 véi tét ca cac
yéu t6 vi md va vi md.

D6 Quang Hung, Ths,Hoc vién CTQG Hé Chi Minh.
1. Theo tinh todn chi sé nghéo doi cua NESDB




Cudc khing kheang ...

Ludng von ting lén nhanh chéng da lam
tang su phu thudc caa Thai Lan d61 véi cac
dong ngoai té, déng thdi co cdu ky han
thanh toan bi rdt ngdn lai. Thai Lan la
nude nhan duge ludng vén 1dn nhat trong
khu vie Déng A tuong ttng voi GDP. Thoi
ky 1988-1996, Thai Lan nhan dudc 100,3 ty
USD, khoang 55% GDP niam 1996 va 9,4%
GDP binh quan®. Ngin hang va cac cong ty
tdl chinh ¢6 vail trd chu yéu d6i véi cac
luéng voén vao cha Thai Lan. Vén vay cla
ngian hang nidm 1988-1992 chi chiém
khoang 10% téng ludng vén, nhung da ting
lén té1 60% thoi ky 1993-1996, dat trung
binh 37% trong téng luéng vén. Su ting lén
nhanh chéng nay 13 do két qua cua viéc
hinh thanh Ngin hang quéc té& Bang Céc
(Bangkok International Banking Facility -
BIBF) va vi hai ly do: the nhdt, cac thanh
vién cua BIBF cé duge nhiing 1di thé 16n vé
thué; thi hai, nhiéu doanh nghiép Thai
Lan khong thé tiép can cac ngudn vén quéc
té mot cach tryc tiép ma phai théng qua
BIBF. Két qua la cic khoan vay théng qua
BIBF ting lén nhanh chéng, tit 8 ty USD
nam 1993 1én 50 ty USD nam 1996

Trong thap ky 90 ctia thé ky XX, sy phu
thudc vao ngoai té cia nén kinh té Thai
Lan dude thé hién trong viéc tang du ng
nude ngoai trong téng du ng ti 59,1% nam
1988 lén 94,1% cudl nam 1997. Cung ldc
d6, cd cdu vén thay déi theo huéng tang ty
& von ngin han va khéng én dinh trong
téng Iugng von cta tu nhan. Diéu nay ciing
lam tang cac khoan ng ngan han tu nhén.
Ngéan hang Thai Lan ude tinh cic khoan ng
nuée ngoai ngin han da ting gip bén lan,
ti 10 ty USD nam 1990 1én 41 ty USD nam
1995. Du ng ciua ngadn hang thudng mai
trong téng du ng nudc ngoai ciing ting tiu
23% ndm 1990 1&n 63% nam 1995, trong do
c6 30 ty USD ting lén 1a tir cac khoan vay
cua ngan hang. Su phu thudc vio ngoai té
cua hé théng tai chinh ciing duge phan anh
trong ty 1& ng nude ngoai trong téng du ng
ting tu 5,4% nim 1988 lén 6,45% nam
1992 va 17,4% nam 1996.
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Qué trinh ty do héa tai khoan vang lai,
két hop v4l tu do héa 1ai suit sau nam 1992,
da dan t6i sy tang vot cho vay ctia Thai Lan
trong ntia dau thap ky 90. Téng lugng tin
dung thuc t& tang trung binh 22% thoi ky
1988-1995. Danh muc d4u tu cua cac cong ty
tai chinh tang véi téc dd nhanh hon (trung
binh 30%/nam) téc d6 tang cua cic ngin
hang thuong mai (trung binh 20%/nam). So
snh v01 cac ngin hang thuong mai. céc
cbng ty tal chinh ¢6 khuynh hudng cho vay
nhiéu hon, bdi vi ¢ Thai Lan thaoi ky 1988-
1997, qui md danh muc ddu tu la mét chi s6
quan trong dé cac ¢dng ty niy cé thé nhan
dudgc gidy phép thanh lap ngin hang, qui md
cang 16n cang c6 nhiéu co héi trd thanh ngan
hang.

Thoi ky 1988-1996, tai san c¢d dinh cac
doanh nghiép Thai Lan tang lén nhanh
chéng. T nim 1994-1996, tai san ¢ dinh
cua cdc doanh nghiép Thai TLan ting
30%/nam*. Tai san ting lén di lam ting sy
méit cAn 461 trong co cAu ng cua cac doanh
nghiép va nhiéu tii san méi duge thuc hién
théng qua ng¢ ngan hang. Tiu cudi thap ky
80, trong cac cong ty tai chinh va phi tai
chinh da xuét hién cdc riai ro ti ciac khoan
ng ngoai té ngan han. Su chénh léch gitta lai
suéit noi té va ngoai té da thuc day viée x6a
bo cac can tré vay ngoai té, dac biét la cac
khoan vay ngin han lai sudt thdp nhat, cac
rli ro tiém an do giam ty gia bi bé qua. Nam
1996, ng nude ngoai cua Thai Lan tang lén
té1 80% va cd téi 42% nd cua cac doanh
nghiép 14 déng ngoat té. Chinh vi vay thdi
diém cudi nam 1996, cac doanh nghigp Thai
Lan rat dé bi anh hudng bdi bat ky su thay
d6i nhé nao cha lai sudt, ty gia héi doai hoic
ludng tién vi né sé anh hudng 1dn téi kha
ning tra ng cua doanh nghiép. Ty 1é cac
khoin n¢ ngédn han lén khién cho cac
doanh nghiép nay dé& bi tén thucng khi
niém tin cua cac nha diu tu nude ngoai thay

2. Ngén hang Thdi Lan.

3. Kawai (1998).

4. Alba, Bhattachharya, Claesscens, Gosh, Hernandez
(1998).
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Cudc khiing khodng ...

ddi dot ngdt, hodc kha ning vay nudc ngoii
dé tra cac khoan ng ngin han sut giam.

