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“BO BA BAT KHA THI”

/ ?(//Ly diéu hanh chinks sdch lién (¢

Thai Lan trudc day

Nhiing ndm cudi cung cia thé ky truéc da chimg
ki&n cudc khiing hoang tai chinh lam guc nga nhiing
quéc gia duoc ménh danh 14 “con rong, con hé” clia
thé giéi. Cac nha nghién ctu da tén nhiéu cdng sic
dé xac dinh nguyén nhan lam cho khu vuec cé toc do
tang truéng than ky nhanh chéng sup dé6. Trong
pham vi bai vi&t, toi xin dé cap d&n mét trong cac
nguyén nhan cd ban gay nén bat dn tai chinh tai
Thai Lan — ngdi néd cta cudc khing hoang tai chinh
DPong Nam A — 1a vi pham “Bd ba bat kha thi” trong
diéu hanh kinh t&; d6 14 vita theo dudi ché do ty gia
¢6 dinh, vita tién hanh tu do héa c4n can vén va
vita thuc hién chinh sach tién té doc lap.

Vao dau thap nién 90 ctia Thé ky 20, kinh t&
Thai Lan ting truéng nhanh (11,62%) véi ty 1é
lam phat thap (-9,5%) da tao sic ép ting gid ban
té. D€ tranh viéc nang gia ban té lam anh huéng
dén cdn can thuong mai, lic nay Thdi Lan da lua
chon ch& db ty gia c6 dinh. Ty 1& trao doi giita
TLB (Baht Thd4i Lan) va USD khodang 25
TLB/USD trong sudt giai doan tir 1990-1996.
Trong th&i ky nay, kinh t& Thdi tdng trudng
ngoan muc. T 1990-1995, GDP cia Thai Lan
tang tir 8,08% (nam 1992) 1én 9,24% (1995), GDP
binh quian ddu ngudi ting gan gap 2 lan. Tuy
nhién, duy tri ty gia c8 dinh trong diéu kién kinh
t& va ty 1& lam phat cia My va Thai Lan khéc
nhau ciing tao nén 4p luc véi can cdn thuong mai.
Do chi sé gia tiéu dung cia Thai Lan va My luén
léch nhau theo huéng CPI cia Thai Lan (3,3%
nam 1993 1én 5,08% ndm 1994) ting cao hon CPI
cuia My (5,4% nidm 1990 gidm con 2,6% nam
1994); diéu nay cé nghia TLB ducc dinh gid cao
so v61 USD. TLB tang gia so véi USD da lam gia
tdng mudc tham hut can cian thuong mai cia Thai
Lan. Tham hut thuong mai kéo theo mirc tham
hut cdn can vang lai ngay cang gia tdng tu -6,126
ty USD (ndm 1993) dén -14,351 ty USD (ndm
1996). Mitc tham hut khéng 16 nay trong mdt thoi
gian dai duoc bu ddp bang thang du cdn can van.
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That vay, TLB 6n dinh ¢ mic d6 cao cong véi
chinh sdch tu do héa giao dich vén, Thdi Lan da
thu hit mét lugng vén nudc ngoai duéi nhidu hinh
thic nhu dau tu truc tiép (FDI), diu tu gian ti€p
(FPI), vay ng thuong mai ngdn han théng qua
nhap hang tra chadm, tin dung ngan hang. Ludng
vén nuéc ngoai da gép phan dang ké vao viéc bién
Thai Lan nhanh chéng tré thanh “con réng”, “con
hé” cta khu vic ASEAN. Tu do héa giao dich vén
lam gia ting no nudc ngoai va biung né tin dung
tai Thai Lan. Ty 1& ng tu nhan trén GDP cta Théi
Lan da tang vot ti 88,6%/GDP (1991) lén
142%/GDP (1995).

