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MO DAU

Kinh té thé gidi vira trai qua mot dot suy thoai ning né nhat ké tir sau Thé
chién thtr 2. Cac nén kinh té dang cham chap hoi sinh nhung van con d6 nhiéu

kho khin can phai vuot qua va nguy co suy thoai trd lai ciing khong bi loai trir.

Nim 2010 s& danh dau sy ting truong trd lai cua kinh té thé gidi, cling véi
nhitng nd luc cia cac Chinh phu trong viéc khic phuc nhiing hau qua sau khung
hoang, dac biét 1a cac van dé trong hé théng tai chinh, tién té va viéc lam. Mic du
vdy, theo cac chuyén gia, dau tu cho nghién ciru va phat trién nim 2010 dugc du

bdo s€ van tiép tuc tang.

Cuc Thong tin Khoa hoc va Cong nghé Qudc gia xin tran trong gidi thidu cung
ban doc Téng ludn “Trién vong kinh té thé gi61 va kha nang dau tu cho nghién
cuu va phat trién”, dugc téng hop tur cac bao cao phan tich, dy béo vé kinh té,
khoa hoc va céng nghé cta cac to chirc qudc té nhu T6 chic Hop tac va Phat trién
Kinh té (OECD), Quy Tién t& Thé gidi (IMF) va cac to chirc, cong ty tu van hang

dau thé gi6i trong linh vuc kinh té, khoa hoc va céng nghé.

CUC THONG TIN
KHOA HQC VA CONG NGHE QUOC GIA



CHUONG I. TINH HINH KINH TE VI MO

1. Tinh hinh chung

Tang trudng trong khu vuc OECD da xuat hién tré lai sau cude suy thodi t¢ hai nhat
trong nhiéu thap ky qua. Sy phuc hdi dugc thuc ddy boi cac bién phap kich cau dic
biét manh mé, sy can thi¢p cua Chinh phu vao cac thi truong tai chinh va sy thic déy
nhu cdu manh & khu vuc ngoai OECD va su dong gop tich cuc tir diéu chinh trong dy
trit. Tuy nhién, sy hd trg cho ting trudng trong 2 nidm tdi tir nhitng cai thién gan day
va du kién trong tuong lai s€ dua trén cac diéu kén tai chinh, nhu ciu tiép tuc tang
cuong cac thé ché tai chinh, sy diéu chinh can di dang dién ra ¢ khu vuc tu nhan va
su ho tro chinh sach kinh t& vi mo duong nhu cling tdc dong dén su phuc hdi. That
nghiép trén toan khu vuc OECD sé tiép tuc ting trong ndm 2010 va s& giam xudng
chut it vao nam 2011 tir dinh cua né 1a 9% luc lugng lao dong. Su phuc hoi cham chap
trong nén kinh té s& day lam phat tiép tuc xudng cac mirc rat thap & mot sd nude, mic
du chi c6 mot vai nudc s& co chi sb gia ha xudng.

Cac diéu kién tai chinh co6 thé tiép tuc cai thién nhanh hon va rong hon, tao ra
su chuyén dong tich cuc: nhirng trién vong kinh té sang sta hon va dau tu kinh
doanh manh m&€ hon dugc van dong bdi cac diéu kién tai chinh t&t hon 1am giam
di nhitng lo lang vé tinh trang cta cac thé ché tai chinh, tir d6 lai cai thién hon nita
cac diéu kién tai chinh, va do d6 ting trudng sé& tiép dién cao hon. Mit khac, vi
du, cac diéu kién tai chinh co thé dot ngot x4u di néu thé ché tai chinh 1am vao
hoan canh khé khin. That nghiép ciing 1a mot nguy co x4u cho birc tranh kinh té,
boi ty 16 that nghiép tiép tuc gia ting cé thé lam giam chi tiéu gia dinh va tac
dong x4au dén cac thé ché tai chinh 16n hon dy doan. Trong khi cac rui ro cé thé
duoc can bang twong ddi thi nhitg hiu qua cua nd lai khong nhu vay. Véi ty 18
lam phat rat thip & mot sd nudc, ca sdc tiéu cuc c6 thé diy cac nén kinh té d6 vao
tinh trang giam phat ma viéc thoat ra khoi d6 con khé khan hon.