Viéc quan ly rdi ro chia cac thé ché tai
chinh Thai Lan cting bi suy giam dang ké
trong thai ky 1990-1996. Dic biét, cac ngin
hang va cong ty tai chinh lai bdc 16 nhiing
rui ro tin dung khi chit lugng danh muc dau
tu chia ho suy giam, mot phan bdi vi sy biing
né cho vay va su canh tranh trong khu vyc
tai chinh di dan tdi viéc cho vay dé1 véi
nhiing doanh nghiép rii ro cao ma khéng cé
nhitng danh gia thich hgp (vi du cho vay déi
véi khu vue bat ddéng san tang tir 15% nam
1988 lén 24% nam 1996). Rai ro tin dung
tang lén cling do viée cho vay déi véi cac khu
vic rii ro va bdi vi vé phia ngudi di vay
ciing xudt hién nhiing riti ro vé ty gia va lai
sudt. Chinh vi vy ma cic ngan hang va
cong ty tai chinh rit dé& bi anh hudng céc cd
soc ciing nhu kha ning chiu dyng, ma
nguyén nhan chi yéu 1 sy mit can d6i tién

té va ky han thanh toan, khong danh gia

diing rai ro tiém tang.

Su xudt hién ludng vén 16n da lam cho
hoat dong cita nén kinh té& trd nén qua nong
va rii ro ting lén. Chinh pht Thai Lan da
thuc hién mét sd chinh sach tai khéa va tién
té¢ nham gidi quyét vdn dé niy, nhung
nhiing chinh sach nay da bi thit bai.

V& ty gia héi doai, Thai Lan theo dudi co
ché ty gia héi doai danh nghia ¢ dinh nhim
duy tri khd ning canh tranh xuat khiu va
duy tri téc @ cta ludng von vao. Sau khi
giam gia tri cka déng Baht khoang 10% nim
1981 va 18% nam 1984, thi ty gid Baht/USD
6n dinh & mic 25Baht va chi ¢é nhitng thay
déi rat nhd xung quanh gia tri nay. Ty l&
lam phat cua Thai Lan thoi ky nay ciing on
dinh ¢ mitc trung binh 0,38%/thang trong
khi d6 ty 1& lam phat thé giéi khoang 1,8%.
Trong thoi ky nay, ddng d6la M¥ bi mat gia
so vdi cAc dbng tién khac, lam cho ty gia
thyc t& cia Thai Lan giam cho dén quy I
nam 1995, nhung sau &6 tinh hinh bi dao
ngugc khi déng déla My bat d4u tang gia so
v6i ddng Yén Nhat tit quy II nam 1995.
Chinh sach ty gid danh nghia ¢§ dinh d3
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din t6i viéc du doan ty gia mét cach dé
dang, do 46 da khuyé&n khich viéc vay vén
ngin han tit nudc ngoai ma khéng cé cac
bién phap han ché rii ro.

Vé chinh sach tién té, Thai Lan su dung
chinh sach tién té thdt chit va on dinh
ludng von dé giai quyét cac van dé kinh té&
qua néng do sy ting lén cua cdu trong nudc.
Tuy nhién, bing viéc tang 1ai suat, Thai Lan
da cung cdp thém dbng luc cho su ting lén
cia ludng von vao trong nude. Do vay, chinh
sach tién té thoi ky 1993-1996 trong ché dg
ty gia c6 dinh da trd nén kém hiéu qua va
thuc t€ di lam cho ludng vén tiang lén
nhanh hon, cac khoidn nd ngin han nuée
ngodi tich tu 16n hon. Vé chinh sach tai
khéa, Thai Lan da khéng sit dung chinh
sach nay trong viéc giam nhe sy phat trién
qua ndéng trong thai ky 1993-1996 ma tham
chi con 1am téng ciu va tiép tuc lam tang lai
sudt.

Chinh phu ciing thuc hién nhiéu chinh
sach d6i véi hé thong tai chinh, nhu viée xac
dinh ludng vén ngdn han théng qua ngin
hang va taing cudng dong luc cho cac thé ché
tai chinh. V& ludng von, ti 1995, Ngan hang
Thai Lan dd huéng vao kiém ché ludng vén
ngin han nhu ting mic tin dung t6i thidu
doi véi cac khoan tin dung théng qua BIBF
ti 500.000 USD 1én 2 triéu USD, tiang yéu
ciu du trit tai khoan déng Baht clia ca nhéan
nudc ngoai ti 2% lén 7% nam 1995, thuc
hién yéu cau du trit 7% tién mait déi véi cac
khodn ng¢ ngin han. Nhitng chinh sach nay
da lam gidm dong luc déi véi cac hoat dong
qua BIBF, nhung hiéu qua ngin chin vay
nd ngin han nudc ngoai van thap. Khi hoat
dong ctia BIBF trd nén dit d6 hon thi cac
doanh nghiép ndi dia lai tAng cuong vay tryc
tiép nudc ngoai khi vin cdon hidp dan do
chénh léch i sudt trong nude va qudc té.