Hang loat cac khodn vay ngdn han nuéc ngoai
duge dung dau tu dai han. Trong khi du trit ngoal
h&i thiap hon no ngin han, gy ra tinh trang khé




chi tra cdc khodn ng dén han cho nugc ngoai. Vao
quy I/ 1997, ng ngdn han nuéc ngoai cia Thai
Lan 12 45,57 ty USD trong khi du trit ngoai héi la
31,36 ty USD. Von nuée ngoai ting nhanh trong
didu kién cdc y&u t6 vi mo khac khong tang tuong
img da lam giam kha ndng hap thu vén clha nén
kinh té. Hé sé ICOR giai doan 1981-1985 la 4,1.
Céc khoan cho vay bat dong sén cla nhiing céng
ty tai chinh tdng 41%/ndm (trong khi téng tin
dung chi tang 33% /ndm). Pau tu qua nhiéu vao
bat déng san gdy ra tinh trang bong béng.

Ciing trong giai doan nay, 14i suat cia Fed (Fed
Fund Rate) dugc diéu chinh tir 3% 1én 6%/ nam do
su phuc hdi cia nén kinh t&€ My. D& bao vé ché
d6 ty gid c8 dinh truée ap luc tang lai suat cda
My, Ngan hang trung uong (NHTW) Théi da thuc
hién chinh sach tién té néi léng, gia tdng lai suit.
Lai suat tién gbi c6 dinh ky han 1 nam tdng tir
7% (1993) dén 11% (1995). Lai suit ting da thu
hit cdc nha dau tu nuée ngoai co cdu lai danh muc
tai san bing cich chuyén vén vao Th4i Lan.

Ludng vén nuéc ngoai d8 vao ao at tao 4p luc 1én
ty gia. NHTW Thai Lan tiép tuc can thiép vao thi
truong dé giit ty gia ¢6 dinh. Chinh diéu nay cong
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v61 su tdng trudng néng cda nén kinh t& da lam
can kiét quy du trit ngoai héi quéc gia va lam gia
tdng mic thdm hut ngan sdch.

Cé6 dinh ty gid trong mot thdi gian dai cing
lam anh hudng manh dén nidng luc canh tranh
trong cdc hoat dong kinh t& d6i ngoai cia Thai
Lan. Trén thi trudng thé giéi, trong giai doan
1989-1995, ty gia JPY/USD va ty gia DEM/USD
danh nghia gidm manh (c6 théi di€m
80JPY/USD). biéu nay giip Thai Lan va céac qudc
gia ASEAN khidc gia tang xuit khdu, kiém soat
nhdp khau, kiém ché lam phat. Tuy nhién, ti
thang 4/1995, USD bat dau tdng gid so véi hau
h&t ciac dong tién trén thé gisi, ty gia JPY/USD
tir 80 (thang 4/1995) tang 1én 115 (thang 12/1996)
va dat 125 vao hé nam 1997. Thai Lan va nhiéu
nudc trong khu vue hoan toan bi dong trude viéc
USD tang gid dot ngot.

Nhitng bat én clia thi trudng trong nudc va
qudc t& cong véi hoat déng dau co tién té da lam
bung né cudc khing hodng tai Thai Lan. Cu thé,
trong hai ngay 14 va 15/5/1997, TLB bi gi6i dau
co tdn céng vdi quy mo 1én. Ngay 30.6, Thu tudng
Th4i Lan Chavalit Yongchaiyudh tuyén bé sé
khéng pha gia TLB, song cudi cung phai thd ndi
TLB vao ngay 2/7/1997. TLB ngay lap titc mat gia
gan 50%. Vao thang 1 ndm 1998, né da xuéng dén
mtc 56 TLB mdéi déi duge 1 USD. Chi sé& thi
trudng chirng khodn Thai Lan da tut tit mdc 1.280
cudi nam 1995 xuéng con 372 cubi ndm 1997. Gan
nhu ngay lap tic, khing hodng tai chinh bung né
tai cdc quéc gia ¢6 nén kinh t& tuong déng trong
khu vuc ASEAN nhu
Philippine, Singapore rdi lan sang khu vuc Pong
A nhu: Han Quéc, Hong Céng, Dai Loan, Nhat va
két thic bang mét dot suy thodi kinh t& toan cau
dén 2001. Mic doé tén that cha kinh té toan cau
ngay cang gia tang, vugt qua moi su du dodn caa
cdc nha kinh t&, cdc chinh khach. Ngay 11 thang
8, IMF tuyén bd sé cung cadp mot géi cltu trg tri
gia 16 ty USD cho Thdi Lan va 20 thang 8, IMF
ti€p tuc théng qua mot géi ciu trg nita tri gia 3, 9
ty USD.

