NGHIEN CUU & PHAT TRIEN

Vi@c wrdo hod cie giao dich tai khoan
von van i€p dién, nhu ciu von nude
ngodi dang cao va du bio ting trudng
hdp Iy ¢4 thé cting phdi hgp lam gia ting
dong von vao Viét Nam trong thdfi gian
hoi nhép kinh (&, Tuy nhién, doi khi mot
chinh sach diu tf phét tién ¢6 thé chiu
ap Iuc do ¢4 sy gia tang tinh bat &n clia
dong v&n ngéin han, ma dong von ndy ¢6
kha nang am nhiu loan thj truBng tai
chinh trong nuic v tinh bt &n clia nén
kinh |.L vi md nhu da xay rad (.dL nuidc
Pong A. B6i pho véi vin dé mat dn dmh
nay, viée duy t tinh hgp 1§ clia mdt nén
kinh (€ ¢6 I& Ia céich hitu hi¢u nhét bu ddp
nhiing tdc ddng tidu cyc clia dong von
diu ¢d ngdn han. Nhung sudt thoi ky
dong von vao nhiéu, chinh phti ¢6 thé
dung mdt s& bién phdp dnh hudng dén
mic do va dac diém cha dong von vao
nhu chinh séch thu€ tién glii ngdn hing

ngdn han va nhiing (i sin @i chinh’

khic, nhurdyt trit biit bude doi vai von vay
nude ngoai, nhu nhing gidi han thin
trong d8i véi von vay nudc ngodi clia
ngan hing va nhitng gidi han tin dung
tiéu ding. N&u cdn ¢6 thidu sot thi thué
giao dich tién (¢ chilc chin s¢ 12 céich hitu
hidu nhit d& gidm bt tinh mat 6n dinh
ctia dong von diu cd ngin han, Thuc
nghi¢m cho thily kiém sodt von khong
lam gi6i han dong von ma chi lam thay
ddi thanh phin dong von vao nén kinh
&,

Trong nhiing nim Qn day, ph’m
I6n vén diu wr quic (& d(.u chily vio
nhitg nude dang phat wrién & chiu A
Miic di, phiin quan lmnb clia LF ong von
d6 vao thap nién 90 déu 1 von diu e
gidn tip, nhung FDI viin [a ngudn i trg
bén ngoai quan trong nhiit & nhitng nudc
ndly. Nguyén nhén chinh gidip cho cic
nude dang phat trién thu hit duge mit
lugng von dau ur nutc ngodi 1a nhd 4
nhting k&t qua pht trién kinh (&, Nhil'ng
nudc Pong A ké cd Trung Qudc 1a
nhﬁng viing kinh (€ niing dg)ng va phat
Lnen nhanh nht Lren toan cau. Nhitng
trién vong phat trién diy hita hen da thu
htit mdt lugng diu wrlén chia nude ngoai
vao khu vue ndty. Viée diu afnhu the da
ir§ nén d& dang han khi nhiing nudc &
Pong A bii bd nhithg quy dinh ciia thi
ruding ndi dia va w do hod ti khodin
von. Cai cdch (ai chinh trong nude va md
cifa thi trutng tai chinh da don gidn hod
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Kiém soat su dao ngudc
doéng von vao Viét Nam
trong qua trinh hoi nhap

ril nhi¢u cho diu w nuGe ngodi vio
chiing khodn ndi dia. Viéc da phuong
hod thuong mai da khuy&n khich cic
giao dich (i chinh quéc (& nhiim thiét lap
hu6ng phong ngifa i ro Gén 1§ va i ro
thudng mai. Viéc phat trién cdc cong cu
chitng khodn phai sinh nhucong cu hoan
d6i (swap), quyén chon (option), hgp
ddng wong lai (future), da cho phép cdc
nha dau w qudc 1& ganh chiu mot vai rii
ro trong khi d6 d gidi han nhiing rdi ro
khéc. Cudi cing, xu hung gidm L Sudil
va da dang hod dau wr chiing khodn doi
v6i nhiing nha diu t\IqudL 1& § céic nude
cong nghi¢p cung 26p phén vao vige gia
ting dong vén diu .