Qua trinh ty do héa tai chinh v md réng
tai khoadn vén di lam thay ddi hoat dong
kinh doanh ctia ngin hang. Trong khi trin
ldi sudt dude nang 1én sudt nim 1992 va yéu
cdu cho vay duge néi 16ng, thi cac thé ché tai
chinh ¢6 khuynh hudng cdp vén nhiéu hon
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cho cac dy an kinh doanh riii ro. Hon niia,
viéc loai bo quan 1y tién té va hoat doéng cia
BIBF cho phép cac thé ché tai chinh loai bd
rii ro ty gia bing cach ting cac quy ngoai té
trén thi trudng quéc t& va cho cac nha diu
tu trong nudc vay. N6i cach khac, d6 1a viéc
chuyén cic rii ro tién té sang rai ro tin
dung bang cach cho vay ngoai té d6i véi
ngudi vay trong nuée khéng cé rao chén rai
ro. Trong khi ty do héa lam téng co hdi cho
cac thé ché tai chinh loai bé rii ro thi hoat
d6ng danh gia va quan 1y rai ro cha cac thé
ché tai chinh lai khong dudc tét.

Nhiing phéin tich trén diy cho thiy sy
nguy hiém tifm &n cla mét cudc khing
hoang déi véi mot nén kinh t& dang hdi nhap
khi cé cac ddu hiéu nhu: ché€ d6 ty gia héi
doai ¢d dinh, khu wijc tai chinh-ngin hang

yéu kém, cac khoan vay ngin han bang ngoai
té 1a cha yé&u va cac chinh sach kinh té vi md

khéng thich hgp.

2. Thyc trang nén kinh t& va cac
chinh sach vi mé cua Viét Nam

Kinh t& Viét Nam thai ky 1989-2006 tang
trudng trung binh 7,29%/nim, bit ddu tu
4,68% nam 1989 da tang lén dinh 9,54% nam
1995 va van duy tri mic ting trudng cao trén
8%/Mmam cho téi khi cudc khiung hoang tai
chinh, tién t& Chau A xay ra vao nam 1997.
Do anh hudng bdi cudc khing hoang nay
cling nhu cac yéu td bat lgi khac, tde dd tang
trudng GDP cta Viét Nam da bi giam téi day
(4,77% vao nam 1999) nhung da ting 1én va
hién nay dang dugc duy tri 6 mtc cao (8,43%
néam 2005 va 8,17% nam 2006).

BIEU 1: Téc dé ting trudng GDP
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Nguén: Thoi bdo Kinh t€ Viét Nam, 2007,

Téec dd tang trudng kinh té cua Viét Nam
nim 2006 thap hon niam 2005 bdi vi ndm
2005 !4 nam hoan thanh k& hoach 5 nim
2001-2005 do vay “tAt ca cac clp, cac
nganh, cac don vi ¢o s va moi ngudi déu nd
luc rat cao @€ khong nhitng hoan thanh ké
hoach nam 2005 ma con dé hoan thanh cho
dudc k& hoach 5 ndm™ va do d4t nudc gip
nhiéu thién tai, dich bénh vio nim 2006,
Tuy ting truéng thdp hon nam 2005,
nhung t6c &6 téng truéng GDP cia Viét
Nam niam 2006 ding thit hai thé gidi, chi
sau Trung Quéc véi mic 10,5%. Téng
trudng kinh t& Viét Nam téng cao nhu vay
do nhifu nguyén nhan nhu: téc 46 ting
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trudng dan sd thip, ca thaoi ky 1992-2006
dan sb ting 1,5%, riéng nam 2006 14 1,21%;
¢6 ciu kinh t& nganh phat trién theo hudng
tich cuc giam nong nghiép va ting cong
nghiép, dich vu; vén dAu tu nude ngoai -
ting, gid tri xudt khiu tang trudng nhanh
hon gia tri nhap kh&u. Tuy nhién, chat
lugng tang trudng kinh té Viét Nam con
nhiéu bat cap nhu: ning suit lao dong
th4p, hiéu qua diu tu thap, xuidt khdu san
pham thd, st dung nhiéu lao déng la chu
yéu. -

5. Duong Ngoc, GDP ting lién tuc 25 nam, Thoi bdo
Kinh t& Viét Nam, 2007, tr 4.
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Cudc khing khodang ...

Sudt thoi ky 1994-2006, xuit khiu va
nhap khdu cta Viét Nam cé nhiu bién
déng, toc dd xust khadu va nhép khiu bat
ngo giam ddt ngdt tir 25,5% va 33,2% nam
2000 xudng con 3,8% va 3,4% nam 2001.
Nguyén nhin chd yéu 14 do Trung Quéc tro
thanh thanh vién cia WTO vao ddu niam

I g p—

2001, nén moi hogt, dfmg,anét nhap khau
cta Vigt Nam bi gidm dowkgmha ddu tu tap
trung vao thi trudmg. Trung. Quéc. Tuy
nhién, kim ngach xu&t khéw ¢ha Viét Nam
vAn ting trudng manh mod, “téng kim ngach
xudt khiu hang héa néim @906 da gip 16,5
lan nam 1990, gip 7,3 lin nidm 2000"°.
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BIEU 2: Téc dé tang trudng xuit khiu, nhap khiu
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Ngudn: Thoi bao Kinh t€ Viét Nam, 2007.

Téng kim ngach xuat khdu ctia Viét Nam
nam 2006 la 22,1%, cao hon mite trung binh
thafi ky 5 nam 2001-2005 (17,88%), dat 39.605

triéu USD nam 2006. Ty 1é kim ngach xuit
khdu hang héa so véi GDP ciing ting manh
trong thai ky tit 1995 trd lai day (bang 1).