Indonesia, Malaysia,

La mdt quéc gia dang 6 chang dau cua tién
trinh hoi nhap kinh t€ quéc t&, bén canh cac né
Juc nham nang cao loi thé canh tranh trén thi
truong thé gisi, Viét Nam can lua chon mét chinh
sach tai chinh tién té phu hop nham binh 6n thij
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trudng truée nhitng bién déng trong nuée va quoc
t&. Trong “Bo ba bat kha thi” dé cap & trén, Viét
Nam nén lua chon gidi phdap nao cho Viét Nam la

diéu khong hé don gian.

That vay, déi véi mot quéc gia dang phat trién
nhu Viét Nam, ngu(in vén nuéc ngoai la déong luc
quan trong dé ting truéng kinh t& vira 1a ngudn bu
ddp cht y&u cho phan tham hut cén can vang lai
cua Viét Nam. Mé réng cén can vén la viéc lam
can thiét. K& tiép, do tinh chuyén déi cia VND trén
thi trudng qudc t& kém céng véi nhimg bien dong
tién té trong thoi gian qua, Chinh phi Viét Nam
can duy tri mdt chinh sich ty gi4 én dinh nhim
kiém ché& lam phat va cing ¢6 niém tin cta céng
ching vdi ban té. Cuéi cling, dé thuc hién muc tiéu
kinh t& vi mé cha dat nuée, Chinh phu can stt dung
chinh sdch tién té mot cach cha dong, doc lap dé
on dinh va kich thich ting trudng kinh t&. Diéu
nay c6 nghia, cac y&u t& cia “Boé ba bat kha thi”
dang ton tai & Viét Nam. Lam thé nao dé Viet Nam
tranh dugc v&t xe d6 cua Th4i Lan nam 1997?

Vé chinh sich ty gid

Tt thang 2/1999, Ngan hang Nha nuée (NHNN)
Viét Nam diéu hanh ty gia theo co ché& tha ndi c6
kiém soat. Viéc kiém soat ty gia dusc thuc hién
dudi hinh thidc NHNN c6ng b6 ty gia chinh thdc,
cac NHTM xéac dinh ty gia kinh doanh trong mot
bién do tir +/-0,1% (2/1999) dén +/-5% va hién nay
1a +/-3% (26/11/09). Tuy nhién, thong tin trong biéu
m ’ nganhang
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do6 1, ty gia giao dich tai cac NHTM hau nhu bi&n
dong theo mot chiéu ting lén. Ngoai giai doan cudi
ndm 2007 va cudi ndm 2008 ty gia kinh doanh cta
cdc NHTM cham san; tat ca thoi gian con lai, ty
gia giao dich Judén & muc t6i da. Tinh trang cung
ngoai té khong ddp ing dd nhu cdu ngoai té lam
thi truong ngoai té lién ngan hang ludn cidng
thdng. Ty gid thi trudng cho den ciing gép phan
tao dp luc v6i ty gid trén thi trudsng chinh thic,
hién tuong d6 la héa nén kinh t& van gia tang dang
ké. Déi véi thi trusng ngoai héi toan cau, do tinh
chuyén déi cia VND kém nén gan nhu khéng duge
giao dich. Piéu nay ching té viéc kiém soat ty gia
cia NHNN trong thoi gian qua chat ché. Cé thé vi
thuc tin nay, ma béo cdo phan loai chinh sach ty
gid nam 2008 cia IMF, Viéet Nam dugc x&p vao
nhém cac quéc gia theo dudi chinh sach ty gia c6
dinh (Other conventional fixedpeg arrangement).
Trong khu vuc ASEAN, ngoai trir Brunnei theo ché
do hoi déng tién té (Currency Board), cac quéc gia
con lai nhu: Lao, Cam pu chia, Singapore,
Myanmar, Indonesia, Thdi Lan, Malaysia déu lua
chon ché db ty gia tha ndi co kiém sodt; dac biét,
Philippines dang theo dudi ché& doé ty gia tha néi
hoan toan. Biét ring, mdi chinh sach ty gid déu c6
nhimg tac dong tich cuc lan tiéu cuc dén nén kinh
t& va tuy theo muc tidu kinh t& vi md ma chinh pht
lua chon chinh sdch ty gid phu hop; Tuy nhién,
trong diéu kién cac quéc gia c6 nén kinh t& kha
tuong dong trong khu vuc ASEAN, viéc lua chon
chinh sach ty gia khac biét ciing tdc dong it nhiéu
dén ndng luc canh tranh trong hoat déng kinh t&
do1 ngoai noéi chung va thuong mai quéc t& néi riéng
cua Viét Nam trén thi truong thé gigi. That vay,
mac du ty gida VND/USD luén gia ting theo thoi
gian nhung néu so sanh téc d6 mat gia cha VND
va USD ciing nhu chénh léch 14i suat caa hai déng
tién dé dang cdm nhian VND dang bi tang gid mot
cach tuong déi so v6i USD. Chinh sach binh 6n ty
gia trong mot thoi gian da gép phan lam tham hut
can can thuong mai cia Viét Nam. Diéu nay khong
hé t6t véi Viet Nam mot quéc gia ting trudng dua
trén xuat khau

