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Joseph Stiglitz la nguoi da doat gidi Nobel vé kinh té. Cudn
sdch mdi nhdt cua 6ng la "Lam cho toan cdu héa phdt huy tdc
dung (Making Globalization Work)". Bai viét nay ciia 6ng duoc
dang trén to Sao Hém -The Daily Star, ngay 03 thdng 7 nam
2007. Bai viét dua ra mét s6 nhan xét khdi qudt vé nén tai
chinh toan cdu sau 10 ndm cudc khiing hodng tai chinh chdud
va néu ra mét vai bai hoc vé cudc khiing hodng nay trong viéc
co cdu va qudn ly nén tai chinh toan cdu.

ghéng Bay nam nay danh dau muoi

nim cudc khung hoang tai chinh
cta Pong A. Thang Bay nam 1997, déng
Bat caa Thailand tut giam manh. Ngay
sau d6, con hoang loan tai chinh lan
sang Indonesia va Han Quéc, tiép dé
sang Malaysia. Trong vong chi hon mot
nidm chat xiu, cuéc khiung hoang tai
chinh chaua da tré thanh mét cudc
khtung hoang tai chinh toan ciu véi su
d6 v ctia dong Ruap Nga va dong Ré-an
cua Brazil.

Trong lic cudc khung hoang van
dang dién ra, khong ai biét nén kinh t&
sé& tut gidm bao nhiéu va trong bao lau.
Nhung chu nghia tu ban, ngay tu dau,
van luon dudec danh d4u bing nhiing
cudc khing hoang; mdi 1an nhu vay, nén
kinh t& lai phuc hdi, song mdi cudc
khiing hoang lai cho ta bai hoc riéng
cia né. Vi thé, mot thap ky sau cudc
khung hoang chaui, 1& duong nhién sé

phai héi: Bai hoc 1a gi, va thé giéi c6 hoc
duge tu nhiing bai hoc d6 khéng? Cé tai
dién moét cudc khung hoiang nhu vay
niia khong? M6t cudc khiung hoang niia
sép xay ra chua?

C6 mot diém giéng nhau gita tinh
hinh khi d6 véi tinh hinh hién nay:
Truée cudc khung hoang nam 1997,
dong von tang nhanh ti cic nuéc phat
trién sang cac nudc dang phat trién -
tang sau lan trong vong sau nam. Sau
d6, dong von chay sang ciac nuéc dang
phét trién bi dinh lai.

Trude khiing hoang, mot vai nguoi
cho rang chi phi rai ro d6i véi cac nuée
dang phat trién thdp mot cach bat hop
ly. Nhiing nha quan sat nay da ching
minh diéu d6 ding: Cudc khiing hoang
duge danh d4u bdi chi phi rai ro ngay
cang tang. Ngay nay, su phén thuc vé
lugng thanh todn bang tién méit trén
pham vi toan cdu mét 1an niia lai dan



[Mrdi nam sau cudc Khiing hoang...

dén nhiing chi phi rti ro tuong déi thap
va lai tai xudt hién dong chay tu ban,
bat chdp mot su dong thuan réng rai
riang thé giéi dang phai d6i mat véi rat
nhiéu rui ro (ké ca rai ro do von thu héi
t chi phi rai ro cao hon so véi miic
trung binh).

Niam 1997, Quy Tién té Qudoc té
(IMF) va B Tai chinh My da d6 18i cuse
khiing hoang cho tinh trang thiéu minh
bach trong cic thi trudng tai chinh.
Nhung khi cic nuée dang phat trién chi
ra nhiing tai khoian ngin hang bi mat
va cac quy 1én lat, thi su hao hing cua
IMF va My vé su minh bach 16n hon
khéng con niia. Ké tit d6 dén nay, cac
quy 1én lit van khong ngting ra doi va
cac tai khoan ngan hang bi mat van gia
tang.

Nhung c¢6 nhiing diém khéac biét 16n
gifia xua va nay. Hau hét cac nuéc dang
phat trién da tich lay lugng du tri
ngoai té khéng 16. Ho da c6 bai hoc vé
diéu gi sé xay ra d6i véi cac nude néu
khong lam nhu vay mét khi IMF va Bo
Tai chinh My buéec vao va ldy di chu
quyén kinh t& va doi hoi cac chinh sach
phai nhdm thic ddy viéc hoan tra cho
cac chu vay tin dung phuong Tay,
nhiing ngusi dd nhan chim nén kinh té&
cua ho vao su suy thoai va sut gidm sau
séc.

Du trii ngoai té rat tén kém, vi tién
¢6 thé dude st dung vao cac du an phat
trién dé thac ddy tiang trudng. Tuy
nhién, nhiing lgi ich trong viéc giam
kha ning xay ra mot cudc khung hoang
khac va mat doc 1ap vé kinh té con quan
trong hon so v6i su ton kém nhu vay.

Su gia tang dy trd ngoai té nay,
trong khi bao dam cho ciac nuéc dang
phat trién, da tao mét ngudn bat 6n
dinh toan cAu mdéi. Dic biét khi dong
Doéla mat vi tri thiéng liéng 1a kho du
trii gia tri duéi thoi chinh quyén Bush,
thi viéc tai can bang nhiing kho du trit
nhiéu ngan ti Déla da kich thich viéc
ban théo cac c6 phan Déla, gop lam suy
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yéu dong Déla.