BANG 1: Xuit khiu chia Vit Nam

L
Nam 1995 2000 2001 2002 2003 2004 | 2005 2006
Xudt khdu {triéu USD) 3.449 14.483 | 15029 | 16485 | 20.149 | 26.485 | 32.420 | 39.605
XK/GDP (%) 26,2 46.4 46,3 47.6 50,6 58 61.1 64,9
i

Nguén: Thai bao Kinh t& Viét Nam, 2007, w.15.

Vé von dau tu, t& nim 1998 d&n nay,
tdng s von da ting kha manh, nam 1998
chi c6 117.134 ty déng thi nam 2006 da
tang 1én 398.900 ty dong, gip 3,4 lin nam
1998 va bang khoang 41% GDP nam 2006.
Nhin vio bang 1 c6 thé thdy ty trong
nguén von tit khu vuc nha nude dang giam
dan (ti 55,5% nam 1998 xudéng 50,1% nim
2006) va tit khu vyc ngoai nha nuéc ting
nhanh chong (23,7% nam 1998 lén 33,6%
nim 2006), nguén von nudc ngodi dao
déng ¢ miic 16%. Tuy nhién ty trong nguén
vén tit Nha nude vAn con cao, chiém tdi
mot nita tdng s8 vén huy déng, vén ddu tu
cia khu vuc ngoai nha nudc van chi chiém
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khoang 1/3 tong s6 von ddu tu. Diéu nay

~cho thdy mgc du ty 1 dang gidm nhung

Nhia nudc vAn git vai trd 1n trong cac
quyét dinh ddu tu. Viée ddu tu chia nudc
ngoai, mic du cé tdng vé gia tri tuyét doi
nhung trong tng thé ngudn von phat trién
xa héi vin chi ding lai 6 mic 16%/nam.
Td nam 1998, von dau tu truc tiép nudc
ngoai (FDI) da téing lén khodng 2 1an (tir
5.099 triéu USD nam 1998 lén 10.200
triéu USD nam 2006). Nguyén nhin cua
viéc ting vén FDI 1a do nén kinh té& chinh

6. Ngoc Duong-Anh Phuong, Xudt khau dat ket qua
ngoan muc, Thoi bao Kinh & Viét Nam, 2007, tr.14.
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Gudc khing khoang ...

tri cia Viét Nam dn dinh, cac nha diu tu
nudc ngodi mudn giam su 1é thudc qua miie
vao Trung Quéc, lao dong ré, Nha nudc va
cic dia phuong c¢é chinh sach thu huat vén

FDI thich hdp va ¢6 sit ting 1én cua FDI
vao linh vuc cong nghé théng tin thay vi
chi ddu tu vao néng nghiép va dét may
nhu truge day.

BANG 2: V&n dau tu phat trién

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Téng vén {ty ddng) 117134 | 131170 { 151183 | 170496 | 199.104 | 231616 | 275000 | 335.000 | 398.900
Ty 18 vin ddu tu theo thanh phdn kinh t&
Khu v nha nuéc (%) §5,5 587 59.1 59,8 56,3 54 53,6 522 50,1
Khu v ngodi quéc 237 2 29 | 26 | 22 | 207 | 9 | 321 | 336

oanh

Khu wye co vin DBTNN 208 17,3 18 17,6 175 16,3 15,5 15,7 16,3
Ty & vén ddu tr theo nganh kinh t&
Nang-lam-thlly san 12,8 141 138 95 88 85 85 85
Cang nghiép - xay dung - 356 37 39.2 424 423 413 414 414
Dich vu 51,6 489 47 48,1 489 50,2 50,1 501
Hiéu qud ddu tu
Vén dau tw/GDP (%) 324 328 342 354 372 KYH:] 38,4 40 41
Mét déng vén ddu tv tao
ra GDP {déng) 31 3 298 28 27 26 286 25 24
P& ting 1 §8ng GDP phai .
64u v {déng) 247 337 363 4,29 365 298 2,70 27 2,96
von ddu tv tnfc tidp
nuéc nigodi {triu USD) 5.099 2.5654 2.839 3.143 2.999 3.191 4,548 6.840 10.200

Nguén: Thai bdo Kinh & Viét Nam, 2007, tr 70.

Co cau nguédn von theo cac nganh kinh t&
ciing van 6n dinh d miic néng nghiép khoang
9%, cdng nghiép hon 41% va dich vy khoang
50%. Hidgu qua ddu tu cha ngudn vén bi
giam dan, d61 v4i mbi ddng vén diu tu, nim
1998 ¢6 thé tao ra 3,1 ddng GDP nhung dén
nam 2006 thi chi tao ra duge 2,4 ddng GDP.
Mic du bi giam di nhu viy nhung hiéu qua
cha dbng von ddu tu nhu vay cling 1a kha
cao.

Su hinh thanh va phat trién cha thi
truong chiing khoian Viét Nam da huy déng
duge kha hiéu qua ngudn vén nhan rdi trong
dén, ciing nhu ngudn vén dau tit nude ngoai.
“Téng gia tri von héa thi trudng 1a 221.156
ty déng (tuong duong 14 ty USD), chiém
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22,7% GDP nam 2006". Su phat trién cha.
thi truong chitng khoan thé hién sy thanh
¢dng cua chudng trinh ¢6 phin héa clia Nha
nude, nd gdp phan hinh thanh nhanh chéng
cic cong ty ching khoan (hién tai da c6 43
cong ty di vao hoat ddng) va cac hoat dong
kinh doanh méi trén thi trudng. Tuy nhién,
$6 hang héa trén thi truong ching khoan
chua phai 1a ctia cac nganh tiéu biéu clia nén
kinh t&, s6 lugng vén nha nudc duge ¢6 phan
héa chi méi chiém khodng 12%. Ty 1& 22,7%
von héa thi truong/GDP van thip so vdi mic
30%-40% GDP cua cac nudc trong khu vuec.