Trong moi trudng nay, thach thirc s& 1a viéc bat dau d& bo cac chinh sach xir 1y
khung hoang theo mot cach trat tu va c¢d hitu. Nhitng van dé then chét gdm thoi
diém, quy trinh va nhing hinh thtc tir bé nhitng su can thiép dic biét. Nhitng van
dé khac gém chuan bi k¥ ludng cac chién lugc hudng tdi nén tai chinh bén viing,
dam bao sy 6n dinh tai chinh khi tir bo cac bién phap dugc sir dung trong khung
hoang, dua ra khung quy ché tai chinh cai tién va ting cudng tiém ning ting
truong cta nén kinh té.

Cdc doi héi chinh sdch kinh té

Trudc hién trang néu trén, cac doi héi chinh sach hién nay nhu sau:

- Giam quy mo kich thich chinh sdch tién té khi sw phuc hoi ¢é tién b

Chinh sach tién té: tiép tuc dién bién cham chap, ty 18 13i suat gan bang khong
12 phu hop vé6i hau hét cac nudec OECD cho dén nira cubi ciia nam 2010 va riéng



Nhat Ban c6 thé mudn hon. Tuy nhién, qua trinh binh thudng hoéa ty 18 13i suét
phai bat dau ngay sau do va su tién bd trong qua trinh ndy, ngoai nhitng cai khac,
s& phu thudc vao viéc bo nhirng bién phap kich cau khac. Véi ty 1 1ai suat thap,
chinh sach ty gia 14i sudt s& chi dat muc trung hoa vao thoi diém xuat hién cac ap
lyc lam phat gia ting. Dudng nhu s& c¢6 mot sd chong 1an giira viéc rit cac bién
phép chinh sach tién té bat thuong va ting ty 1 13i suit.

- Chudn bi céc ké hoach cung o tin tay dé trién khai khi sy phuc hoi chic chdn

Chinh sach tai chinh: theo quy téc chung, va dé gitr cho su phuc hoi kinh té, céac
bién phép kich thich da duoc quyét dinh can phai thyc hién day du. Tuy nhién, khi
su phuc hoi dua manh, sy tap trung can phai chuyén tir hd tro kich cau tong thé
sang cung cb ngan sach. Theo cac muc tiéu hi¢n tai, vao nam 2011, tit ca céac
nuéec OECD s& & tu thé tir bo sy hd tro tai chinh, trong qua trinh phu thudc vao
tinh trang cua nén kinh té va hudng vao chinh sach tién té dé dua ra sy hd tro cho
nén kinh té néu can. Cac muc tiéu cia OECD dua trén su thira nhin ring cac phan
tam thoi cua cac chuong trinh kich thich tai chinh duge tr b6 boi quy dinh luét
phap dic biét, c6 nghia 1a chi c6 mot sé it nudc trong OECD sé& cung cd duoc
ngan sach dang ké vao nam 2011.

Dé tranh trién ~vong tich lity ng cua Chinh phu tiép tuc cao trong nhirng nim toi
nang ty 18 13i suat dai han hay giam tiéu dung ca nhan, quan trong 1a cam két som
cho cac chién luoc cing ¢ trung han tin cdy. Nhiing diéu nay phai nhiam cing cb
théng qua cac phuong tién khong gay phuong hai cho tiém ning ting trudng.

- Tiép tuc ddy manh bang cdn doi ciia cdc ngdn hang
Chinh sach tai chinh. Dé giam su bat 6n dinh, va cung véi d6 1a hd tro tai diéu
chinh vbn, can phai duy tri 4p luc 1én cac ngan hang néu ra gia tri cia céc tai san

cd van dé trong cac bang can ddi cua ho hay ban nhiing tai san do cho cac cong ty
quan ly tai san cong hay tu, véi nhirng gia tang von tu’ong ung.

Tuy c6 nhiing gia tang gin day, nhleu ngan hang can phai ting ty 1& vén 15i thich
dang, cac chinh quyén can dam bao rang cac chinh sach cho cac hoat dong dén bu va
tra o tirc va mua lai cb phan khong lam cham lai qua trinh nay mot cach khong thich
hop. Céc yéu ciu vdn thoa dang toi thiéu chit ché, theo thoa thuin quéc té va duoc
cong b can phai ¢4 19 trinh ting budc ¢ mirc khac nhau gitra cac nudc phu thude vao
Xuat phat dlem vi vdy khong xac dinh kha nang cho vay cua cac ngén hang. Cac bién
phap khan cap cung cap tién mat va cac khoan vay bao dam nhat dinh trén cac thi
truong tai chinh ban budn va ban 1¢ can phai duoc tinh toan sao cho tranh viéc sir dung
khong dugc bao dam, trong khi tranh nhitng chim dut dot ngdt cac chuong trinh van
dang duogc sir dung rong rii hay c6 thé hitu ich trong trudng hop rdi loan tro lai va dua
ra uu tién dé loai bé hau hét nhitng bién phap sai 1éch.