Cac nuéc dang phat trién ciing
ngay cang di vay bang dong tién riéng
cua ho trong miy nam qua, do vay da
han ché& tinh phu thudc vao ngoai té.
D6i véi nhiing nudc dang phat trién ma
van chiu nd nuéc ngodi ning, su gia
tang chi phi rai ro hau nhu chic chin sé
din dén bién dong kinh t& néu khéng
mudn néi 1a khing hoang. Nhung thuc
t&, viéc nhiéu nudc c6 kho du trii 16n c6
nghia 1a4 kha ning xidy ra mot cudc
khtng hoang tai chinh toan cau da dugc
giam di rat nhiéu.

Trong thoi gian dang dién ra cudc
khing hoang nidm 1997, da c6 mot su
dong thuan ring cin phai thay d6i kién
tric tai chinh toan cdu: Thé giéi can
hanh déng t6t hon trong viéc ngén chian
va d6i phé véi cac cudc khuiing hoang khi
ching xay ra. Nhung Bo Tai chinh My
va IMF nhéan th4y rang nhiing cudc cai
t6 nhu vy ma thé giéi mong mudn
khéng ndm trong méi quan tdm cta ho.

Ho da lam cai ma ho c6 thé dé bao
dam ring nhiing cai t6 c6 y nghia da
khéng xay ra trong thoi ky khung
hoang, cho rang sau khtng hoang, dong
lyc cai cach sé tan bién. Ho da ding hon
nhiing gi ho biét. Sau cung, c6 ai lai
mong dgi rang Téng théng Bill Clinton
sé dugc ké& tuc bdi mot ngusi cé6 chu
truong xem nhe hé théng da phuong
dudi moi biéu hién khong?

Vi dy, sau cudc khting hoang cta
Argentina, khi IMF da goi y ding rang
can phai c¢6 mot phuong thiic co cau lai
ng c6 hiéu qua hon (mot thu tuc pha san
quéoc té), My da phu quyét sang kién
nay. Khi T6 chiic cc nude phat trién va
hop tac kinh té€ (OECD) dé xuat mot
hiép dinh han ché& nhiing hoat dong bi
mat cua ngan hang, chinh quyén Bush
cling da phu quyét sang kién dé.

Trén thuc té, hai bai hoc quan trong
bac nhat tir cudc khung hodng nay van
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chua dugc thadm théu.

Bai hoc thi nhdt la tw do héa thi
truong vén - mad cia cdc thi truong tai
chinh cta cdc nude dang phdt trién cho
sy gia tdng tién “nong > trong thoi gian
ngan han -la nguy hiém . Khong phai
ngau nhién ma chi c6 duy nhat hai nudc
dang phat trién 16n ndm ngoai khung
hoang 14 An D6 va Trung Qudc. Ca hai
nudc nay da chong lai viéc tu do héa thi
truong von. Tuy nhién, hién nay, ca hai
nudc lai dang chiu ap luc phai tu do
hoéa.

Bai hoc thi hai la trong mét thé gidi
héi nhdp cao, cdn c6 mot thé ché tai
chinh quéc té'tin cGy dé xdy dung nhiing
quy tdc giao théng theo cdch dé ting
cuong su o6n dinh toan cdu va thic ddy
tang trudng kinh té & cdc nudc dang
pht trién . IMF, vén bi chi phéi bdi My
(nuéc duy nhat c6 quyén phu quyét) va
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chau Au (theo tap quén, chi dinh ngudi
ding d4u thé ché nay), tu lau da dugc
nhin nhan 1a dai dién cho lgi ich cta
nhiing cht ng¢ qudc té. Nhiing that bai
cua thé ché nay trong cudc khung hoang
nidm 1997 da ha th4p hon nita uy tin
caa né, va viéc thé ché€ nay khéng lam gi
trude su mat can bang vé tai chinh toan
cAu dé tré thanh méi de doa chinh d6i
v6i su 6n dinh tai chinh toan cadu hién
nay da nhan manh thém nhiing han ché&
cua no.

Cai cach van 1a cAn thiét ké ca phai
xoc lai hé théng du trii toan cau. Ching
ta c6 thé sé khong phai d6i dién lai véi
cudc khung hoang tai chinh toan cau
nam 1997, nhung khong dudc pham sai
lam. Nhiing gi thiéu hoan thién trong
hé thong tai chinh toan cdu van con rat
ton kém, xét ca vé phuong dién sy thinh
vugng va 6n dinh toan ciu.

(tiép theo trang 54)

. Tuy nhién sy tim kiém mot gia tri
gia tang cao hon khong phai dé dang;
hoéic khong thé dit co s6 trén mét tAm
nhin ngidn han. Nhiing budc tién vé
ning suat lao dong bén viing doi hoi
nhiing chién lugc va chinh sach huéng
vé d6i méi.

Cho dén gan day, “gia tri gia
tang cao hon” van 1a wu tién ctia nhiing
cong ty da quoc gia c6 coi ré sau ¢ Hoa
Ky, Tay Au va Nhat Ban. Hién nay,

nhiing cong ty da qudc gia ¢ Trung Quéc
va An D¢ dang tim cach chuyén nhiing
lgi thé vé gia ca téi nhiing lgi thé canh
tranh c6 tinh bén viing hon - thong
thudng théng qua d6i méi.

Trong phan két luan, tac gia cho
ring, v6i Trung Quéc va An Do, van con
mot cudc hanh trinh dai trudec mét dé
phét trién céng nghé va tao dung tinh
than kinh doanh sang tao nham bét kip
cac quoc gia ddi méi hang dau trén thé
gidi.



