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CHU DAN CUA NHA XUAT BAN

Cudéc khung hoang kinh té thé gidi dién ra ti nhing
théang cudi nam 2008 va ddu nam 2009 bit ddu tu My va lan
nhanh sang cac nuéc 16n nhu Nhat, Phap, Duc... dién bié€n
rit phic tap, bung né manh mé trong cac¢ nganh, linh vyc
nhu tai chinh, ngan hang, bat dong san v.v.. Trudc béi canh
tac dong cua khung hoang kinh té thé€ gi6i dén Viét Nam,
Chinh phu da ban hanh hé thong-cac chinh sach ing phé
nhdm duy tri n dinh kinh t& vi-mé, diéu dé th€ hién sy linh
hoat cua Chinh phu trong diéu hanh kinh t€ mac di ching
ta chua c¢é nhiéu kinh nghiém vé ing phé véi tac ddng cua
khung hoang kinh té thé gidi.

Dap dng nhu ciu cia ban doc c6 duge tu ligu tham khao
trong viéc tim hiéu cac ndi dung co ban vé chinh sach tng
phoé véi khung hoang kinh té cua Nha nudc ta, Nha xuit ban
Chinh tri quéc.gia xuit ban cudén sach: Chinh sdach wng
phé véi khung hodang kinh té cua Viét Nam. Cudn sach
do tap thé tac gia cha Vién Kinh t€, Hoc vién Chinh tri va
hanh chinh quéc gia H6 Chi Minh bién soan dya trén cd sd
ngudn s6 liéu, tu liéu chinh thic da duge cong bd, cé sy phén
tich, ké thita, bé sung nham buéc ddu danh gia thanh céng
cua nhiing chinh sach ing phé khing hoang kinh t€ caa Viét
Nam va chi ra nhitng vdn dé cin ti€p tuc hoan thién va
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nhing nguyén nhan, giai phap khac phuc. Trong qua trinh
bién soan va xuat ban, mac du céc tac gia va Nha xuat ban
da hét sic ¢6 gang nhung cudn sach c6 thé con cé nhiing
khiém khuyét nhat dinh. Vi vay, rdt mong nhan dude su
dong goép y kién cta ban doc dé trong lén tai ban sau cuén
sach dudge hoan chinh hon.

‘Xin gidi thiéu cudn sach véi ban doc.

Thang 3 nam 2010
NHA XUAT BAN CHINH TRI QUOC GIA



MO DAU

Khung hoang kinh té€ l1a cian bénh luén tén tai va di
kém vdi su van dong, va phat trién cuachu nghia tu
ban. Lich st da ching minh diéu dé6. Ngay nay, trong
diéu kién caa thé gidi hién dai, khung hoang kinh té
duge biéu hién dudi nhiéu hinh thic khac nhau: khang
hoang kinh té€ khu vuc; khung hoang diau mo; khung
hoang tai chinh tién té; khung hoang méi trudng v.v..
Dién bién cac cudc khung hoang ngay cang khdc liét, sic
lan toa nhanh va viing chiu anh hudng ngay cang ldn.

Cudéc khung hoang kinh té thé gidi dién ra ti nhing
thang cudi nam 2008 va dau nam 2009, bat diu tu My,
sau d6 lan nhanh sang cac nuéc l6n nhu Nhéat, Phap,
Pic... va cac nén kinh té khac. Dién bién cua khung
hoang kinh té l4n nay rat phuc tap, bung néd manh mé
trong cac nganh, linh vuc: tai chinh, ngdn hang, bat
ddng san va cdng nghiép ché tao 6 td v.v. vén duge coi la
nhay cam; siéu lgi nhuan, tudng nhu cé thé tru viing
trong moi hoan canh bt lgi nhét. Diéu d6 da va dang
dat ra nhiéu cau hoi can loi giai dap.

Cac ly thuyét kinh té hoc hién dai trudc day thudng
dUa ra nhiing két luan khiang dinh vi thé caa céac tﬁp
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doan kinh t€ siéu cudng, vé kha ning thich nghi va
phat trién trong diéu kién cua cach mang khoa hocc
cong nghé hién dai v.v.. Su d6 v3 qua bat ngd va toldn
déi véi chinh nhing cha thé kinh t& ¢6 lich st<phat
trién n dinh hang thé ky, v.v. da dat ra van, dé cin
kiém chitng lai nhiing ly thuyét trén.

Dé d6i phé véi khung hoang, cac qudcigia, cic to
chitc kinh té thé gii va khu vuc, tit nhiing mic dd khac
nhau déu di thuc hién hang loat cac bién phap, chinh
sach manh dé giai citu nén kinh t&. Nhung tyu trung
lai, nhitng bién phap chinh sach chu yéu 1a dung ngian
sach nha nudc dé hd trg cho ca¢ nganh, cac linh vuc
kinh t& duy tri sy 6n dinh va phat trién.

Vé mit ly thuyét, cdc tradng phai kinh té, cac hoc
gia kinh t& trén thé gidi cing nhin nhin va xem xét lai
cac ly thuyét kinh té& d&t trong béi canh lich sit méi cua
thé gidi, nham luan gidi mot cach thuyét phuc nguyén
nhin cua khing hodng tai chinh thé giéi 14n nay, tu d6
dé xuat phuong hudng va giai phap khic phuc.