- Tir b6 nhitng bién phdp cung g khdn cdp cé thé phwong hai dén tang
truwong lau dai

Chinh sach co cau: khi su phuc hoi tién trién, cac bién phap khan cép trong
khung hoang cho tro cdp san xuét (vi du nhu trong cong nghiép 6 t6) hay tro cip



viéc lam (nhu cac ké hoach lam viéc ngén han) can duoc thu lai, béi néu tiép tuc
no s& lam suy yéu ning suét ciia nén kinh té. Pong thoi, cac bién phap hd trg tim
kiém viéc 1am can duoc ting cudng dé giam nguy co thit nghiép theo chu ky tro
thanh co cdu. Rong hon, vdi san luong tiém ning giam do két qua cua khing
hoang, cin c6 mot dong luc méi dé trién khai cic cai to co cdu — ciing boi cac
bién phap d6 c6 thé hd tro cung cb tai chinh can thiét.

2. C4c dong luc trong cic nén kinh té

Sau khi & tinh trang cing thing cao hdi ddu nim, sy phat trién cta thi truong
tai chinh da kha quan trong nhiéu linh vue, nhd ¢ su hd tro chinh sach dang dién
ra cho hé théng tai chinh. Céc thi truong tién té dang hoat dong tr¢ lai, cho phép
cac ngin hang tiép can cic quy ngin han & gia rat thap va thu duoc nhitng du trix
16n c6 thé duoc str dung dé ting cuong can thiét cho nhitng bang can dbi cua ho.
Ty 1é c4c nha bang thét chit tin dung di giam xudng trén toan khu vuc OECD. P4
cd su chuyén dich sang cung cip tai chinh cho thi trudng vén, do thi truong cd
phiéu da nhon nhip tré lai va phat hanh trai phiéu da ting nhanh.

Gi4 vay lién ngin hang di giam & My va khu vuc doéng euro. O My, chénh 1éch
gitra 13 suat 3 thang lién ngin hang khong bao dam va 14i suit qua dém trung binh
du kién dd giam xubng cac mirc hién gan bang trung binh cua trude thang 8-2007,
va thip hon cac mirc tir gitta 2007 dén dau nim 2009. Nhitng mutc chénh léch nay
cling diu di & Nhat Ban va khu vuc dong euro, mic du khong dugc nhu ¢ My.
Pong thoi, 13i sudt qua dém dang ¢ cac murc rat thip.

Cac ngan hang ¢ hau hét cac nudc di ting cudng duge bang can dbi ciia minh
bang duy tri du trit cao nhd sy hd trg cia cac chi phi thdp do nhitng dam bao rd
rang va ngdm dinh cta nha nuéc. Két qua 1a nhitng lo ngai 16n vé stc khoe cua hé
théng ngan hang giai doan cudi 2008 va dau nam 2009 di giam di rd rét. Chi phi
phat hanh trai phiéu ngan hang so voi mic dinh da giam tir 3% theo gia tri trong
thang 3/2009 xubng 1,1% & My va khu vuc déng euro vao dau thang 11-2009.
Céac ngan hang ciing d c6 thé thu hut von tu nhan dé bu cho nhirng thiéu hut lién
quan dén sy mat gia cia nhitng tai san xau. Tinh hinh von cta cic ngan hang &
nhitng nén kinh té 16n nhat nhu sau:

- O My, ty suét co phiéu pho thong trén tai san hitu hinh cta cac ngan hang da
tang tir mic thap 3,7% vao cudi naim 2008 1én 5% vao cudi quy 2 nam 2009, nho
duoc bom thém khoan von 140 ty USD trong quy 2. Tuy nhién, cac ngan hang
chua cong nhan kha ning mat hét toan bd nhitng chung khoan ké thira va cac
khoan vay tiép tuc trd nén x4u di do suy thoai. Cu thé su yéu kém trén thi truong
tai san thuong mai duong nhu 1a két qua cua sy ting manh nhig khoan vay
khong con hi€u qua cua cdc ngan hang khu vyc vira va nho. Céc udc tinh cua
OECD cho rang tong thét thoat giai doan 2007-2010 ciia cac ngan hang My “bi
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anh hudng” (tc 1a nhitng ngan hang 16n nhat) ¢ thé 1én t6i 1.314 ty USD, ngu ¥
rfmg co s& von cua ho s& dugc tao dung lai vao 2012, ngay ca khi khong khong
phat hanh ¢6 phiéu moi, nho giir lai loi nhuan.