C6 thd néi, ruGe xu hudng luan
chuyén cla dong vén quic &, mot s&
nude trén the gidi da c6 nhitng chinh
sdch nhiim thu hit dong vn vao va kiém
SOdl dbng von ra. Trude nhiing 1gi ich ma
dong von mang lai tinh quy&t dinh nhim
khuy&n khich tj 1& dau ur cao va mic
ting trudng GDP & Viét Nam va nhiéu
nude khdc. Vao ciing thdsi diém nay,
dong vn vao ngiin han mang tinh diu
cd di lam suy y&u syt On dinh clia nén
kinh & vimd, do dong von nay lam bién
dong cdc bi€n (i chinh chii dao k& ca
bién ty gxfl Vi th€ mit 0 nude da sir
dung dén nhiing bi¢n phip kiém sodt
tre ti€p hay gidn l.u,p nhim kiém ché syt
di chuyén clia dong von ngén han, tréinh
eu' d4o nguge dong von vao. Nhitng bét
&n ctia thi ruding ma dong von da gyra
thi cdi gla phai ra cla lam dung kiém
soél vin 1 khdng thé xem thudng va
vin dé ndy ¢6 xu hudng (& hon theo thdji
gian, khﬁng nén Igi dung va trong chd
vao ki€m soét von. Van dé sdng cdn cho
cdc quéc gia vAn I 3p trung xiy dung
lai va Iam manh 1én cd ciu @i chinh
trong nudc. Tuy nhién, ¢6 thé néi kiém
sodt von [ mot phan khong thé thi€u
dugc rong bét ki nén kinh (€ nao bdi rat
kh6 d€ xay dung mdt chinh sach tién &
hoan hio dii sitc kiém sodt va didu tiét
moi tic ddng clia cic dong luu chuyén

Thac sy LE DAT CHIi

@i chinh. Ngoai ra, theo mot s0 1y
thuy@, kiém sodt von n&u dugc sir dung
phit hop véi tinh hinh tai chinh — tién &
qudc gia va duge dp dung vai mdt mic
do tiong xding s& mang dén nhiéu I¢i ich
hon cho nén kinh (€ so véi nhitng khi€m
khuy&t ciia no.

I.uh chpn chinh sach quan Iy dong
von vao

Nhimg phén tich va dubdo vé dong
von vao Viét Nam trong nhithg ndm qua
v trong thdi gian & da cho ching la
thily dugc kha ning gia ting cdc dong
von vao 1a rét cao. Trude tinh hinh d6, i
nhan thily s& c6 nhitng bit &n khi tai
khoén von dugc md cita tién din dén wr
do hod. Vivay, viéc nhén dinh ra nhiing
bat 3n d6 la diéu rit cAn thiél. Dudi day,
xin dua ra nhing gidi phip quan 1y va
kiém sodt dong von trénh sy ddo nguge
dong von vio Viét Nam trong qué trinh
hoi nhéap.

Nhiim giam nhe nhiing tic dong
tiéu ctic ma cao trao dong von mang lai,
chinh phi ¢in phéi d& cao han nita tinh
hop 1y va thiét thuc cia nén kinh (€, Biéu
a6 s tang kha niing cia he thong urdidu
chinh. Vi vy, nhiing ldc ddng von vao
dot ngdt c6 kha nang de doa tinh 6n dinh
clia nén kinh & va thi trudng @i chinh,
chinh phti cAn phai c6 céc bién phip
chinh sich thich déng (5i thi€u [Am nén
tang lam thdi.

Chmh séch then chét, dac h:et dai
véi dong v vao kéo dai, nhiim 8n dinh
vifa tf gid vita cung tién d6 1a can thigp
ctia chinh phli biing vd hiéu hod. Vo
hiéu hod trong viéc phdt hanh chiing
khodn ngén hang trung udng hoéc trong
viéc gia ting du it bit bue déu mic
phai nhiing thi€u sot, dic biét khi sif
dung bién phdp nay trong nhifng thi
gian lau dai. Chinh diu ndy s& hinh
thanh chi phi ti chinh, mi&n A 13 sudt
chiing khodn ngén hang trung udng cao
hon Jai suit du trif ngoai hdi. Cho nén,
viée chi tra ldi suit cho ching khoén
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ngan hang trung uong tang theo cung
tién va két qua ap lyc lam phét cling bi
ting theo, dén lugt 4p lyuc lam phat Ia
nguyén nhan Ging (¥ gid thuc. Hon nita
vd hi¢u hod di tao ra mdt vong ludn
quén v& dong von vao vi vo higu hod mé
rong chénh 1&ch i sudl rong nuée va
nudc ngoai. Vi vy, v hi¢u hoa khong
phdi [a bién phap ¢ hé d6i pho vdsi dong
von vio lau dai dudc.