7. Lan Huong, Thi trudmg chimg khodn Viét Nam
biing né, Théi bdo Kinh t&€ Viét Nam, 2007, tr. 47.
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Hon nida, nhédn sy phuc vu trong linh viyc
chitng khoan con rat thiéu, udc tinh khoang
1000 nguai, trong khi hoat déng dao tao con
nhiéu bt cap.’

Hoat déng ctia hé théng ngén hing trong
thdi gian ciing ¢6 nhiéu bién d6i t6t. Pén hét
nim 2006, téng s6 lugng ngan hang thuong
mai ¢4 phin ctia Viét Nam 1a 33, ¢6 35 chi
nhanh ngin hang nudc ngoai, 5 ngdn hang
lién doanh va § ¢dng ty cho thué tai chinh.
S6 von huy ddng cha cac ngan hang thuong
mai va t8 chitc tin dung nam 2006 tang 33%,
trong 46 huy ddng néi té ting nhanh hon
ngoai té (36% so vdi 27%), lugng ngoai té
trong dan dude huy déng khodng 30%*. Tdng
du ng cho vay ting 21,4%. Trong tong s&
nguén vén huy déng va cho vay toidn nén
kinh té€ thi cac ngian hang thuong mai nha
nude chiém téi gn 76% téng ngudn vén huy
dong va khoang 80% thi phan tin dung. Cac
ngan hang c¢é phin hoat dong cé hiéu qua
tot nhdt trong khéi ngan hang véi tée dd
tang trudng tai san trung binh khoang 40-
50%, tang trudng vén khoang 45-60%, ting
trudng tin dung khoang 35-50%°. Tuy nhién,
ch&t lugng phuc vy cha ngan hang cén
nhiéu bat cap, chua dap iing duge yéu cau
doi hoi cta nén kinh té€ thi truong. Vi du
hoat déng thanh todn khong dung tién mit
con chua duge phé bién rong rii, khach hang
vin chua thé thyc hién duge hoat ddng
chuyén tién va cac dich vu hé trg khac qua
mang internet, hoat déng chuyén tién ra
nudc ngoii con gip nhiéu khé khin vi cac
tha tuc hanh chinh. Kh&i ngan hang thuong
mai nha nudc cé téc d6 phat trién cham
nhét, nhung thuc hién hoat dong cé phéin
héa lai dugc tién hanh rit cham.

T sau nam 1997, Viét Nam da chuyén ti
ché& d5 ty gia hoi doai danh nghia ¢6 dinh
sang ch& db ty gia tha néi cb sy diéu tiét cha
Nha nuéc. Diéu nay khién cho gia tri caa
dong Viét Nam so véi cac dbng tién ngoal té
khac duge chinh x4¢ hon, tit @6 tao thuan lgi
han cho cac giao dich ngoai té cua Viét Nam,
thi trudng ngoai héi 6n dinh, tranh dugc cac
hoat dong dau cd ngoai t& va cai thién can
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cidn thuong mai. Nha nudc can thiép vao ty
gia chl yéu théng qua cac hoat dong mua
ban ngoai té cia Nha nuédce trén thi truong
ngoai héi.

Thdi gian qua, Viét Nam thuc hién chinh
sach tai khéa md rong, nhung chi ngan sach
luén vugt thu ngan sich va ting dan theo
cac ndm. Nam 2006, t(";ng thu ngin sach dat
245.100 ty ddng, tang 24% so vdi nam 2005,
téng chi ngin sach dat 319.110 ty déng'.
Téng chi ngan sach nim 2006 khoang 32,8%
GDP, ting so v6i mitc trung binh 29% cua .
thoi ky 2001-2005. Tuy nhién, trong téng chi
ngén sich nha nuéc, ty trong chi thudng
xuyén chiém ty trong kha cao (nam 2006 la
48,1%) trong khi chi cho d4u tu phat trién
niam 2006 chi dat 27,1% va chi tra ng, vién
trg khoang 12,8%. Diéu nay cho thay chi cho
van hanh bé may Nha nuéc chiém ty trong
kha 1én, trong khi néi dung chi cho dau tu
phat trién con thap.

Hé théng thué ctia Viét Nam ciing dugc
cai thién theo huéng phu hgp véi luat phap
qudc té, tao mdi trudng phap 1y cong bing
binh ding v& nghia vu thué giita cac khu
vic va thanh phan kinh t&'', Viét Nam da
trd thanh thanh vién chinh thic cua WTO,
do vay, Viét Nam sé phai thuc hién céc 16
trinh giam thué& pht hop theo cic diéu kién
ctia t6 chic nay. Thué sudt giam di déng
nghia véi viéc md réng cac hoat ddng san
xuit kinh doanh, do vay sé kich thich su
tang trudng cua nén kinh té&, hay néi cach
khac, didu nay cing thé hién chinh sach
tai khéa mo rdng cia Chinh phu.