- C4c ngan hang 16n nhit cua khu vuc 15 nuéc dong euro da nang nhe duge von
s0 v&i nhiing ton that ho di bao cdo tir khi bat dau cudc khung hoang, cho phép ho
gitr duge nhitng tinh trang von ctia minh. Ngoai nhiing gi di duoc xac dinh hay
cung cap, Ngan hang Trung wong Chau Au wdc tinh vao thang 6-2009 rang cac
ngan hang khu vyc dong euro, dén cudi nam 2010, c6 thé bi mat thém 283 ty euro
do sy mat gia cua ching khoéan va céc khoan ng. Sau mot dot kiém tra, cac thanh
tra ngan hang EU d4 chi ra rang, duéi kich ban kinh té hién nay trong tuong lai, ty
sudt von cua 22 ngan hang lén nhat trong khu vuc s& gitt & mirc 9% (so voi quy
dinh phap 1y t6i thiéu 1a 4%).

- Tai Trung Qudc, cic ngan hang khong thong bao nhitng cing thiang dang ké,
nhung sy gia ting trong cho vay ¢ nira dau nim nay c6 thé ngy ¥ rui ro cta nhitng
khoan no x4u trong twong lai.

Loi nhudn ngdn hang can wu tién ding dé tich liy von

Canh tranh yéu, cic bién phap hd trg ctia Chinh phu va céc 13i suét chinh sach
thap da cho phép cac ngan hang thu duoc nhitng khoan lgi nhuan 16n. Su phuc hdi
ciia cic bang can ddi tai san ngan hang s& duoc xac dinh chi yéu vao toc d6 ma
cac 1oi nhuan cho vay hién nay chuyén thanh tich lity von.

Trong méi truong ndy, sy thu hep trong tin dung ngan hang khong nhat thiét 1a
dau hiéu cua su co lai trong cung cip tin dung boi sy giam sau trong hoat dong
lam giam nhu cau vay. Tuy nhién, c¢6 vé cac xu hudng hién nay trong cho vay
ngan hang phan anh sy hdn hop cia ca nhitng mién cudng cung va nhu cau yéu. O
MY, su sut giém trong cho vay ngin hang hién gid chi c6 thé so sanh dugc véi
nhitng gi da dién ra trong va sau dot suy thoai nam 2001 ngay ca khi sy sut gidm
hoat dong hién nay c6 sdu hon. Con d6i véi kha ning cung cép tin dung trong khu
vuc ddng euro, hon ba phan tu doanh nghiép vira va nhé duoc Ngan hang Trung
wong Chau Au khéo sat hoi thang 6-7 nam 2009 cho thiy rang ho dd nhan duoc
toan bo hay mot phan khoan vay nhan hang ma ho dé nghi trong ntra diu nim
2009.

Cdc thi triwong trai phiéu nhén nhip

Sy syt giam cho vay ngan hang di dugc bu dip lai mot phan nhd hoat dong
nhon nhip cua thi trudng trai phiéu. Trong 10 thang diu nam 2009, tong trai phiéu
phéat hanh ciia cac to chirc phi tai chinh & My va khu vuc déng euro lan luot 1a
55% va 93%, cao hon mirc trung binh 10 nim. Nho su phat hanh 16n, tong tin
dung cho gia dinh va doanh nghiép & My cho dén nay ciing giit & muc tot hon thoi
diém suy thoai 1990-1991. O khu vuc dong euro, vén thuan trén thi trudng trai
phiéu tr thang Giéng dén thang 8-2009 16n hon gip 3 1an muc trung binh 10 nim



dbi voi cac to chirc phi tai chinh. Hoat dong trén céc thi trudng trai phiéu cong ty
cling rat lanh manh & Nhat Ban, véi khbi luong vao cudi thang 8-2009 cao hon
nam trudc 8%. Su gia ting manh vé khdi luong dugc dong hanh, ¢ vé 1a khich 18,
boi gia giam manh. Vao dau thang 11/2009, 14i suét trai phiéu doanh nghiép da
giam xubng mirc rat thap so vi muirc cao vao cudi nam 2008 dau nam 2009.

