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KHUNG HOANG TIEN T#

ngoai qua nhiéu cing
la mdt nguyén nhén
cia khung hoang tién
té, nhat la ng ngan
han. Néu céc doanh
nghiép ¢6 qua nhiéu
nhiing khoan no ngan
han bang UISD dong
loat dén han tra, khi
can ¢6 USD dé tra ng,
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nhan truc tiép vét USD LE?Sn thi
2 ANG KINH TE fnehuio:
g.d%géuggjl c?r KHU NG H o I T E lam cho cau USD trén
tién t& la g ? 9 thi truong dot ngot
N6 ga ra N O tang lén, day gia USD
kl?ﬁnggayhoﬁpg NHU THE A I ; tang nhanh. Khung
tién té va dan TRAN VAN HUNG lly;o:«mg tién t¢ gﬁlﬁqug
dén khung mot s6 nude Chau

hoang kinh té&
nhu thé nao ? Réi khiing hoédng kinh t&
¢ nude nay lan tran sang nhiing nudc
khéde nhu thé nao ? Tai sao goi la “con
bao” tai chinh - tién té ? Muc dich ctia
bai viét ngén nay 1a gidi thich mét cach
téng quat co ché cua nhimmg dién bién
dé.
1. Ddu cd tién & 1a gi ? Pau cotién té gay
ra khung hoang tién té nhu thé nao ?

Bau co la mot hoat dong kiem loi
trén co s lgi dung nhimng giao dong cia
gia ca. Nhitng nguiri dau cg mua véo khi
nhan dinh gia hang la thap nhat va
bédn ra khi nhdn dinh gia hang la cao
nhat. So vdi dau co hang hoa thi co ché
dién bién cua hoat dong dau co tién té
¢6 vé phiic tap hon. O Théi Lan vao
thang 7.1997, wv6i thé luc tai chinh
khéng 16 cia mot hé thong bao gém
hang ngan quy trén thé gidi. cdc trum
ddu co tién té da the chap dé vay tién,
rdi cling vGi ngudn vén ¢é sin, da tung
ra hang ty baht d& Ao at mua gom, mua
vét USD, lam cho gia USD ting vot do
su gia ting dot ngdt mic cAu USD trén
thi truong. TV gid déng USD trude
khing hoang la 24 baht / 1 USD.
Khoang vai tuan sau khi dién ra nhiing
hoat dong déu co tién té, ty gid dong
USD c6 lac lén dén gﬁn 40 baht / 1
USD. Su kién gia USD ting nhanh do
dau co tién té da 1am cho dan chung du
dodn gid USD s& con tang nita nén ho
do x0 tim mua USD. Két qua la gia
USD - da tang do dau co - lai con tiép
tuc tang do lan séng dé x6 tim mua
USD ctia dan ching. Chinh dién bién
nay da lam cho NHTW Thai Lan - vdi
dy trd ngoai té it 6i - khong thé can
th:ep dé on ﬁlnh ty gié nén cuo: cling
phai tuyén b tha noi ty gia va cau ciu
IMF. Vi USD trén thi truding ting gia
qua nhiéu va qua nhanh - cung tde la
dong baht ctia Thai Lan giam gia qua
nhitu va qua nhanh - nén goi la khung
hodng tién té.

Sau khi da thanh c¢éng trong viée
day gia USD tang dén mic mong
mudn, cdc trim dau co ban lai s USD
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da mua d& thu lgi. Khi mua USD, vi
muc dich 14 dz‘fy gid USD téng lén nén
ho da mua vao mét cach & at ; con kh1
bén lai dé thu lgi, hn da khong banrad
at nén viéc ban ra khong lam cho USD
gidm gi¥.

Vi hoat déng du co tién té dién ra
nhu vay nén dé ngan chan dau co tién
t&, ngoai yéu cau NHTW phai ¢6 mot
quy du trit ngoai té¢ 16n, di sdc can
thiép dé on dinh ty gia, lam that bai
hoat déng dau co, cac NHTW con c6 thé
ap dung cdc bién phap kiém soat thi
truyng ngoai hoi nhu quan ly chit che
ty gia hodc nghiém caAm hanh vi mua
ban khong ngoai t& (dang dugc dp dung
¢ Viét Nam va Malaysia). Mot bién
phdp mém déo hon nhung cling ¢6 hiéu
life ngan chén déu co tién té 1a tang lai
sudt ( dﬁ duge 4p dung ¢ Hong Kong
vao cudi ndm 1997). Tai sao tang lai
suét s ¢b tdc dung ngin chan dau co
tién té ? Vi nhu trén vifa néi, dé dau co,
nhiing nguti dau co tién té thlrt':fng phai
vay tién chir khong hoan toan dau ca tit
ngudn von cé sén. Néu ho phai vay tién
vi 1ai sudt cao thi hoat dong ddu co
khong chic dem lai lgi nhuan mong
muédn cho ho.