Viét Nam chiu tac déng cua khung hoang kinh té&
khéng nhé khi nén kinh t&€ nudc ta dang hdi nhap siu,
rong vao nén kinh t& toan ciu, nhat 1a cac linh vuc diu
tu, xuldt-mhdp khdu, tai chinh va lan toa sang cac linh
vuc khdc. Nhidm dng phé vdi khing hoang, ti kinh
nghiém lanh dao va chi dao thuc tién cua Pang Cong
san Viét Nam trong thdi ky d6i méi, Chinh pha da thuc
hién cac bién phap, chinh sach thiét thuc va quyét hét,
t4p trung vao cac viAn dé kinh t€ vi mé: chinh sach déu
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tu, chinh sach thué. chinh sach tién té tin dung, chinh
sach an sinh xa hd1 v.v. va thuc hién ngay trong nam
2009. Cac chinh sach, bién phap ma Chinh phu thuc
hi¢n da phat huy hiéu qua, nhan duge su ung hd va dong
thuan xa hoéi cao. Dé tong két danh gia nhitng chinh
sach trén, nghiém tic chi ra nhing két qua dat duoc va
nhitng van dé dit ra can tiép tuc bo sung hoan thién, da
c6 rdt nhiéu hoi thao khoa hoc, cac chuyén déva dé tai
nghién citu vé vdn nay d cac cAp d6 khac nhau. Trong
khung khé cho phép, tap thé tac gia Ban Kinh t& chinh
tri - Vién Kinh té - Hoc vién Chinh tri - Hanh chinh quéc
gia H6 Chi Minh tap trung nghién citu phan tich danh
gia chinh sach ing phé khing hoang kinh té cua Viét
Nam dudi cach tiép can phan tich tit kinh té chinh tri.
Trén co sd ngudn s6 liéu, tu liéu’'chinh thic da dude cong
b6. ¢6 su phan tich ké thita, b6 sung nham budc diu
danh gia thanh cdong cua:nhiing chinh sach dng phé
khung hoang kinh té& cia Viét Nam va chi ra nhiing van
dé cin tiép tuc hoan thién va nguyén nhan.

Véi tat ca nhitngcd gang cua tap thé tac gia, nhung
do yéu cau vé thdi gian va tinh thdi su cia cudn sach
ciing nhu cach £iép can va ngudn tu liu... nén ndi dung
cudn sach méi chi 1a nhitng suy nghi phac thao danh
gia ban dau va sé con nhiéu thiéu sét.

Tap thé tac gia rat mong nhan dude ¥ kién déng gép,
chia sécua cac nha khoa hoc va nhitng nguoi quan tdm
dénmhing van dé nay.

Tap thé tac gia






Phan thit nhat

KHUNG HOANG KINH TE THE GIOI VA CHINH
SACH CUA VIET NAM

I. KHAI QUAT CHUNG.VE
KHUNG HOANG KINH TE THE GIOI
NAM 2008-2009

1. Su bung né cta khang hoang

Cudc khung hoang kinhté thé gidi nhitng thang cudi
nam 2008 dau nam 2009¢ My, bat nguédn ti chinh sach
cho vay tin dung dudi-chuin (Subprime, hay con goi la
tin dung thé chdp rui ro cao ddi vdi thi trudng bat dong
san), v4i chinh sach tién té ndi 16ng, "dong USD ré" duy
tri trong thot gian dai caa Chinh phu My, trong khi
thi€u co ché giam sat chat ché caa Chinh phu, da dan
dén su hinh’thanh "siéu bong béng" tai chinh va bAat
dbéng san..Cung vdi sy phat trién cia nhiéu dich vu va
san pham tai chinh méi trong linh vuc tai chinh ngan
hang, nhitng bién ddi cac khoan cho vay thanh céng cu
dAwtu, tao diéu kién cho thi trudng tin dung phuc vu
cho thi truong bat dong san va da trd thanh sian chai
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cho nhiéu nha dau tu trong va ngoai nudc. Su pha san
cua cac tap doan tai chinh nhu “Fannie Mae” va
“Freddie Mac” va cac ngan hang ldn nhu “Lehman
Brothers” (ngin hang dau tu 16n thd nim cua My),
“City Bank Group” da dan dén su d6 vd day chuyén. Pa
c6 gan 1.200 ngan hang My ndp don xin._trd cip tu
Chuong trinh hd trg cia Chinh pha dé tranh lam vao
khung hoang. Tinh hinh hai thang ddu nam 2009 da cé
16 ngan hang My bi giai thé. Va theo Tap doan Bao
hiém tién giti Lién bang My (FDIC) bao cao vé thuc
trang nganh Ngian hang My ngay 26-02-2009: s6 ngan
hang d6i mat véi kha nang bi giai thé tinh tdi quy IV
nam 2008 da lén té1 mic cao nhit trong vong 15 nam
trd lai day; gom 252 nganchang, ting dan gap rudi so
véi con sd 171 ngan hang’trong ban danh sach cong bé
vao cudl quy I11-2008.-PDay 12 s6 ngan hang My bén bo
vuc dé v3 cao nhat ké tit nam 1995 trd lai day, chiém
khoang 3% trong téng so khoang 8.500 ngan hang va td
chic tiét kiém ma FDIC dang ding ra bao hiém.

Tinh trang khé khan, dd va trong linh vuc tai chinh -
ngan hang da lan toa sang cac nganh san xuit kinh
doanh nhcéng nghiép 6 td, xay dung v.v.. Kinh té My
lam vao-tinh trang suy thoai véi toc d6 nhanh, tang
trudng kinh té quy I11-2008 ¢ mic 0,3%, quy IV-2008 la
6,2% (udc tinh ban dau 1a 3,8%). Mdc chi tiéu cua ngudi
tiéu dung, 1a khoan déng gop téi hai phan ba vao su tang
trudng kinh t€ My bi suy gidm manh nhét ké ti nam
1980 dén nay. Tham hut ngén sach lién bang trong nam
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