8. Nguyén Diic, Ngan hang phdt trién trong canh
tranh, Thdi bdo Kinh t€ Viét Nam, 2007, tr. 51.

9. Lé Van Hung, 2006: thi trudmg 13i chinh khdi sic,
Thai bdo Kinh t& Viét Nam, 2007, tr 35.

10. Bii Duong Nghiéu, Can d6i ngin sdch nha nudc
2006, Théi bdo Kinh t& Viét Nam, 2007, tr. 10.

11. B6 Tai chinh, Hoi thao vé Hé théng chinh sdch thug
Viét Nam,

hitp:/fwww.mof . gov.vn/Default.aspx Ntabid=6 | 2&Item]
D=28419 (20-4-2007).
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Chinh sach tai khéa mdé rong la mét
trong nhiing nguyén nhéin giy ap lyc lam
phat vao thoi diém cudi nam 2003 va ddu
nim 2004'2, Ty l& lam phat cac nam tu
nim 1994-2006 c6 thé thay qua dé thi dudi

ddy, qua d6 c6 thé thay su dao déng manh
cua lam phat tit nim 1994 d&n nam 2006
xung quanh mic trung binh 5%/nam. Tuy
nhién, tit ndm 2004, ty 1& lam phat dangcé
chiéu huéng gidm xudng.

15

10
%
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Nam

Vé chinh sach tién té, Ngin hang Nha
nudc da thue thi chinh sach tién té thit chit
nhdm ki€m soét lam phat bing cach tang lai
suidt va tang ty 16 du trit bt budc. Cac ngan
hang thudng mai c6 phin chay dua tang lai
suit mét phin ciing do su phat trién manh
mé cla thi trudng chiing khoan, nguén vén
tiét kiém trong dan duge chuyén sang chiing
khoan va cac hoat déng kinh doanh khac
nhu bat déng san. Trong khoang thoi gian
didu nam 2006, FED thuyc hién 4 lan diéu
chinh ting lii suét tu 4,25% thang 12-2005
lén 5,25% niam 2006 thi 131 suit huy dong
déla My chia cac ngin hang thudng mai
trong nudc cing duge tdng lén tudng ling ti
4% d&au nam 2006 lén 5,0% - 5,2%/nam',
Lai sudt huy déng tién déng Viét Nam ciing
ting, dic biét & cac ngdn hang thudng mai
¢6 phén, binh quan nam 2006 ting 0,8%-1%.
Lai suat cho vay cing ting lén tuong Ung,
ddi véi von ngoai té khoang 6,0%/ nam, dai
véi vén noi té phd bién § mic 1,1%/thang
vao nam 2006. Ngudn vén huy déng qua hé
thong ngan hang hién nay van la kénh huy
dong chli yéu cho qua trinh ting trudng
kinh t& Viét Nam'.

Chinh sach tién té thit chit con dude
théng qua viéc tang ty 18 du trit bat buse déi
vl cac ngin hang thudng mai va té chiic tin
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dung. Ty 1& du trit trén téng sO tién gii
khéng ky han va c6 ky han duéi 12 thang
d6i véi cic ngin hang thudng mai 1A 5%,
riéng Ngan hang Néng nghiép va Phat trién
nong thon 1a 4%, cac ngin hang thudng mai
¢d phan néng thén, quy tin dung nhin dan
va ngan hang hop tac 14 2%, con déi véi tién
gli ngoai té thi ty 1& dy tri bat budc 1a 8%".
Mac du lam phat ting 1én do Nha nudc thuc
hién chinh sach tai khéa mé rong dé dat
muc tidu tang trudng thi viéc thuc thi chinh
sach tién té that chit qua cac hoat dong
“tang ty lé du trit bat bude, ting 1ai suit da
c6 tac dong 16n trong viéc giam ty 1é lam
phat tit mic 9,5% nidm 2004 xuéng con 6,6%
nim 2006. Diéu nay gidp én dinh nén kinh
t&, tranh dudc su phat trién qua néng, dong
thdi ciing cho thay ring d¢iéu chinh nén kinh

12. Bac Vietnamnet, Chinh sach tai khéa tai chinh
sdch tién té, ngy 17-11-2005.

13. Nguyén Pdc Hung, Diéu hanh chinh sich tién 1¢
linh hoat, Thdi bao Kinh 1€ Viét Nam, 2007, tr.
38.

14. Lé Van Hing- 2006:thi trudng tai chinh khdi sac,
Thai bdo Kinh 1€ Viét Nam, 2007, tr. 35.

15. Vietnamnet, D6i phé véi lam phit: Tat ca cdc 10
chifc tin dung phdi tang ty l¢ du trir bat buoc,
http://www.vnn.vn/kinhte/2004/06/170548  (21-
04-2007).
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té théng qua chinh sach tién té trong didu
kién ctia ché d6 ty gia héi doai linh hoat sé
hiéu qua hon 1a théng qua chinh sach tai
khoa.

3. Ki€n nghi va giai phap cho Viét

Nam

Nhu 43 phén tich & trén, cudc khing
hoang tai chinh tién té& Thai Lan c6 céin
nguyén cd ban tit viéc Thai Lan lya chon ché
d6 ty gia héi doai ¢ dinh trong diéu kién
nén kinh té dang héi nhap siu sic vao nén
kinh t& khu vyc va thé gidi, ludng von vay
ngin han qua 16n trong khi ddng tién di vay
chti y&u l1a ngoai té, cac thé ché tai chinh cta
Thai Lan yéu kém trong viéc giam sat va
danh gia rai ro va viée thuc hién chinh sach
kinh t& vi md cia Chinh phi 13 khéng phu
hgp. .