Trong trudng hap ¢6 cao o vé
dong von, mot suf thay ddi dot ngdt theo
chiéu hudng va miic do luin chuyén ciia
dong von diu cd s& c6 mot bién phip
tiém ning thuc & dé ddi phé vdi viee
mat &n dinh thi trubing @i chinh trong
nude. Trong hoan cénh i chinh th€ gidi
hién nay, ban bac vé& dong vén ngéin han
hay dai han wd nén it hicu dung. Ma chi
néi dén ¢ do va sir dé dang clia dong
von vao thi nhiing hinh thie khéc nhau
s€ hgp 1y hon. Téc do va sy dé dang mdt
phiin do chiic nang clia (i sin vén (hodc
ti sén ng) theo ding nghia va phin Ja do
vain dé ki€m sodt va viée ndm quyén ma
cdc nha lam qui ch& di dp dung trong
mot thi rutng riéng bict (nhu [a nhimg
han ch& hoat dong ctia mdt sO loai von

‘nao do). Trong nhiing thi truting i
chinh dudc w do hod, thi von dau wr gidn
li€p nhin chung kh4 hoan tan luu dong.

Viée sit dung ddng thsi cdc chinh
sdch (ién (@, i khod vi 1§ gid nhim
khuyén khich dong von ra thong thuting
khong dii dé ddi phé vdi cao trdo dong
vén vio. Trong nhiimg liic nhu the, cic
nh chifc tréich ¢6 thé dénh thué cic giao
dich ngoai hdi hoic dung céc bign phap
ki€m sodt truc i€ nhu han ch€ ludng
ndi (& ma ngudli nudc ngoai ¢6 thé mua
ducic, han ch& nhing ngan hang c6 thé
cho vay von nuGc ngodi va ting dy trit
bt budc.

Tﬁngtﬁbatbuqccohnhtluyd‘o’“
(VDR)

Pitra tién gui bat bude ¢6 tinh thay
ddi doi vdi dong von vao, diu nay ¢6
nghia la da dit ra cic mife durtrit iy theo
loai vOn vao va dicu ki¢n hoan canh clia
dong von vao, d€ gidm s6 lugng von
vao. VDR don gidn [a the (& ngn hang
ddi hoi phdi ¢6 sO du b trir cho cdc
khoin vay nhiim ting i suat thyc (&,
Hon nitfa, VDR thuc hién nhu mot loai
thudc tiém An danh vao cic giao dich
von dé gidm ciu biing cich ting chi phi.
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VDR ¢6 hi¢u qua ddi véi thi truting
hon Ia han ché vé lugng nhung vi VDR
han ché cdc cdng ty trong nudc LEp can
v6i ngudn i chinh quéc &, Néi chung
trén thye 1& FDI [a von ddu wrdai han va
da g6p phin vao viée phit trién nén kinh
1€ clia nuGc nha, vi thé binh thuting VDR
khong bi han ch€ gi ci. Thuc 1€ rat khé
ditra VDR ddi v6i von diu wr gidn tiép,
VDR chi diit ra cho v&n vay nuc ngodi
clia cur dan Viét Nam.

TY 1¢ duyf urit ¢6 thé didu chinh wy
theo Iugng vén viio, nhung khong thay
d6i theo thasi gian ddo han. Lii suit thuc
déi v&i dong von vay nuée ngodi (R)
wiong duong véi ai sual nuGe ngoai Rx
chia cho mot ty 1& du trir (D) c¢hng vdi Ly
1& gidm gid mong mudn trong thsi gian
vay von (Ex), thanh ra:

R = (Rx/(1-D)) + Ex.

LAy ldi sual trong nudc thay cho lai
sulit thuc, c6 nghifa Ia lam cho chi phi von
vay nude ngoai bang véi chi phi von vay
trong nudc — s€¢ cho phép chiing ta giai
dutse phutng trinh trén d€ Gm ra y ¢ dur
trit (D). Dyt trit bt bude ndy s& dude gt
Vo tai khodn ngoai (& khong sinh 11 tai
ngén hang trung wong cho dén khi hodn
trit cdc khoén vay.