Cdc thi trwong cé phiéu ting nhanh

Gia cd phiéu da bat tré lai tir mirc thap hdi dau thang 3 t6i hon gap rudi & My
va Trung Qudc, gan 50% & khu vuc ddng euro, va trén 40% & Nhat Ban va Anh.
Su phuc hoi manh mé nay da tao ra mot sb 1o ngai ré“mg gia ) phiéu 6 thé bi thoi
phdng gia tao boi lugng tién mat qua doi dao chir khong dua trén nhitng yéu t6 co
ban. Tuy nhién, vao dau thang 11, gia van thap hon cac mic trung binh lich sir so
v6i loi nhuan duoc diéu chinh theo chu ky. Piéu ndy goi ¥ rang dong tién mit
duong nhu khong phai 13 nguyén nhan duy nhat cho sy phuc hdi ma con do nhiing
trién vong ting truong dugc cai thién va c6 thé ca su khao khat rai ro 16n hon.

Cac diéu kién tdi chinh téng thé la tich cuc

Cac chi s6 vé diéu kién tai chinh (FCI) cia OECD két hop mot sd phat trién
nay va cho théy su cai thién 1o rét vé cac diéu kién tai chinh & MY, khu vuc déng
euro, Nhat Ban va Anh. Nhiing cai thién nay bat dau tr ddu nam 2009 cho dén
thang 10 s¢€ tao ra su kich thich manh mé cho tang truéng trong ndm 2010. Nhiing
du doan nay dua trén nhiing cai thién tiép theo vé FCI va gia dinh ring cac thanh
phan khac cua cac diéu kién tai chinh bing trung binh lich sir ciia ching vao giira
2010. Dya trén cac quan hé lich su, su cai thién cac diéu kién tai chinh, so v&i
cudi thang 10/2009, duoc du bao s& ting cudng cac muc hoat dong téi 1-2,5% &
My, 1,5 dén 3% & Nhat Ban va Anh, va 0,5-1% trong khu vuc déng euro vao cudi
nam 2011.

Tuy nhién, FCI cia OECD, khong bao gdm mét s yéu td c6 thé anh hudng dén
viéc cung cap tai chinh cho su phuc hoi:

- Phat hanh ching khoan tu nhan van tram ling

Su sup dd hoat dong chung khoan hoa tu nhan co thé tac dong xau dén kha
ning cung cap tai chinh. Thuc té, viéc phat hanh ching khoan tu nhén roi xudng
gan bang khong d6i v4i nhiéu loai tai san trong nira cudi nam 2008 va budce sang
2009, dic biét 1a & M§. Tuy nhién, trén thi trudng ching khoan hoa 16n nhét, tic
1a cac thé chap o My, cac co quan dugc Chinh phil bao tro di bu dip cho hoat
dong tu nhan cyc yéu nay, va tong phat hanh trong 7 thang dau nim 2009 dat mirc
trén trung binh 10 ndm cua no, voi viéc Cuc du trir lién bang mua mdt lugng 16n
cac trai phiéu thé chap theo Chuong trinh Chting khoan thé chap. Ngoai nha cira,
phét hanh tu nhan & My ddi v6i cac ching khoan theo tai san phuc héi manh hon,
bat cao trd lai trong quy 2 va 3 nam 2009 t6i cac muc tuwong ty nhu trung binh 10
nam. Tai Chau Au, chirmg khoan héa trong nira dau 2009 van thap dudi dinh cua



giai doan 2006-2008, nhung cao hon muc hoat dong trudc d6. Do cac van dé vé
thong tin va dinh gid bi boc 10 bo1 khung hoang, ching khodn hoa tu nhan duong
nhu khong thé sém trd lai cac mtc dinh cua dot bung nd tai chinh co ciu, diéu
nay co thé am chi cac diéu kién vay kho khin hon.

- Cac ngan hang can cang ¢b von dém cia minh

Yéu cau d6i véi cac ngin hang ting cuong cac dém vdn cia minh, nhét 12 ¢
Chau Au, 12 mot yéu té khac nira c6 thé hoat dong gidng nhu chiéc phanh cho kha
ning cap tin dung.