Vé diéu hanh chinh sdch tién té

Chinh séch tién t& la mot trong nhiing céng cu
hitu hiéu trong viéc diéu hanh kinh t& vi mé.
NHNN Viét Nam luén tan dung t8i da cac céng cu
ctia chinh séch tién té nhuw: 1di sudt, tin dung, du
trit bt budc, cung tién dé phuc vu cho muc tiéu ctia



chinh sach kinh t&€ vi m6. Quan sat dién bi&n 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 lé lam phat vugt mic
20%/nam, NHNN di str dung triét dé chinh sach
thit chat tién t& gidm cung tién gép phan binh én
gia ca. Trong giai doan bung né khing hoang tai
chinh (6 thang cudi ndm 2008), NHNN di nhanh
chéng chuyén doi chinh sach tién té tit thit chat
sang ndi 16ng. Trong nam 2009, théng qua chinh
sach hd trg 141 suit (4%/ ndm), trong mot thoi gian
ngén, chinh pht dd bom mét luong vén khéng 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 l4i suat; nhung, cdc nha quan
sat déu thita nhan ring chinh sach tién té la giai
phép ding va hiéu qua gidp nén kinh t& dang bi
ton thuong vi khing hodng ting buéc vugt qua suy
thoai va c6 dau hiéu phuc hoi.

Vé giao dich vén

Tir khi mé clta nén kinh t& dén nay, Viét Nam
nhan duge nhiéu ngudn vén audc ngoai nhu ODA,
FDI, vay thuong mai, tin dung ngéan hang v..v..
Dén nay, téng no nuéc ngoai Viét Nam dat 22 ty
USD trong khi du trit ngoai hdi quéc gia khodng
20 ty USD (biéu dé 2). Trong pham vi giéi han,
bai viét xin dé cap dén hai nguén vén 16n la dau
tu truc ti€p (FDI) va dau tu gidn tiép (FPI). bai
v6i FDI, ngoai nhitng loi ich cia FDI dén nén
kinh t&, viéc gia ting nhanh chéng ngudn vén nay
trong diéu kién cdc y&u t& khdc nhu luat phap,
ning luc didu hanh, nhéan luc, co s& ha tang v..v..
chua ting truéng tuong xing da lam lang phi va
tén thuong dén méi trudng séng, 1an diéu kién xa
hoéi Viet Nam. Mot minh ching ré nét cho nhén
dinh nay 1a hé s& ICOR. ICOR cua Viét Nam la
4,86 (1991-2007), cao hon nhiéu so v6i 2,7 caa Pai
Loan (1961-1980), 3 ciia Han Quéc (1961-1980),
3,7 ctia Indonesia (1981-1995), 4 cia Trung Quac
(2001-2006), 4,1 ciia Thai Lan (1981-1995); 4,6 clia
Malaysia (1981-1995). Khéng nhiing cao hon cac
quéc gia trong khu vuc ma mét van dé dang luu y
la theo thoi gian ICOR cda Viét Nam khong
nhitng khéng giam di ma con tang lén trén 8
(ndm 2009)! Ngoai ra, FDI ting nhanh vugt qua
khd ning hap thu vén cia nén kinh té cang nhu
do thisu mét chign luge phat trién toan dién, on
dinh, FDI da gép phan dang ké vao viéc huy hoal
mbi trudng, va cung véi FPI tao ra “bong béng bat
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déng san” trong giai doan cudi 2007- 2008.