Do VDR ngin cin vige Ucp cin
ngudn 1ai chinh nude ngoi ¢6 khit niing
lam tang tinh canh tranh cta cic ngin
hang va cbng ty rong nuidic, cho nén st
dung VDR cin dugc han ch& ddi véi
nhiing giai doan ¢6 dong von vao nhiéu
do ting nhanh ty gid hoic ting ddng ké
céic chénh 1&ch vé I sudt. VDR 1o ra c6
hiéu qué i thi€u trong mot thdi gian
ngin va trong nhitg tinh hudng nhurthé,

Vao diu thap nién 70, nude Uc da
strdung chinh sédch nay trong lic dang ¢6
thiing du ¢in cin thanh todn nhung vén
¢G tham hut tai khoan ving lai. Tang
nhanh I3i sudit rong nude nhdf vao chinh
sach tién (& thit chit da phat sinh nhing
mong mudn ting 1y gid do vy din dén
dong von vao 16n. Chinh phil nude nay
da dat ra du uit bt bude khodng sinh 10
ddi véi dong von vay nudc ngoai trén
10.000 dola Uc. Pidu nay da giam dude
lugng von vao. Ty 1¢& du uir lic diu 1
25% nhung sau d6 dugc diéu chinh wy
theo Iudng von vao.

Vio thang 01.1995, biing nd luc
han ch&€ dong von vao ngin han,
Malaysia da vay vOn bing ngoai & tf
nhiing 18 chdc ngdn hang nudc ngodi Wy

thude vio du uir bit bude. Pay 1 mot
loai clia VDR vdi cing mot ty 18 du triv
dat ra khong tinh dén s& lugng clia von
vay nufc ngoai. Dy il niy, cling vdi
nhitng han ch& khac vé& dong von vao
duge thye thi diu nam 1994, di gop
phin vio vige gidm s lugng von nudc
ngoii vio,

Truting hgp Han Qude, khung
phip 1y d€ hinh thanh VDR 1 thich hep,
nhung khong bao gid duge sttdung, Téc
dong clia n6 doi véi dong von vao chic
chdn 1 ril nhd Vi vay vOn nude ngodi
ctia cudiin dia phuoing khcmg guan rong
s0 vdi von diu uf trye GEp va gidn U(.p
Chinh phii nudc nay tép we e tép
han ¢h& vay v6n nudc ngodi di véi cic
cong ty trong nude va han ché céc dinh
ch€& i chinh. Tuy vy, khi nhitng han
ch& nay dugie ndi 1ng thi lugng von vay
nhu th€ duge mong mudn ting nhanh.

Trdi lai, VDR 10 rang ¢6 hiéu qua
trong khi cdt gidm dong vén vao
Indonesia va Thdi Lan, noi ma von vay
nude ngodi clia cur dan dia phuong Ia
mdt phin rit I6n trong dong von vio.
Tuy nhién, chinh phtt Théi Lan ¢6 [€ da
mién cudng ding chinh sich VDR bdi vi
Théi Lan wr cho minh [ trung (Am tai
chinh khu vie, va mot hoat dong nhu'thd
s& cin rd mot sy phat trién.

Panh thué vao nhiing giao dich
ngoai hdi

Thu€ giao dich dude strdung & mot
s0 thi rudng @i chinh vi dy nhu thi
truding i chinh Han Qudc va Nhit Ban
cho du 1y 1¢ rat thilp. Thu€ giao dich
ngoai hoi ¢i thué bé ndi [An thué tiém 4n
nhut i phuong tién ngin cn dong von
vao dau cd ngdn han da dugc phan tich
trén pham vi rdng. Thu& bé ndi dbi vdi
cdc giao dich ngoai hdi dudc tranh ludn
rong rai d cac nude kinh & cong nghi¢p
va cic 18 chiiic qudc & nhur UN vad IMF,
nhung khong dugic dp dung & mot nude
nio ci. Con thu€ giao dich tién & dudc
thuc hién rong ri. Ciing ¢6 cau hdi rang
loai thué nity ¢6 nén diit ra cho giao dich
ngoai hdi ¢6 lién quan dén i khodn
ving lai hay khong. Mot loai thu& nhu
th€ s¢ lam tang chi phi doi vdi nhiing
giao dich mua ban hang hod va dich vu
VA Vi viy, thu@ nay ¢6 1€ 1am gidm mat
tinh canh tranh xuit khiu. D€ wrinh xay
ra viin dé nay, thu¢ ndy ¢6 I& nén han
ch€ diing rong giao dich céc tai khoén
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von, dic biét diu w clia nhimg ngudi
khong cuf tréi vao ¢f phicu ndi dia, trdi
phidu ndi dia vi nhithg cong cy ti chinh
ngin han khic. Thu& nay cling dugc bao
20m cé chiing khodn phi sinh tai chinh
do chiing bit chubc cic cong cu tai chinh
theo I6i ¢8 truyén.