Trit phi 12 mdt nén kinh t& manh
V@i duf trit ngoai té 16n, di siic can Linép
d& lam thét bai hoat déng déu co tién
t&, con lai nhiing bién phép khéc nhu
kiém soeit chat che thi trubng ngoai
hoi, ¢d dinh ty gid hoac tang lai
sufit...déu ia nhung gidi phéap doi pho
tinh thé, vi wéc kiém soat chat ché thi
truting ngoai hoi, trude mat c6 the ngin
chén diu co tién t&, nhung néu kéo dai,
chic chin sé gay ra nhung tré ngai
khong it cho cdc hoat dong dau tu va
thuong mai quéc t&. T uong tu, viée tﬁng
1ai suat ¢6 thé ngan chan dAu co tién te
trufc mat, nhung cing cé thé la
nguyén nhan ctia suy thodi kinh t&,
hodc lam cham nhip d§ ting trudng
kinh t& trong nhiing thei kv tiép theo.

2. Pau cd tién 1¢ cé phai la nguyén nhan
duy nhatcla khung hoang tién té khéng ?

Ngoai dau co tién té. no nude

c6 mt phan nguyén
nhan nay. Puge hdp dan béi mic ciu
cao trén thi trudng trong nhiing thai
ki bing né kinh t&, cdc doanh nghiép
da vay qua nhiéu nhiing khoan ng
ngin han biang USD. Von vay da
khéng sinh loi nhu mong muén vi phan
lén duge dau tu vao lanh vue dia dc -
mét lanh vue & mot s6 nude da dén thii
ky khéng con sinh lgi cao nita. Miic ciu
cao vé USD dé tra ng, khi nhing
kho#én ng dén han, da gép phan - ciing
vi diu co tién ¢ - ddy gida USD ting
nhanh. U Viét Nam, ¢6 mot thoi ky
nhiéu doanh nghiép duge cdc ngan
hang bdo lanh mé LC tra cham dé
nhap hang, thue chat la nhl.mg khoan
vay nd ngﬁn han nudec ngoai bing
USD. N&u Ngan hang Nha nudc Viél
Nam khéng k1p thoi e6 nhing qui dinh
chén chinh va han ché ciing rat dé dan
den khiing hoang ng va khung hoang
tién te.
3. Tai sao khiing hoang tién té lay lan tii
nudc nay sang nudc khac ?

Nhu trén da ndi, khing hoang
tién té 1a su xuong gi4 qud nhanh, qua
nhiéu cua déng noi té so vai USD. Néu
gitta cdc nude hoan toan khong cé quan
hé gi thi sé khéng c6 hién tugng lay lan
khung hodng tién té tif nude nay sang
nuc khac. Tuy nhién ngiy nay gitia
cac nude ludn ludon ¢ nhimg mdi quan
hé, ddc biét ngay nay thi truong ngoai
héi khong chi gidi han trong pham vi
tiing nude ma la thi trtmrng clia gan nhu
toan the gigi, do dé cé hien tugng Iﬁy
lan khing hodng tién té tir nude nay
sang nudc khéc. Thi du: Truge khung
hoang tién &, ty g)é d Thai Lan ]a 24
baht / 1 USD, ty gia & Malﬂyﬂzd la 3
rupi/ 1 USD. 'I‘y gia cua dong rupi tinh
bing dong bat la 8 baht / 1 rupi. Néu
sau khung hoang tién té, tv gia ¢ Thai
Lan la 40 bahL/ 1 USD trong khi ty gid
¢ Malaysia van con ¢ mic 3 rupi / 1
USD va 8bath /1 rupi thi mbt ngudri
chuyén mua ban ngoai té sé kiem loi
béing cach dimg 1 USD dé mua 40 baht
¢ Thai Lan, sau dé ding 40 bath &



mua 5 rupi, réi dung 5 rupi dé mua
1,66 USD ¢ Malaysia. Nhu vay vdi 1
USD bé ra dé kinh doanh tién t&, mic
161 ki€m dugce sé 1a 0,66 USD. Vi dﬁng
rupi va dong baht la nhiing déng tién
chuyén doi dugce trén thi trutng ngcm
hdi khu vue, hav néi each khde, vi ¢
Thai Lan va ¢ Malaysia c6 mot thi
trudng tién té tu do nén su klch thich
cta lgi nhuan sé lam tang cdu USD
trén thi truémg Malaysia, k&t qua 1a
gia USD trén thi trudng Malaysxa
‘tang lén, cang tie la dong rupi glam
gia. Nhu vay khing hodng tién té &
Thdi Lan da lan sang Malaysia, va
lay lan sang cdc nuée khac cing theo
cling mdt cg ché.