Vé6i FPI, mac du chiém mot ty trong khiem ton
so v6i FDI nhung vé1 dac tinh linh hoat, FPI da
lam sinh déng thi trudng tai chinh Viét Nam
trong nhitng ndm qua. Ngoai nhing déng gép
nhat dinh nhu gia tang nguén luc tai chinh cho
dat nude, FPI cling dem lai nhiéu bat én cho nén
kinh té&. Truéc hét, vao dau nam 2007, lugng von
FPI chuyén vao ao at da tao 4p luc tang gia VND
bubc NHNN phai thuc hién nhiéu bién phédp can
thiép trung hoa trén thj trudng tai chinh nhim
én dinh tién té. FPI tac dong dén cac thi trudng
vang lam dau dau cdc nha hoach dinh chinh siach
va diéu hanh nén tai chinh tién té. Mac du chua
cam két tu do cdn can vén, nhung Viét Nam hoan
toan khéng cé nhirng bién phap han ché ludong von
nay; ngoai trir viéc st dung cdc bién phdap hanh
chinh dé tri hoan viéc chuyén ddi tién té cia cdc
nha dau tu nuéc ngoai.

La nhitng lanh thé tuong déng vé dién tich va
dan sé trong khu vuc ASEAN, la hai nudc c¢6 gia
tri xuat khiu gao hang dau trén thé gidi, 1a nhitng
quoc gia dat duge téc d6 tang trudng khd an tuong
nho xuat khau, 1a nhitng nuéc cé6 tham hut can

can vang lai nhiéu, tham hut ngan sach gia tiang
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" DANG, BAC VA MUA XUAN

Trong mdy ngan nam lich st dyng nudc va git nrdc cia dan tée, nhdt 13 trong fich sif
A%u tranh chia Dang va nhdn dén ta gin mt thé ki qua, ¢b biEY bao sir kign lich sif Ién lao
dién ra vao mia xuln

Ngay 3 thang 2, nia xuan nam 1930, Dang Cong s4n Vit Nam ra doi Dang dugc tharh
lBp & mbt sy kién vi dai trong fich aif Vigt Nam Td day, cach mang gidi phéng dan téc cla
nhén dan Viét Nam da dat dudi sy lnh dao duy rhdt clia Dang Cong san Vidt Nam mét déng
theo hoc thuyét Méac-L& Nin, ¢ dudng18i cach mang khoa hoc va s4ng tao, cb ddi ngii cén bb
A&ng vién kién trung nguyén suSt ddi i sinh cho Iy tudng cha chii nahia céng s4n, cho dan tic,
cho ty do chanhén dan

Mlia xudn nam 1941 sar 30 nam bén ba trén khdp cac chdu e, Bac Hb kinh yéu trd vé T8
quic cling Trung uomg Pang truc tiép lanh dao phong trao gidi phéng dan tdc, vdi nghi quyét
s4ng sult cha Hbi nghi Trung uomg lan thii 8. Ngon c0' gidi phong dan tc ma Dang, Bac Hb v
Mat tran Viét Minh guomg cao da qui tu khi thiéng séng niii, tap hop sic marh clia toan dan
“ Dem siic ta gidi phing cho t&", lam nén aubc cach mang thing 8 nam 1945, thanh 2p Nna
nudc Viet Nam dn chil cdng hda, nha nudc dan chli nhéin dén dAutiénd Pbng Nam chau A, md
raky nguyén moiky nguyén 3¢ 18p dén tdc, théing it T8 qubc, tién n chll nghia x2 hoi

Mlia xuéin nam 1954, chifin dich 1én cdng t2p doan al dim dia dé quic Phép & Dién Bién P
dugc md e, k&t thic ngay 75 vdi chign thing ting By ram chdu chdn ddng dia cAu, din dén sy
sup d6 cha chlingha thyc dan kndng riiing & nudc ta ma cb siic lan tdara toan thé goi

