
KINH TE TH€ GI6I

MU. OO hdi nhlp tIi chinh mang lai cho c6c ml6c loi ich tiOm

Orng rt't tt> l6n nhu clI phin tich d so biio tnl6c. c6c chuyOn gia

hoa*cn ainn chinh s5'ch iria circ ntr6c Lrdn quan tim ddn vdn cld Ii
su gia tlng hCri nhip tiri chinh vi c1u6 tr6ng c'6y vito clb^ng vdn tu

nf,in cf', thd hm cho nhirng thi tnltlng mdi ndi O6 mt't dn clinh do

c6 stl dio ngr,lclc l6n cira clbng vdn. Sr'r giim stit trong dbng v6n

cliu tu gi6n tidp cirng v6i vi6c gia ting lii sudt ddu nlm 1994 vi
cu6c khfrng horing ddng Peso Mexico citng nhtl cuQc khttng

hoing tiri chinh ndm 1997 cludc xem liL mQt hdi chu6ng cinh tinh

vd tinh brit dn clinh nhtr ttrd.

Strscj hii nhdvil' kherng phii li kh6ng c6 chn cfr, clac biOt li
cldi vdi clic qudc gia c6 chinh s6ch tii kh6a 1'du, hC th6ng ngln
hlng clrldc b6o v-0 clud mfrc cAn thidt holc quin li tdi vn thi

tnritng vdn n6i clia lai bi b6p m6o cao c10. Dbng.vdn qudc td ctl

thd r:rrrg xir nhu m6t tam Eklng ph(rng clai cira n6n kini td trong

nu6c, fhudch dai ldi ich cira nhtrtrg chtlctng trintr cii td dr/dc kdt

cdu tdt nhutrg n6 lai lhm ting th6m thiQt hai do nhtlng chinh s6ch

vir cd chd kinh td ydu k6m.

lrrnnrcRUl

adl vOi nhthg thay ddi cria thi tnldng, vh thi tnldng c[tng trd nOn

c6 khi ning ihon ltla ciAu tr.r v)ro nhltng qudc gia c6 nOn t6ng ccl

bin ch[c chin ttu cliOu niry kheing c6 nghia li kh6ng c6 su dao

cl6ng hing nim trong dbng v6n tU nhln cld phrin frng v6i nhirng

tha1, 6f1 iria cdc c1i0u kiOn tii chinh qudc td. Kd til sau cu6c

khiing hoing ti,i chinh ChAu A vir sau c16 li cu6c khirn-s hohng i1

Nga va c6c nu6c Chnu M! Latinh nim 1998, tdng c'lbng von ni
nhhn chiy viro c6c nUdc clang phdt tric{n tuy c6 sut girtm nhurg

nhin chung clbng vdn niry it phii chiu dung clddc suy.giim 6 mrlc

c16 ldn vi leo aai nhu thd gi<1i c1d titng chtrng kidn kd tii sau cu6c

khirng horing nd qudc td. Mac dir vdy, 6 mfrc dO cira tirng qu6c

gia ri6ng ni0t. str 6idn c16ng cfra ttlng dbng vdn vir tinh cl6 bi tdn

it,rong tiOm tz\ng vln cdniir mdi quan tlm siu sic cira chinh phu

cl cric nudc clang phdt tridn. C6 3 nhin to li6n quan cldn vdn clO

nly, d6 li vi6c cldng vdn chiiy vio 6 at trong thdi ky dAu cua h6i

nhip, su ddi ph6 vdi nhfing clio I6n nghiOnr trong va sd gia ting
tuh bidn d6ng khi m6t qudc gia hQi nhfp thi chinh.

Ddng v6n chiy viro d et
lr4Ot aid, thdy rdt 16 li mdc clir c6 su kh6c bi6t tl6ng kd v6

thdi gian vd qui m6, cldng v6n ndy dI chiy viro rdt manh mC sudt

nhirng thip ni6n 1990.