Trong thdi gian qua, Viét Nam di thuc
hién thanh c¢éng cac chuong trinh téng
trudng va phat trién kinh t& x& héi, tuy
nhién van con nhiéu vian dé can phai giai
quyét nhim muc dich héi nhap thanh cong
hon trong thoi gian tdi. Qua kinh nghiém
Thai Lan va thye trang nén kinh té& Viét
Nam, bai viét dua ra mdt s& kién nghi va
giai phap dé Viét Nam vita c6 thé tang
triudng, phat trién én dinh déng thdi tranh
duge nhitng cudc khing hoang trong tuong
lai.

3.1. Tdng cudng thuc hién ché dé ty gid
hét dodi linh hoat, diéu chinh lam phdt
thong qua ldi sudt, két hop chinh sdch tai
khéa, chinh sdch tién té mét cach hop ly.

Trong diéu kién nén kinh t&€ dang hoi
nhép thi mét quéc gia sé phai quan hé kinh
t& v4i nhifu nudc trén thé gidi, trong d6, cd
rit nhiéu déng tién manh. Thuc hién ché d)
ty gia ho1 doai linh hoat s& giup viéc danh
gia déng tién Viét Nam véi cac ddng ngoai té
khéc chinh xac hdn, qua d6 tranh duge hoat
déng ddu cd ngoai t&, 6n dinh can can
thuong mai. Theo mé hinh 3 cyfc “Impossibie
Trinity”, khi muc tiéu chia mot quéc gia la
hoi nhap tai chinh va ddc lap tién té thi nén
stt dung cong cu la ché do ty gia hoi doai tha
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néi chit khéng phai ché& d6 ty gia ¢ dinh hay
quan 1y chgt ché su di chuyén ctaa ludng von.
C6 thé thiy 1y thuyét nay qua mé hinh sau

M6 hinh: Ba cwc - “Impossible
Trinity”
[ Kiém soatvén chitche |

Béc lap

Ty gia hi doai
tién té

&n dinh

Ty gia
héi dodi M| héi dodi
tha ndi Héi nhap 1ai chinh hoan toan cd dinh

Trong d6, ba canh cua tam gilac 1a cac
muc tiéu chinh sach, con ba dinh ciia tam
giac la cdng cu dé thyc hién cic muc tidu do.
Hién nay, muc tiéu ctta Viét Nam 13 héi
nhap thanh céng vdi nén kinh té& thé gidi,
nén cé thé hiu d6 chinh 1a canh day cta
tam giac trén. Khi thyc hién muc tiéu nay
thi yéu cdu vé& kha nang di chuyén cta vén
tAng 1én rit nhiéu, cic bién phap quan ly
vén mét cach hanh chinh sé bi x6a bo va khi
dat dugc su toan dién ctia hi nhap thi ludng
vén s& duge di chuyén mét cach ty do giiia
cac quéc gia. D€ thye hién muc tidu nay,
Viét Nam khong thé Iga chon céng cu la
quan 1y nguén vén chit ché ma chi ¢6 thé
lya chon mot trong hai ché dd ty gia linh
hoat hay tha néi. Néu Iua chon ché& 46 ty gia
¢6 dinh nhy Thai Lan, Viét Nam c6 thé thuc
hién duge muc tiéu ty giad 6n dinh nita
nhung thuyc t& cho th4y, thyc hién ché& d6 ty
gia ¢6 dinh trong diéu kién hdi nhap rat dé
bi khing hoang do kha ning han ché cua
nuée nho trong viée dap ing nhu cdu ngoai
té 1dn. Mot con duong khac d6 1a khi thuc
hién ché& 45 ty gia hoi doai linh hoat, ngoai
muc tiéu ho: nhap, Viét Nam cling sé giit
duge quyén cht déng d6i vdi dong tién cda
minh va sé thanh céng hon trong viée van
dung cac chinh sach tién té thich hop.
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Hién nay, téng trudng la mét trong
nhiing vu tién hang diau cua Nha nudc
nhdm nang cao ddi sdng nhan din va thuc
hién cic nhiém vy xi héi khac. Chinh sach
tai khéa md rong cha Chinh phu trong thoi
diém hién tai dang dap dng dudc yéu cdu dé,
tuy nhién, cang theo dé thi lam phat ciing
tdng 1én nhanh chéng. Gia tri danh nghia
tang 1én nhung gia tri thue t& ¢6 thé bi giam
di. Do vay, dé gidm bét d6 néng cla nén
kinh t&, Viét Nam nén thyc hién muc tiéu
6n dinh lam phat trong mét giéi han cd
dinh, vi du 4,5%-5,5%, théng qua diéu chinh
lai sudt lién ngin hang, cic ngin hang
thugng mai va qui tin dung sé& cén cd vao
miic 14i suit nay dé dua ra mic 1ai suit pha
hdp cho minh. Hoat dong diéu chinh 1ai suat
nay nén dugc thuc hién mdt quy mot lan,
dua trén sy ban bac, tranh luin gitta Ngén
hang Nha nudc va Bo Tai chinh dé c6 thé
tinh toan duge cac tac déng doi véi chinh
sach tai khéa, déng thdi c¢6 tinh dén do tré
trong tac ddng cha viéc diéu chinh lai suit
nay. Nhu vay, tuy ting thdi diém cia nén
kinh t& Chinh phii ¢6 thé linh hoat diéu
chinh lai sugt nhdm giadm bét lam phat hoic
kich thich ting trudng kinh t& két hgp véi
nhitng mic d6 diéu chinh nhit dinh trong
chinh sach tai khéa.