Trong sy nghiép déu tranh chfng My 1au dai clia dan téc ta, 42 cb b€t bao chién cong
ghi d&u Bn mia xun lich sid. Cubc dbng khdi mia xuin nam 1960 tao nén budc phat trién méi
cha Chch mang mién Nz;n Cubc tién cong va ndi diy mia xuén 1975 véi dinh cao 1a Chién dich
Hb Chi Minh lich =i, gidi phéng mién Nam, thé(ng nhdt 78 qué(c, canudc dilén chl nghta x2 héi
Mlia xuln niim 1975 nhu diém hen ciia lich sit, chién cong Wién hach a két tinh chia dudng 18i
Céch mang gidi phéng dén téc do Dang va Bac HS lanh dao.

Chii nghTa x2 hdi 13 mba xulin clia nhan loai, lich a1 thé gidi A2 trai qua rhiing thing trim

nhung chan Iy Sy vAn ngdi séng. Cudc khiing hoding £ai chinh, kifh t& dai suy thodi toan cau,
dén ra tly d8u naim 2008- b4t ngudn t cac nudc tu ban chli nghta — téc ddng tidu cuc
dén 14t ca chc nudc trén thE gidi, trong A6 cb Viét Nam Biing nhing chli truong, bién phap
dling d&n va Kip thoi, Dang 42 1anh dzao nhdn dén ta gt qua tir trd ngai nay dén trd ngai
khac, kinh t& nhanh chéng hbi phuc, nudc ta da va van 3 mbt trong nhing nudc cé téc db
phét trién kinh t& nhanh va bén vitng trén thé gidi

M8t niimkhdi ddu T mba xuln, mia xudn mang dén biEt bao hy vong vao rhing dbdu tdt
dep a8i véi a4t nudc, A8i véi mdi con ngudiXuan 2010, ming Dang ta 80 tubi, ming nha
nuéc ta 65 nam trudng thanh -ching ta cang thém tin yéu, thém gén b6 ddi véi Dang va

mba xuéin clia dan tdc, nguyén mai mai di theo con dudng Bac H3 d2 lya chon®
QUYNH LIEN

v..v.., 6 mét khia canh nhat dinh, Viét Nam hién
nay c6 nhiéu hoan canh kinh t& vi mé tuong tu
nhu Thai Lan giai doan 1990-1998. (Piéu nay
khong c6 nghia ngudi viét cho riang kinh t& Viét
Nam bing kinh t& Thai Lan 1997-1998). Thai Lan
da tra gid bing cudc khing hodng tai chinh 1997-
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1998. Viét Nam mac du cé
nhitng khé khian nh4at dinh
trong nhing ndm qua; tuy
nhién, dudi tdc déng cuia
cubc khing hodang tai chinh
toan cau hién nay, ton that
ma Viét Nam dia va dang
ganh chiu so véi nhitng mat
mat caa Thai Lan truéc day
la khéong ddng ké. Nhung,
theo nhian dinh chu quan,
nén kinh té thé& gidi da
cham ddy khing hodng
nhung kha nang phuc héi
cia né trong tuong lai
nhanh hay cham van con la
mot 4n s& phia trude. Viét
Nam khong ngoai lé. Vi vay,
thi€t nghi, bén canh viéc
duy tri nhitng lgi th& hién
cé, trong lanh vuc tién té
NHNN nén két hop hai hoa
3 muc tiéu trong “Bo ba bat
kha thi”. N&u “Bé ba bat
kha thi” dugc mé phdéng qua
hinh tam gidc v6i 3 dinh la
3 muc tiéu (hinh 2a) thi Viét
Nam nén dung hoa 3 muc
tiéu trén dugc md phdng
trong khuéng hinh mau
xanh trong hinh 2b. Cu thé:

— Chinh pha ti€p tuc duy
trl chinh s4ch ty gia tha néi
c6 kiém soat nhung NHNN
nén “néi 16ng” mic dd kiém
soat ty gia. Cu thé, mic dd
thay dai ty gia VND/USD do
NHNN cong b6 trong ky
(thang/ quy/ nidm) phai
tuong xing vdéi d6 chénh
léch chi s6 lam phat va/ hoac
chénh léch l4i suat cia VND
va USD trong ky dé.