nting-t: Dbng vdn tdnhAn vho 20 nrJdc tlang ph6t tridn
trong thflP ni6n 1990

(vdn qu6'c tddhi han khu v.rfc trlnhAn tinh bhng 7o trOn GDP)
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d mrlrc c1O trung blnh, ctbng vdn [r.f nhin viro cdc nudc dang

phlt rnin it co khii ning chitt cltrn,g ndi m6t stl dio l6n 16n trong

iong ,on. sd lieu thdc te tir dbng v6n trr nhin vio c6c nrrdc clang

ph6luidn c6 dO co giln dl ng kdiviro nhanh, ra nhanh)' Dbng v6n

aiu tu gfn tidp cfrng cho thfy mQt str phuc hdi manh m6 tif sau

cr:r s6citra khting hoing Mcxico. Mit cll sau khitng hoing c6

m6t stl sirt giirm tin viro nira Aiu nirur I 995, clbng vdn cldu trt gi6n

tidp chi ghi nhin mOt stl giiim sfrt nh6 trong ci nirm i16' Sau d6

Odn nani tSg6 c6 m6t stJ gia tang ddng kd c15n mritc vtldt cir dinh

cao nirm 1993, clic niet th su ndiphucl manh rn6 lrong ddng vdn

ddu ttr gi6n tidp.
VE mit hlnh thrlc cira nhtirrg cuOc khfrng hoing gAn ttiy, sr,r

gia tlng k6o ctii trong cldng von tunhan cho thay ring thi trddng

ae t,rO. viro thi,i k)'chin mudi. MAc cltr chinh phir 6 cic nd6c cld

cirnh giirc vir c6 khir nirng ctdi ph6 mdt c6ch thln trong vd kip thdi
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Dbng chriy 6 at nhy cri mdi quan hC chit chE v6i quy m6
ciia ndn kinh td; hcln m6t nira cdc nrr6c thd hi6n trong bing I dI
nhin ddng von cldu ttlnrfdc ngoiri vio tron-s nLrdc tmng binh hirng
nim khoing 4% GDP: Chi L0, Malaysia. Thiii Lan, Mcxico l)
nhffng nU6c sdm nht't c16n nhin clbng chiy vdn qu6c tdmanh m6
vlo thdp ni6n 1990. Sau nim 1992. ddng v6n qu6c tdcing chiy
vio cdc nd6c Nam A nhLrrrg v6i qui md nh6 hOn, riOng ciic nddc
DOng Au, sau nf,m 1992, qui mO cta cldng vdn vio rdt i6n, hon ci
nhilng nu6c tiep nhAn v6n dAu ff l6n nhdt 6 Chdu M! Latinh vi
D6ng A.

Trong khi lhi suii qu6c tdthap ld nhAn tdchinh lirm thu hrit
dr)ng v6n tunhln vio c6c nu6c clang phrit tridn trong su6t thiti ki,
1990 - 1993. nhirn-u tha1, cloi trong vi6c nhAn thftc mftc dO tin
nhi6m vh kdt qui su di6u chinh vdn cd phin tron-s danh muc cldu

trf qudc tdh m6t n6t ddc tnrtrg ccl bAn trong giai doan dAu cfra hdi
nh4p.

S{at6o ngds cfra dong vO-n

Su dio ngudc ldn cfra ddng vdn ff nh1n (ddng vdn qudc t6
ra kh6i mdt nrr6c) li n6iclc doa ldn nht't. Trong thuc tdda c6 m6t
sii qu6c gia cld c<i sU dio ngrlclc nhu thd.

Thd Nhi Kj, vi Venezr.rela lii nhitng nUdc cldu ti6n ndm
mtti sr"l ctio ngutlc manh m€ cfia ck)ng v6'n vio th4p ni6n
1990. Crt hai trur)ng hop c16u clo su md't nidm tin cfra nhi ddu
tu vao chinh siich cria chinh phri. Trudng hdp cria Mexico
ctlng lUu y 6 hai mIt: qui m6 ctia ddng vdn d6o ngtlclc vi sr/
liy lan sang m6t vli qudc gia khr{c li Argentina vi Brazil.
Thari k,' stl diio ngdclc ddng von vio thdp ni6n 1990 kh6ng
l<in hdn vd mftc d6 tuy6t cidi hoac vd phdn trim so vdiGDP
ndu so vdi thili kj, khilrng hoing nd.

Dic <lidm chung cilra sU dio ngUclc 6 hdu het c6c mr6c ddu
lI do thi tnrdn-e thrdu ni6m tin vio chinh s6ch krnh tdvi m6 trong
ntldc.'

Tinh biOir ilQng vir xu hddng bdy ilirn
Ngohi tinh de bi tdn thdrjng kli su clio ngU<Jc l6n cria ddng

vdn, ciic nhir ddu tuchng lo ngaitinh bidn c16ng gia thng cirng vdi

biing c6ch lhm thay cldi niritng ndn t6ng ccl bin cfra ndn kinh td.