No6i chung, loai thu& nay dugc diing
khi céic nha diu tw nude ngodi mua va
bén tién (& ¢ lién quan dén cdc cong cu
i chinh. B&i V1 ho phii trao d6i dong
tién nutc ngoai dé 1y tién trong nudc §
nhimg dinh ¢hé& @i chinh trong nudc.
Vige quan Iy thu¢ s& khong kho khin
nhu Iic ban diu, Hon nita, & nhiu nude
nhu Han Qudc ¢ic nha diu wr nude
ngoai phai ding ky vi diu wr & nhimg
dinh ché tai chinh ma ho da Iua chon, va
vi th& né trénh loai thu& naty [a kh6 khin
hon céc loai thu€ khac.

C6 nhiéu con duding dé ti€p cin
loai thu€ giao dich nay. Thu€ nay dudc
dat ra ddi vi ngutsi mua hogc ngudsi bin
lién t& trong nudc hodc cho ¢ hai. Pénh
thu theo mdt cude mua ban xoay vong
d6i véi giao dich ngoai hoi thi s& ¢6 hi¢u
qué hon. Thu suit co thé diéu chinh uy
theo mfe dd md cifa clia thi truding von
vit mie do dong v8n ngin han. C6 thé
nGi rfing anh hudng clia mot logi thu c6
lién quan dén thisi han diu wr.

Thu& tiém &n doi hoi cic nha diu wr
nude ngodi phai ¢6 mot khodn tién gt
khong sinh [di tai ngan hing tung wdng
lic ho mudn ban ngoai (& dé déi 14y tién
(& trong nudic. Vidy & Y viio thip nién 70
vt Ty Ban Nha viio nim 1992, Khdng
nhut loai thué bé néi, loai thué nay han
ch& ddu tr dai han n&u nhur thosi han tién
g0 bling thdsi han dAu w. Didu nay ¢6 thé
dudic han ché biing cach dua ra cling thisi
han tién gl d6i vdi L i moi giao dich,
mot mit di [u d€ gidm din § sul sinh
loi ddi vi diu w ngdn han xudng dén
mifc nhiing giao dich nity khong con tinh
hilp diin nita. Mat khéc, khi quy&l dinhty
1& du trit ¢An phai thin trong, vi néu nhu
(¥ 1& ny qué cao thi nd s& han ch dau i
dai han, néu qua thilp thi s& khong dat
duge muc dich dit ra thu€ nay.

Cho dit he thong giao dich tién ©
nay ¢6 ro rang hay phic tap thi sém
mudn gi thi triding tai chinh cling im
céch d€ lach thu&. Mot trong nhitng céich
¢6 thé lach thu€ dude 12 ting giao dich
tién & qua bién gidi chit khong qua thi
trubing ngoai hdi trong nude. DE trédnh
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dudc diéu ndy, mdt h¢ thong thué, giao
dich cling nhu mua ban ngoai hdi déu bi
ddnh thu€, dugc hinh thanh nhu
Dornbusch da dé cap (1995). Vi vay, chi
phi cho viéc quin 1y mdt h¢ thdng thué
nhu th€ qué cao nén khong thé thutc hién
dude. Nhu' Dombusch (1995) da trinh
bay, thué cling s& gia ting bl uir clia
dong von vao vi ra nude ngodi, diéu nay
[am gidm hiéu qué ctia h¢ thdng thué,
Hon the nifa, thim chi hé thdng thué ny
¢iing khong thé ngiin ¢in thi rding (i
chinh khoi viée ldch thu€ biing céich phit
tri€n nhitng dong von phdi sinh phic tap.

Thu€ giao dich ngoai hdi lam gia
ting chi phi giao dich, trén 1§ thuy@t chi
phi ndly s¢ [a ro ciin hoat dong dong voin
diu w ngdn han. Tuy nhién, nhi¢u nha
nghién ¢ nghi ngd v¢ tinh hi¢u quéa
clia n. Ho cho ring nhiing nghién ctu
¢6 kinh nghiém khong chiing minh dudc
mdi lién quan gitta chi phi giao dich va
{inh mat &n dinh cla thi trubing i chinh
trong nutGe. Piéu nay ching 16 riing thu&
giao dich ngoai hoi khong lam gidm di
tinh mét 8n dinh ty gid va gid ¢d phidu.