4. Tai sao khiing hodng tién té lai dan dén
khiing hoang kinh t& ? Tai sao goila “ cdn
bao" tai chinh - tién té ?

Giong nhu mot con bao tan phé
nhiing ving ma né di qua, cufe khing
hoang tai chinh - tién té lan tran tir
nuGc nay sang nudce khac va lam cho
mdi nude gap phai nhimg nhiing kho
lchiin kinh t& - xa hoi. Nhiing khé khan
nay doi khi kéo dai, ngay cang tré nén
nghigm trong va bign thanh khing
hoang kinh té.

Su xuong gid qua nhiéu, qua
nhanh cia ddng noi 18 so vii USD da
lam tang dot ngdt cde khoan ng nude
ngoai bang USD ctia cac doanh nghiép
khi qui doi ra noi té, déng thoi lam
tang dat ngot chi phi sidn xuat cua cac
doanh nghiép vi cdac doanh nghiép
phai thanh todn cho nhimg 16 hang
vit. Mot khoan ng hodc mot 16 hang
nguyén lidu nhap khau tri gida 100.000
USD, ¢ Thai Lan truée khung hodng
chi tuong duong 2.400.000 baht, sau
khting hoang thanh ra 4.000.000 baht
! No nan chong chét va chi phi dot
ngot gia ting da ddy hang loat doanh
nghigp Thai Lan vao con dudng déng
cifa, pha san. Nguti lao dong mat viée,
mat thu nhap; gid ca c¢d phidu giam
manh, chti doanh nghigép mat tai san.
Thu nhap gidm, gid tri cla cdi giam
lam gidm siic mua. Sie mua giam bude
cic doanh nghiép dang con hoat dong
phai thu hep sdn sudt. Doanh nghiép
méi thi khong duge thanh lap, cac do-
anh nghiép da c6 thi mdt sd déng cita,
pha san, mot so khac thi hoat dong
cAm chimg. Ngudi lao dong tiep tuc bi
mat viéc va thu nhﬁp tiép tuc
giam...Nén kinh t& bi cudn vao con l6c
suy thoai. Kinh t& suy thodi, san xuit
dinh d8n bat budc cdc doanh nghiép
phai huy bo nhiéu hop d6ng nhap khau
hang hod, lam giam xuat khau cha
nhimg nude khac, san xuft cia nhiing
nude khac bi thu hep.. va nhu vay con
16e suy thoai tit Thai Lan da tran qua
cac nuée khac. Chinh theo co ch& nay
mé khung hoang kinh té ¢ Chau A da
dan dén suy thoai hoac giam ting
trudng kinh t&€ ¢ My, Chau Au va
nhimg khu vue khéc.

N&u khéng ¢6 nhiing bién phap
ngin chian hitu hiéu, cuje suy thodi
kinh t& dién ra theo mjt co ch& nhu vay
cif lan tran tif nuée nay sang nude khac,
riat khé hoi phue, va néu nhiing nén
kinh t& lén nhu My, Chau Au, Nhat
Bén va Trung Qudc ma bi anh hudng
nang sé rat dé dan dén khing hoang
kinh t& toan ciu.

5.Vi sao mot nén kinh t& hiing manh va da
tiing hoat déng réat ¢6 hiéu qua nhu nén
kinh t& Nhat Bgn lai 6 thé bi suy thoai ?

Nguyén nhén suy thoai kinh t&
hién nay ¢ Nhat Ban c6 khéc so vdi
nguyén nhin dan dén suy thoai va
khing hoang kinh t& ¢ mot sd nudc
khéc trong ving. Néu khing hoang
kinh t& hién nay ¢ Thai Lan, Indone-
sia, Malaysia va Han Qudc ¢6 ngudn
goc. tir cufe khung hoang tai chmh -
tién t&, thi suy thodi kinh t€ ¢ Nhat
Ban hién nay bat nguon tif cude khung
hoang long tin. Hang loat vu phat hién
tidu cuc cua cac quan chiic cao cip cua
B6 Tai Chinh, rbi sau dé 1a su pha san
lién ti€p cha may pgﬁn hang va tap
doan tai chinh khﬁng 16 da lam cho
ngudi din Nhit cam thag mat long tin
vao su trong sach caa guong maéy chinh
pht va tinh higu qua cta he thong tai
chinh - tién té quoc gia. Long tin cua
dan ching, mot khi da mat thi nd sé
bién mat mot cach nhanh chong. Su lo
ling vé mot vién canh khong séng stia
trong tuong lai cua mbi ngudi dan Nhat
da lam khéac sau thém tam ly dé xén,
tiét kiém - von da 1a ban chat cia ho.
Su gia ting khuynh hudng tiét kiém do
tam ly bi quan cua dan ching da lam
gidm sifc mua. Stfe mua noi dia giam -
chng vdi su gidm sit siic mua & cdc nude
Bong Nam A dang suy thodi - da day
nén kinh t& Nhat vao thoi ky tri trg
dinh dén.