Trong khr d6 thl xu hrr6ng bdy din vI vi0c nhi6m b6nh thim chi
cdn co s[rc cdng ph6 manh hcin niia, n(r c6 thd lam chuydn dich ccJ

cdu ddu trrtrong mdt qu6c gia ngay ci khi nhitng nOn ting co bin
cua m6t nttdc v1n kh6ng thay adi. trrtic cltr su thay ddi trong lli
suft cludc tdv6n cdn d'nh hrtilng rnanh cldn ck)ng vdn cldu mgi6n
tidp, nhuhg mric c16 iinh hudng nly sE gii m cli ndu ciic yeu t6 tlic
thtr cria tring qu6c gia trd n6n quan trong hc,n. C6 m6t vii bhng
chtrng cho thdy riing 6 nhfng thi tnrdng m6i ndi thi xu hudng bdy
dirn cta c6c nhd dAu trlnrldc ngoii d6 xudt hien hon, nhutrg kinh
nghrem cira cdc nutlc bdt tl.iu qui trinh h6i nhAp cho thi'1, rhn-u

clinh cao cira hinh vi hdy rtin nhrrthdchi c6 thd t6n tai trong thili
gian ng6n ngiri.

^ 
.^ r.:

, Cdn vC vi6c nhie m b6nh: kinh nghi6rn cira ciic ntrilc bi
khtng horing do 16y lan ttl khfrng hoiing cfra Mexico cho
thdy ring sU l6y lan thudn tulf c[ng chi li m6t hien tudng
khd nhdt thdi; ciic t[ri trdtlng qudc td gitt d6y c16 c6 khri ndng
c16'i xir khiic nhau vdi tirng nrtdc trong sd ciic thi trudng m(ti
ndi. Nhttng cludc gia nio cri ctroc ndn tring kinh te virng
manh thi ddng vdn lni chaiy vio qudc gia c16 hdt sf'c nhanh
ch6ng. Kd tir khi cu6c khting horing tii chinh il Mcxico nd ra.
van cld "nhi6m b6nh" cli ndi l6n nhrr li mQt hi6n tfclng cliing
Irtu y - Nhirng hiQu rlrng lAy lan tri qr.roc gia niy sang quoc gia
khric - Theo WB c6 2 loai nhi6nr h6nh : loai thir nht't li
nhi6m bQnh til nhirng n6n tring cd biin theo d6 m6t cfr sdc

trong m6t qudc gia niy cri khri ning tric c16ng cldn cd h6i cliu
tucilra ciic qudc gia khzic bdi vi nhffng cluoc -uia nirl'cti chung
v(li nhau nhfng n6n tdrng kinh te cc, biin gidn-e nhau l'uritc lir

c16u c6 nhilng khc hii chun-e ddi vr1r nhlrng cfr sdc tir be n

ngoii. Hodc c6 khd niing nhilng cr.h sdc tron-u m6t qudc gia

duoc chuydn dich th6ng qua cdc k6nh thtldng mai vi tii
chinh vi do d6 t6c cl6ng cldn nhffng ndn ting kinh td cd bin
cfia ciic qudc gia khiic. Loai nhi6m bCnh thrl hai x;iy ra khi
nhffng cf sdc trong m6t qudc gia niy tiic d6ng ddn cric ccl h6i
cldu tucfra ctic clr,rdc gia khdc, thim chi ngay cii khi ndn tiing
crl hin cira cllc tluCic gia nr.rl rirn kh(rng thal c1oi. Loti nril
dddc goi li nhi6m b6nh sach. Cu6c khirn-s hoting tii chinh d

ddng von tLl nhAn. c1+c bi6t lir cldng v6n
dAu nr gidn tidp. HOi nhip c6 thd lim
ting sd m{t dn clinh theo hai circh:

Th[t nht't, n(r c(r thd md toan-s ndn
kinh td cria circ nudc clang ph6t ridn,
ddp cAn truc dr6n vdi nhilng ngu6n 

-edc
m6i cria nhtfirg ci sdc trong kinh tdqudc
tq. Thf hai, khudch dai nhirng c(r sdc

trong nU6c (hinh I ). Mdi quan ngai niy
trd nOn quan trong hcln bao gid hdt vi
mfc c16 ttl chir cira qudc gia trong vi6c
hoach dinh chinh silch suy giiim clin
ctng vdi mrlc d6 ting tnldng trong heii

nhAp tii chinh.
Nhirrrg nguern goc qu6c tdchu ydu

ctra su bidn c10ng cti lir nhirn-g tha1, 6i1
trong t! sudt sinh lcli mong dcli (lii sut't
qudc tdvi t1 suat sinh ldi tren thi mrdng
chilng kho6n); xu hurlng bAy, dhn ctia

ciic nhi cliu trr tiOm dn r i nhi6m hOnh.