3. CAc trién vong ting truéng

Kinh t& OECD phuc hdi ting truéng trong quy ba cua nam 2009 va dy kién s&
dan dan 1y lai nhip trong hai nim t&i, dwa trén nén tang cac diéu kién tai chinh
tiép tuc binh thuong héa nhu gia dinh, va cac tac nhan kich thich chinh sach dang
duoc d& bé mot cach rat tir tir (xem Box 1.2). Trong ky han gin, thoi diém diéu
chinh cta cac bién phap hd tro tai chinh tam thoi s& tiép tuc anh huong to1 dac
trung ctia cau, cling nhu sy quay vong lién tuc ctia chu ky hang tén kho va kho
khin do suy giam dau tu vao nha & giam dan. Vé6i viéc thoi diém diéu chinh
nhfrng tac dong nay chua ro, két qua 1a, dic trung cua hoat dong kinh té co thé tro
nén “gap ghenh” trén thyc tién hon 1a so v6i du kién. Téi nim 2011, cac chinh
sach diéu tiét nén giup cho dau tu cua doanh nghiép va muc tang truong ti€u thy
tu nhan s€ dat dugc dong lyc 16n hon, mac du chi rit nho dé ddi pho voi nhiing
tac dong nguoc dai dang tir that nghiép cao, mirc ting trudng thu nhap yéu va céc
diéu chinh bang can ddi ké toan dang duoc thuc hién.

Cac dic diém chinh cua tong quan kinh t& d6i voi cac nén kinh té chinh va
thuong mai thé gidi nhu sau:

1. My

Tang truong phuc hdi & My trong quy ba, phan 16n duoc diéu chinh bai tac
dong cua cac yéu to chinh sach. Trong tuong lai, hoat dong dugc du kién s& tiép
tuc ting cuong, hd trg cac yéu to kich thich chinh sach dang duoc thyc hién, va
trong ky han ngin, 13 mot sy tién bod cua chu ky hang ton kho. Su cai thién hién
nay ctia moi trudng tai chinh va tong cau cu01 s€ giup tang cuong dan dan dau tu
tu nhan trong nim t&i, mic du cac ty suat dau tu du kién van thap so voi muc
trung binh & ky han dai cia chung cho t&i cubi nam 2011. Mtc ting trudng tiéu
thu tu nhan sé van tuong d6i nho cho téi nam 2011, bi kim hdm bai sy diéu chinh
bang can d6i hién tai. That nghiép duoc du kién s& bit dau giam toi gitra 2010,
mic du ty 1& duoc cho 1a vin trén mic 8,5 phan trim t&i cudi nim 2011, tuong
ung véi su tri tré cua nén kinh té tai thoi diém do.

2. Nhat Ban

Qua trinh phuc hdi tiép tuc dién ra tai Nhat Ban vao quy ba, dugc gop phan boi
su tién bo cua chu ky hang ton kho, cac yéu té kich thich chinh sach hién tai, moi



trudng tai chinh dugc cai thién va cau déi ngoai ting. Trong twong lai, tit ca cac
yéu t6 nay s& gop phan duy tri mirc ting truong ¢ Nhat Ban, mic du sy 18n gia ciia
ty gia hdi doai thuc s& 1am ngin tro tac dong cua sy 1én gia sau nay. Muc ting
trudng san luong dugc du kién sé& tang dan, t&i 2% vao 2011, dugce thac déy bdi
ké hoach ting chi tiéu cong mai ciia Chinh phu. Trong ky han gan, duong d thi
theo quy cliia murc ting trudng san luong co thé s& twong dbi gap ghénh. Pau tu tu
nhén s& ting trong sudt nim t&i, con tiéu dung tu nhin s& duoc duy tri bang viée
ting cac ich loi x4 hoi bao gdm téi nha &, gdp phan bu dip cho tac dong cua thi
trudng lao dong yéu kém dang tiép dién. Ti 1¢ that nghiép duoc cho 1a van gan véi
cac murc hién thoi trong sudt 2010 va 2011.