Ngoai ra suy thodi hién nay cua -

nén kinh t& Nhat Bdn con c6 mot
nguyén nhén khéc dubng nhu it duge
néi dén : Tit khoang 5 - 7 nam gan dﬁy.
cdc mit hang xuat khdu chd luc cia
Nhat da gap phai su canh tranh manh
mé clia hang hod cdc nude mdi cong
nghigp hod trong vimg nhu Han Quoe,
Pai Loan va Hong Kong. Pac biét Han
Quéc 1a nuée ¢6 co cdu va ching loai
héang cong nghigp xuit khiu rat giong
oo cAu va chung loai hang cong nghiép
xudt khiu cia Nhat ma gid ci lai ré
hon hang ho4 ciia Nhat. Ro rang tir vai
nam nay, trong mit chitng muic nao do,
thi trutmg xuat khau cua Nhat da bi
thu hep.

6. Thé gi6i dang lam gi d& ngan chan suy
thoai va khiing hodng kinh té ?

Mbi nude lam theo cach cua m‘mh,
nhung noi chung nhiing cach thc gan
nhu giong nhau gitta cdc nude 1a cdi
thign mdi trugng dau tu dé khuyén
khich d4u tuf trong nude va thu hat dau
tu nuée ngoai ( nhu ha lai suat, giam
thug, giam gi4 thué dat, don gian hoa

thi tuc ..); chi trong khai thdc thi
trudng noi dia va kich thich sife mua.

Trung Quée thi lgi dung uu thé
thi trudng noi dia rong 16n dé bu ddp
cho sy giam st cua xvat khau, don
thai gia tang chi tzeu ctia chinh pha dé
xay dung co s¢ ha ting, vira c6 tac tlung
tao them viée lam thay thé cho sg viée
lam bi mat do xudt khau giam, vita co
tac dung phét trién va hién dai hod co
s6 ha tang, chuén bi nén tang cho tang
trudng kinh t& dai han. Chinh nhd dua
vao mot thi truding noi dia rong lén mi
chinh pht Trung Quéc da khong pha
gi4d dong nhan dan tg trude ap luc
khiing hodng tién té ctia khu vuc.

Chinh phu Nhat Ban thi nhan
manh bién phap cimg ¢ hé thong
ngan hang va cic cong ty tai chinh dé
phuc hoi long tin, ciat giam thu@ va gia
tang chi tidu ngan sédch véi qui mé ldn
dé kich thich stic mua, lam khdi sic
nén kinh té.

My va Chau Au thi nhan manh
bién phap ha l4i sudt dé khuyén khich
tidu ding va dau tu. Ha lai suat ¢ My
va ¢ Chéu Au con c6 tac dung lam cho
dong USD va céc déng tién Chau Au
trd nén yéu di so véi dong yen Nhat va
cac dong tién khéac ¢ Chau A, nhy 46
khuyén khich xuit khau hodc git cho
miie xuat khau khéng bi giam sit.

Céc nude Chau A dang bi lan sau
vao cude suy thodi ( co ty 1& ting trudng
4m ) nhu'Thai Lan, Han Quéc va Indo-
nesia thi dang vay tién cua IMF va
tiép tuc ch dgi cac dot giai ngan mdi
ctia IMF d& s6m 6n dinh nén tai chunh
tién t& nhdm thu hat tré lai von dau tuf
nudc ngoﬁl dong théi cau trac lai nén
kinh t& theo huéng chi trong hiéu qua
va phat huy noi luc.

Vigt Nam thi kiém soAt chit ché
thi trutng ngoai héi va quan ly chit
ché ty gia (Malaysia cung c6 chinh
sdch tién té tuong tu, nhung Malaysia
con gin chat dong ringit vao dong
USD vdi ty gid ¢b dinh ¢ mic 3,8 ringit
/1 USD), cau triie lai nén kinh t& theo
hugng tang hiéu qua va phét huy ndi
lue, ting mrcmg khai thac nguén von
trong nudc va khai thac thi truong noi
dia, tap trung dau tu cho nong nghiép,
tigp tuc cai thign va lam thong thodng
mbi trutng dau tu.

Mot s6 nha kinh t& vi mot s0 nha
chinh tri dang suy nghi vé viéc tai lap
mbt hé thong ty gia hoi doai c¢d dinh
cho thé gidi. Ho cling dang suy nghi vé
viée hinh thanh cac lign minh tién té
Ichu vue theo kigu Lién minh Tien t¢

Shau Au véi mot déng tién chung la
déng EURO. C6 thé day la giai phap
tuong lai dai han kha di loai tru dau co
tien té va khing hoang tien té, gop
phan 6n dinh nén kinh t& the gigi =
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