Nhirn-q thay ddi trong $ suat sinh lcii

qudc td s6 lim ctich chuydn cldng vdn GffiII - I ffit rN[
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Su thay ddi trong

l6i suSi quO-c ld vi
ti suet sinh loi

trCn tii san ve su

lnay 00r cac 0reu

kren mau dich

Hinh vi clla nha

d6u td nubc ngoail

xu hu6ng bdy din
ve hieu 0ng 6y lan

SU yeu kem vd co s6 ha

t6ng cia thi trutng vdn

Ciic thi trui)ng mdi noi nem

trong can bi6n manh danh

muc vo'n cia clc nhi ddu tu

quoc le

Van dd thonq tin khong can

xung gi0a nha deu tu nddc

nooai ve nhi deu tu kono

nu6c

Nhfng ydu

trd0nO

kdm trong lhi

tAi chinh

CAc cu s6c thuc

6 trong nuoc

Cdc cri sdc ctrinh

sach trong nuoc

lfinh 1: Nguy6n nhAn sq'bi0h cl6ng trong c6c thi trdilng m6i ndi

Nh0ng dac diC'm cira thi truong m6i

ndi tuong tec va khuo.ch dai su

bi6'n d0ng

Cec nhan t0' moi kuong qudc td

Cdc nh6n t6 moi truong trong nu6c

Mexico cl5 tao ra str cht'n c16n-e cuoi 1994 ]n m6t vi du vd lo:ri
nhi6m bCnh sach n.i)'. Phiin flng cliu ti6n ciia ciic nhi ddu tu
lir rdt nhanh, thdt viy sau c16 ciic ddng vdn vio cdc thi trrrilng
mdi ndi grrim nhanhkholtng 86% trong qui I n[m 1995. Tuy
nhi0n vio khoring qui 2 nlm 1995 nhi6u thi rudng mdi ndi
ttf, h6i nhip trd lar vdi thi trtrilng tiri chinh thd -sidi vrli nhidu
khoiin va1, mr-Idn hrln nila ii ciic thi trutrng nz\1,. Cu6c khitng
horing kinh te'vito thring 1.2002 m<1i clA1, S 41"s.1ina clit ld
m6t clirng ciia krai nhi6m be nh ni'i1,. 11.,l'r. td Ai6n bidn cu6c
khfrng hoiing cho thA'y nhllng chan d6ng trong n6n kinh tc vl
m6 chi cl6n-e khung tron-e pham vi cludc gia Argcntina mi
kh6n-u lAy lan san-u crir^ (prdc gia Nam M! khirc nhu trtt<1c

cliy. Diiu nil, cho thal' cric nhi diu tU tr6n thi trtlilng tit
chinh cludc ti clir trti nOn cCn trong vtli nii ro hon bao gitl hdt.
Nhrr vAy stt on clinh tron-u c/rc chinh s/tch kinh ti vi rn6 cira
chinh pht li nhiin tri han-s diu di thu hr.'rt dr)ng von c1u0c ti.
Vi6c nhi6m b6nh cirng tIc d()ng dC:n giri cd phie u iJ circ thi
trtft)ng mdi ndi vi\o cliu clui I nhm l995. nhdng vio khozing
cudi thfrng 5-1995 nhifn-u c1u6c gia niio c6 n6n tring co bzin

vilng chiic c1i cti srl gia tirn-u lai nhanh trong gid ctr phieu.
Vi phia tron-u nr(1c. ciic cludc gia clang phlt

triin de bi trjn thrr<lng hili nhirn-s c[r sdc thtlc (clo 1,0

tha1, 6fr1 circ clidu ki'^n niiu clich nhtl str thay c1<ji

trong -ri6 cii nhi0n lie u cluiic tc, stl thay cltii trong cct

ciiu shn phdrn xLrat khau vir nhiip khCu, t! gil hdi 0,8

clohi thrtc tltrc,c dinh gih cao lim xfu cli cin cin tiri
khoiin vlng lai) vir cu soc chinh siirch h<rn lh cdc

nudc c6n-u n-ehrep va din lddt na) nh[rn-u tha1, ddi 0,6

nir1, lai giy ra stl biin cl6ng ltln hrin trong tldng vdn;
gii cri cira tiu sirn vir ty suat sinh kli trOn tiri srin.