3. Khu vye Chau Au

Tang truéng phuc hdi ¢ khu vuc Chau Au trong quy ba va sé tiép tuc ting
cham. Su kh&i sic toan cau sé& lam tdng nhu cau doi ngoai va mot muc tién bo
khiém tén cua chu ky ton hang s& hd tro cho mirc ting trudng trong ky han gan.
Pau tu kinh doanh c6 thé d& tiép tuc bi kim hdm baéi kha ning sinh loi thip va
muc tan dung cong suit thép cho té1 2010, va ti€u thu tu nhan s€ bi kim ham béi
viéc diéu chinh bang quyét toan hién tai va su suy yéu cua thi trudng lao dong
dang tiép dién. Pau tu cua din chung ciing duoc du kién suy giam trong sudt
2010, phan 4nh gia tai san giam va ngudn cung tiép tuc ting & mot sd nén kinh té.
Moi truong tai chinh dugc cai thi¢n va cac chinh sach tién té diéu chinh s& khién
cho muc ting trudng cua cau tu nhan 13y lai duge da dan dan vao nim 2011, mic
du mubrc ting trudng cia viée 1am cé thé s& nho, v6i quy méd cua luc luong lao
dong trong qua trinh suy thoai bi nho lai.

4. Khu vuee phi OECD va thwong mai thé gii

Trong ky han gin, nén kinh té cia Trung Qudc dugc dy kién sé& tiép tuc phat
trién nhanh, véi muc ting trudng vuot 10% trong nim 2010, va s& giam nhe vao
nim 2011 do tac dong cua cac yéu td chinh sach bat dau giam. Hoat dong kinh té
& An Do sé& tiép tuc ldy lai dugc da xuyén sudt nam 2010 t&i 2011, duge quyét
dinh b1 vig¢c tang cudng xuit khau va méi truong kinh doanh. Tai Braxin, cau noi
dia duoc cho 1a s& ting trudng vitng manh vao nim téi, dugc hd tro boi hon hop
chinh sach diéu chinh 6n dinh. Mtc ting truéng duoc du kién sé ting lai & Nga tir
ntra cudi cua nam 2009, duoc hd tro bai cac yéu td chinh sach va moi truong doi
ngoai dugc cai thién, trudc khi gidm dan theo cac mirc xu hudéng té1i nam 2011.
Tang truong thuong mai thé gidi c6 thé sé& 14y lai dugc da trong hai nam téi, dugc
dan dau boi su phat trién manh, lién tuc cua cac nén kinh té chau A. Tang truong
thuong mai & Chau Au thuéc OECD van tuong d6i cham chap, chi tang mét cach
vitng chac hon vao nam 2011. Pic diém thwong mai toan cau phu hop voi nhiing
suy luan tr mot phuong trinh thuong mai toan ciu dua trén GDP cia OECD, mic
du nho hon nhiéu so véi nhitng suy ludn nhu vdy nhung bat ngudn gbc tir mot
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phuong trinh twong tng bao gom ca mirc ting truong GDP viing chic dugc du
kién & cac nude 1on khong thuoc OECD.

Tinh trang thi truong lao dong sé tiép tuc yéu di

Chi vé6i su hdi phuc nho trong twong lai, ty 18 that nghiép trén toan OECD duoc
du kién sé& tiép tuc tang cho to1 cudi nam t6i, mac du & tde d6 nhod hon (bang 1.4).
T6i cudi nam 2010, s6 lugng ngudi that nghiép & cac nén kinh t&¢ OECD sé& cao
hon cudi nim 2007 1a 21 triéu ngudi. Tham chi, véi cd mic tao cong an viéc lam
manh hon vao nim 2011, thi s6 lugng ngudi that nghiép ciing duoc du kién chi
trd lai t&é1 cac mure hién tai da duoc cong b6. Dya trén kinh nghi¢m trudc day, ro
rang c6 mdt nguy co cho thdy it nhat phan ting that nghiép ké tir cudc khing
hoang xdy ra ching to s& kéo dai, bat chap nhiing cai thién trong cac chinh sach
kich hoat.