— NHNN tiép tuc duy tri chinh sach tién té doc
lap. P& ngin chan da suy thodi nhdm binh §n nén
kinh t&, trong ngdn han (c6 thé dén cudi quy
1/2010), NHNN nén ti&p tuc duy tri chinh sach
13i suat co ban. V& lau dai, NHNN nén lua chon
cong cu lai sudt tai cdp vén, tdi chi€t khau, thi



trudng mé dé€ tdc dong dén cung cdu
vén trén thi trudng. Ngoai ra, NHNN
cin doéc lap hon trong diéu hanh
chinh sdch tién té. Chinh phé nén
tdng cuong st dung cdc chinh sach
kinh t& khdc nhu: tai chinh, thuong
mai, ddu tu v..v.. va gidm bét viéc tan
dung cbéng cu tién té trong diéu hanh
kinh t&€ vi mé. DPugc nhu vay, thi
trudng tién té& sé 6n dinh va lanh
manh trong tuong lai.

— Ki€m so4t cdn cin vén. Quén ly
chat ché trong viéc ti€p nhan sit dung
von ODA. Thiut nhdt, loai trit hoan
toan suy nghi va hanh vi cho ring
nhan cang nhiédu ODA cang t&t hoac
ti€p nhan ODA “vd diéu kién”; bdi i,
suy cho cung thi day ciing 14 ng quéc
gia. Thtt hai, ti€p tuc cdi tao moi
trudng va thi&t 14p chinh sich toan
dién, déng bd, lau dai nham thu hat
va chon loc cdc du d4n FDI vao céc
lanh vuyc cong nghé cao, cong nghé
sach, ndng cao gid tri gia ting trong
hang héa xu&t kh&u. Thi ba, khong
khuy&n khich FPI. GDP va thu nhap
binh quan ddu ngudi cda Viét Nam
lién tuc gia tdng trong nhitng nidm
qua. Ngoai ra, Viét Nam nhdn dugc
mdt lugng kidu héi khd ddi dao ude
tinh trung binh 5,0 ty USD/ndm va du
kién trong ndm 2009 con s nay dat
6 ty USD. N&u Chinh phd lua chon
chinh sdch phii hop tao duge niém tin
trong cong chiing thi 4p luc vé vén cho
tang trudng kinh t& trong thdi gian
t6i 14 khéng qud 16n. Do vdy, hién
nay, Chinh phi khéng nén khoi tdng
ngudn vén nay ma chi nén st dung
FPI nhu la “chdt xic tdc” dé kich
thich viéc tdn dung hidu qud nguén
vén trong nudcm
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Hinh 1: Bi€u dé ti gia VND/USD (2007-2009)
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Hinh 2a: M6 phéng “Bé
ba bat kha thi” trong
diéu hanh chinh sdch

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

(2001-2009) |
Don vi tinh. trieu USD

: dén

2000 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 9/2009
Céncanvén | 220 | 1980 | 3305 | 2753 | 3179 |

o 3100 | 18600 | 12400 | 7300
ODA(2) | 1500 | 1530 | 1420 | 1650 | 1850 | 1800 | 1820 | 2200 | 1715
FDIG) | 2340 | 2500 | 2650 | 2850 | 3900 | 4100 | 4600 | 11500 | 7200

FPI (4) ; . ; . 865 | 1313 | 6243 | -400 | o©

Nguén: (1)(2(3) B6 k€ hoach va ddu tu; (4) Bdo cdo cia IMF

Tai liéu tham khédo

— “Asian Development Outlook” cia ADB, 1999
~ htip://www.imf org/external/np/mfd/er/2008/

eng/0408.htm

- “Bdo cdo cha IMF s& 09/110 thang 4/2008”

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

— Website ciia B6 K& Hoach Ddu
http.//www.mpi.gov.vn

— Website cua NHNN: htip:/www.sbv.gov.vn

— Website cua Ngdn Hang TMCP Ngoai Thuong:
http://www. v;ercombank. com.vn

— Bdo cdo hdng nam ctia NHNN Viét Nam

— Nién giam Théng ké 2008

congnghenganhang
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