Them viro c1(1, chng cri niOt viri clac dicm cua thi 0'4

truitn-s m(ii noi cti thd khuich rlai nhirng cir sdc n6i

clia vir qudc tc tnrng thari ki cliu cira hOi nhip. d
c/rc nr(1c clan-u phhi tLicn. hC thCing thOn-u tin bat 0'2

hoin hio vh mt't cin xfrn-e cirng nhLrsuydu k6m vd
thd chdcfi t6c c10ng manlr mE cldn thi trdilng vdn vir

thi tntdng tii chinh h<ln lir nhirn-s nd('jc c0ng nghi6p. 0
Trong m6i tnIiln-l ni1,. xu hudng hiy dirn cira nhir

cliu tU l6n htJn. vir nhthg nhir cliu ttl tron-u nrl6c cti

thd bi enh hudng bcJi nhitng nhir diu trlntidc ngoai,

dln ddn stt bidn ci0ng cing l6n hdn. Cric thi truilng
m6i ncji nirni tnlng cin bien clanh nruc v6n cira chc

nhi diu trl c1u6c ti nghia liL chi cirn mdt thal' clji
nho trong lii suii quix' ti: se. .lin dcJn viOc chril ra
nhanh ch(rn-s ctra dr)n-u vern khii circ thi tnrt)ng nlli

I
no1 .

Tt't cii nhlrn-s c1i6u nir1, cho tht'y ring: circ
ntldc dang phirt tridn c16 bi biOn d0ng l<'ln trong thili
k1'diu cira heri nhiip tii chinh. Tu1, nhi6n, toirn bG

nhirn-c brL'n d0ng trong cltr trit vir ck)n-s von ttr nhin
sUBEI 00ilG gia tirng khOng c<'r h0 thong tlon-u thip ki 1990

thlnh lt
Diiu niy li cki sd nha1, cirrn va tlnh da bi tain

thr-Iting doi v(ji nhlilrg c[r soc thUc cua c/rc nrh'ic

clan-u phit triin griim sirt tnrnq sudt thtti kj nar.
Tu1' nhiCn cri sd khhc bi"at dirng kC tron-s su hrin
c16ng cira circ nurlc vi ciic loai dirn-c r'6n. Nhln
chung circ ntr6c cl.riiu A ir bi bien c10ng hrln clic
nudc chiu M!' la tinh. Di|u nirl' cho thdy rang cliitr
kiOn queic gia la nhin to cluyit clinh ddn sd hien

c16n-u. Tuy, nhien nhifng s0 liCu ni\1, cirng khirng c(r nglfa lir stl

biin d0n-r: rltirlc cluan snt thfl trcn-u ci'tc tlirng viin lir n-rlur lral

tnrng tat cii cic trtdng lulp hil rl bicn clClng nai e<i khlt nin-g ii
phrin irng lai m6t cdch ttl v'^ r,i sau cl(r c(r khii nung cin birng lai
sau khi cri nhiing cir sO,r: thtfc.

Trong tft cir circ kCnh. I--DI lir dong virn it i-riin dOn-'] nhii.
Dong r,On gilin tidp biin d6ng nhieLr hrln nhrlng n-rifc c10 bie'n

dOng c(r chiiu frudnl -uirinr ruong. Tinh hie'n c10ng cira dr)ng viin
ngiin hirn-l taln-g trftjng cliii viro thip ni0rr l9ti0 nr0t phin I) tkr

clirng von thLrin griim cli Sri khi're hi"^t vi mfrc d0 biin clirng cria

dirng vern FDI vii cidng viin diu td giiin tiip li tkr FDI ton nhiiu
chi phi tli cri thd rirt von vc vi rkr clti nti liOn rluan clin nhirn-'r diiLl
kien vi nin tiing cli\i han lrtJn L'r vrli nhlln-u dao c10ng ng.in han.

lvlit khlc. rlirn-g r'5n tlliLr trI giiin tiip: ngurlc lai. LLi ril nhat eiinr
r'6i strkhirc hie t tron-u t j' sur.r't hoiut viin ncun Itun. Htjn nila. khirng

nhti nhirrr-l nhi cliu td FDI. nhiing nhi cliu ttr -rihn tijp cti thi da

clang h(ra tlanh muc cliu ttlcii phi6r hoac triti phiOu cira ho Lfr di'
dIng.

(Xem tiip trang 40)

llinh 2: Sri bi6i ttOng

cta qui dr.f trfr
(hQ sdphrirtug sai

tinh theo quj')
1980-1989

I Chau My La tinh

o Chlu luc khic

o ChAu A

s

0,4 0,6

1992 - 96

0,8 1,0

Ngudn: IMF ndm 1997
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