3.2.Néng cao chdt luong doi ngii lao déng
trong linh vie ngén hang, tai chinh

Trong bat cit giai doan phat trién nao cia
xd hdl hay bdt nganh ngh& nao thi chit
lugng ctia ddi ngi lao déng luén ludn 1a yéu
td quyét dinh sy thanh céng hay thit bai
cla xd héi, nganh nghé d6. Dic biét, trong
qua trinh hi nhap vao nén kinh t& quéc t&
nhu hién nay, khi xuat phat diém 1a tit méot
nén néng nghiép lac hau thi doi hdi vé ngudi
lao déng c6 trinh d cao cang tré nén cip
bach. Thyc t& Thai Lan thoi ky 1988-1996
d3 chitng minh, khi chit lugng ddi ngi lao
dong phuc vy trong linh vuyc tai chinh, ngan
hang chua dap ting duge yéu cdu hoi nhap
thi chinh céc tap doan tai chinh, ngan hang
d6 da khong thé danh gid duge hét nhiing
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rui ro trong cac hoat ddng cha minh, tit d6
lam cho hé thong ngin hang trd nén suy yéu
trude cac cd soc kinh t& Trong nhiing nim
téi, hoat déng kinh té& ctia Viét Nam véi cac
nudc trén thé gidi sé vo cling s6i dong, cung
v6i d6 1a sy phat trién cta cac loai thi
truong nhu thi truong ching khoan, thi
trudng bat ddng san, cho thué tai chinh, thi
trudng lao ddng...Tuy nhién, nguén nhéan
lyc chat lugng cao cho cac thi truéng nay con
rit thigu, nhat la lao dong cho thi truong
chiing khoan.

Ngan hang, tai chinh va thi truong ching
khoan la nhiing linh vyc tap trung tinh hoa
cta nén kinh t& do d6 dé cé6 dugec ngudn
nhén lyc cao phuc vu cho linh vyc nay, bén
canh viéc ting cudng cac hoat dong dio tao
tai cdc co sé trong nude, cac td chilc ngin
héng nén dua nhin vién cia minh di hoc tai
cidc nudc phat trién hodc ¢6 nhitng chinh
sach thich hop dé thu hat nhiing nguoi da
hoc tap chuyén mén tai nudc ngoai hodc
thué lao déng 13 nhilng ngudi nudc ngoai vé
lam viée cho cong ty. Cac té chitc ngan hang,
cong ty tai chinh nén lam nhu vay, boi vi:
thi nhdt, c6 thé nang cac duge trinh dd
tiéng Anh cla nhan vién, qua d6 cong ty dé
dang hon trong viéc tiép can cac kién thiec
chuyén mon méi trén thé giéi va hop tac lam
viée véi cac té chile nudc ngoai; thi hat, vt
d6t ngii dude dao tao co ban tai cac nén kinh
t€ phat trién, ho sé van dung dude kinh
nghiém lam viéc tai cac qudc gia dé va ho
cling c6 thé du bao sy phat trién sip téi
trong linh vuc chuyén mén tai Viét Nam dé
dua ra nhitng quyét sach hop ly.

3.4. Néng cao chdt luong ky thudt, cong
nghé trong linh vuc tai chinh, ngdn hang

Su phat trién cua bat ky hé théng tai
chinh, ngan hang cha bat ky quéc gia nao
cling khong thé thifu duge yéu t& ky thuat,
¢éng nghé. Ky thuét, cong nghé cang hién
dai, cang hd trg dudc nhiéu thi hidu qua
hoat déng trong linh vuc tai chinh, ngin
hang cang tang lén. Mgt vi du vé tac dong
cua ky thuat, céng nghé d6 13 hién tugng
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_ “sAp san” chitng khoan Ha Noi va thanh phé
Hé Chi Minh do hién tugng qua tai. O day,
sy phat trién cha hé théng may mée, phin
mém chua dap Gng duge day d0 yéu cau cha
hoat d6ng kinh t&. Hodc su phat trién cha hé
théng k¥ thuit, cong nghé trong linh wvyc
ngin hang chua cho phép ngudi dan su dung
mang internet dé thuc hién céc giao dich
truc tuyén. Nhu ciu hdi nhap cha Viét Nam
ddi héi sy phat trién mét cach tuong déi cha
khoa hoc, ¢ong nghé, dic biét trong linh vic
tai chinh, ngdn hang - noi chiu trach nhiém
chinh vé sy luu théng ctia ludng von. Hoi
nhap cang sau, luu théng cia ludng vén
dién ra cang manh, do d6, su hé trg cia ky
thuat, cong nghé cang lén.

Dé nang cao chit lugng k§y thuat, cong
nghé trong linh vyc tai chinh, ngidn hang thi
Chinh pht Viét Nam cén tao diéu kién, hd
trg dé nhap khdu cdc may mée, cong nghé,
phén mém hién dai cho cic ¢ quan nay; bén
canh d6 ciing khéng ngling dong vién
khuyén khich nhiing nghién ciu, sang tao
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d6i méi cong nghé cda céc ca nhén, tap thé.
Thiic ddy, hoan thién cac cong nghé phuc vu
cho viéc thanh toan khéng dung tién mit,
cac hoat dong lién ngin hang, giao dich truc
tuyén, thuong mai dién tl, ning cip va
hoan thién hé théng giao dich trén thi
trudng chitng khoan theo cac tidu chudn
quéc t&. Khi hé théng tai chinh, ngin hang
dugc hoan thién thi Chinh phu ciing sé
thuan lgi hon trong viéc thyc thi cac chinh
sach tién té, chinh sach tai khéa./.
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