Cho di loai thu€ ndiy ¢6 thyte hién di
nita thi né vin cdn 6n tai nhiing thi€u
soL. Bling cdch gidm ty sudl sinh Idi dsi
véi ¢8 phi€u trong nuc, & mdt chimg
mue ndo do thi thud ndy s& lam cho b
phi€u trong nudc it hdp din ddi vai cie
nhi diu tr nude ngodi hon va né ¢ lam
gidm tinh thanh khoén (lugng giao dich).
Thu&naty ¢6 hé lam cho thi truding ngogi
h&i milt tinh &n dinh hon, Thém vao d6,
nhithg vin dé v& von ¢d phin s& ting
n&u nhut thu€ ndy chi duge ap dung ddi
vi nhitng ngudi dan khong et tri, Tuy
nhién n&u Viét Nam muon trd thinh
trung tAm Qi chinh quic (& thi doi hoi
phii tyf do hod va qudc & hod thi truting
thi chinh ndi dia vi thu€ giao dich ngoai
hi khong phi hgp cho ¢ hai (1 do hod
va quic 1€ hod).

Di sao, thué giao dich mu6n c6
nhiing tic dong nhu mong mudn thi n()
phii duge thue hién mot cich uyén
LhU}’LI'l di cling véi mdt loai thu& khdc ¢6
Lhé diéu chinh duge tuy vao lugng von
ngin han, Thu& n?ly s& hd g kéo dai
thdfi gian diu o clia cdc nha dau wrnue
ngodi va thay ddi thanh phin tham gia
clia ngudi nude ngodi & thi trudng (i
chinh trong nudc tir thl.mn;__ mai cho dén
diu . Mic di thu€ nay khong giam
ducie tinh mét 6n dinh clia gid ¢ phicu

va trdi phi€u, nhung it nht n6 cling quin
Iy duge We do tién wrién clia dong vén
nay (Dornbusch - 1995). Tién thu dudc
dung dé ting cuding tinh &n dinh clia thi
truting ngoai hoi.

Malaysia da thuc hién kiém sodt
tre 1i€p dong von vao trong nam 1994
vi dong von diu ¢d ngdn han gia ting
lam suy y&u tinh 6n dinh cia nén kinh (&
va thi truding i chinh. Khong cin thiél
phéi sif dung thu€ giao dich tién &.

Thii Lan va Indonesia da trai qua
mot giai doan hén loan thi ining @i
chinh do dong von ra dot ngdt vi chiu
anh huding ctia cude khing hodng kinh
(& Mexico va khiing hoang Chau A
1997, Tuy nhién, véi mong mudn clia 2
nudc nay 1 phén doi hofic it nhit [a bit
dic di dat ra thu€ giao dich, bdi vi ho ¢o
cim nhin ring thu¢ nay s¢ lam giam
lu’dng von siin ¢6 dé phat trién nén kinh

lmng nudie. O ¢ hai nuGe nay nhu ciu

vé von diu W rong nude can vdi ty 1€
cao vin i€p wce trong twong lai. Thu&
nay dem lai nhiéu kh khiin hon cho tai
g nude ngodi, nén Thdi Lan va
Indonesia sdn siang chap nhin linh mit
On dinh trong hoat déng von, mién sao
toan bd vin nude ngodi ¢6 thé 12 von ddu
¢d ngdn han hodc 1 khong, vin gép
phin vao s nghiép phat trién kinh 1€,
CA hai nude ndy cling ¢im thily ring
vige dit ra thu€ giao dich tién (¢ s& gy
thi¢t hai cho thi truting tai chinh dang
con sd khai, vi mang lai nhiing khé khiin
dii vdi cde nude cong nghiép ma & do
cic nha diu wf chl y&u dang séng.

Nhitng bat 6n cla thi tubing i
chinh s& tr& nén wim trong hon khi i
khodn von tién din vé ur do hoa. Vige
nhn dinh ra nhiing bit &n d6 1 diéu rilt
¢in thiél cho vige xiy dyng nén h¢
lhong gidi phdp. Nhitng van dé trén
nhiim dua ra dé hd trg viee kiém sodt
dong von vao Viét Nam nhim trénh sy
d4o ngude dong von trong qué trinh hdi
nhéap kinh (& ®
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