Khéc biét 16n ctia nhitng mirc phat trién thi truong lao dong giita cac nudc
OECD trong thoi ky suy thoai co thé s& tiép tuc khi hoat dong kinh té duoc phuc
hdi. Mic du hau hét cac nudc déu gip phai tinh trang thi truong lao dong yéu
kém, nhung mutc d6 suy giam va hinh dang ma né dién ra lai khac nhau dang ké.
O hau hét cac nén kinh té, gio lao dong/tudn trung binh d3 giam trong nam qua.
biéu nay phan anh ca tac dong cua cac ké hoach lao dong ngén han, vo1 2/3 cac
nuéec OECD hodc thiét lap cac ké hoach mdi hoic m& rong cac ké hoach di co,
1an muc do su suy thodi tap trung vao khu vuc ché tao va xay dung, hai khu vyc
c6 d6 nhay cua gid lao dong theo tinh chu ky cao nhit. Sy suy giam cua gio lao
dong nay da goép phan lam han ché sb nguoi viéc mat viée 1am, dic biét 1a & Chau
Au luc dia, trai nguoc v6i nhitng gi dién ra ¢ nhitng cudc suy thodi 16n trude do.
Nguoc lai, & My, su suy giam cta hoat dong kinh té dd duoc chuyén thanh su suy
giam viéc lam ¢ mot mirc do khac thuong, bat chip muc suy giam ¢ gio lao dong
trung binh. Nhitng dic diém khéc biét nay dugc cho 1a s& gbp phan hinh thanh nén
xu hudng viéc 1am trong thoi ky phat trién cua nén kinh té, v6i murc ting trudng
viéc 1am s& phuc hoéi sém va voi tée d6 & My nhanh hon so v6i ¢ khu vuc Chau
Au, noi c6 pham vi ting gio lao dong/viéc lam twong ddi dang ké. Mic ting
trudng viéc lam ciing duoc du kién tang lai nhanh hon & Australia, Han Quéc va
Canada, phan anh cudng d6 phét trién twong ddi ¢ nhirng nén kinh té nay.

Lam phdt co ban cé thé sé giam hon

Xu huéng giam cua gia ca hang hoa toan cau, cing v&i sy tri tré ciia nén kinh
té ngay cang ting, d3 lam giam manh lam phat toan phan vao nim nay, tdi cac ty
1¢ hang nam dudi mirc khong & hau hét cac nén kinh té 16n cia OECD. Gia tiéu
dung ciing giam ¢ Trung Qudc. Lam phat co ban, xuit phét tir cac tac dong truc
tiép ctia lam phat gia ca hang héa, con cac phuong phap thong ké vé lam phat
thuc cling & muc do tiét ché, nhung & mot mic d6 it hon. Tai My va khu vuc
Chau Au, mirc lam phat co ban hang nim d3 giam dudi 1,5 % nim nay, con &
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Nhat Béan ty 1& nay lai tré vé mirc am. Ty 1¢ ting trudng hiang nim cia tién boi
thuong/lao dong & khu vuc tu nhan di giam xudng dudi 0 & My va Nhat Ban vao
niam nay, va dudi 1% & khu vuc Chau Au. Tai OECD, vdi vai tro 1a mot tong the,
phi ton nhan céng don vi dugce dy kién giam téi 1% trong nim toi quy tu ctia nim
2009. Mic du sy tri tré kinh té s& co thé tiép tuc tram trong dudi cac ap luc lam
phat trong phan 16n hai nim t&i, nhung nguy co giam phat gia va luong lan rong
va dai dang van tuong déi nho, voi nhitng ky vong vé lam phat dai han van tuong
ddi ¢ dinh & cac ti 1é tuong gén vo1 cac myc tiéu lam phat o rang hodc tiém an
trong tat ca cac nén kinh té 16n cia OECD. Tai My, ty 1¢ lam phat co ban hing
nim duoc du kién 13 s& giam gan t6i mirc 1% vao nam 2010, trude khi ting chat it
lén 1,25% trong sudt nam 2011. Nguoc lai, lam phat co ban ¢ khu vic Chau Au
duoc du dodn 1a s& giam hon t6i mirc dudi 1% téi cudi nam 2009 va giit nguyén &
murc ndy trong sudt hai nam téi. Tai Nhat Ban, giam phat dugc cho 13 van con dai
ding.

Mt cén bang toan cau dw kién van duy tri trén dién réng

K& tir khi dién ra cudc khung hoang tai chinh, da c6 mdt mlrc suy gidm manh &
cac murc mat can ddi tai khoan ving lai 16n, phan anh nhitng thay déi cuc bo cia
cac trang thai tudn hoan tuong d6i va diéu kién mau dich cta cac nén kinh té khac
nhau. “Quy mé” cta cidc mirc mat cin ddi tai khoan ving lai toan cau, dugc do véi
vai tro 1a téng ¢ cac sd hang tuyét déi cua cac tinh trang tai khoan vang lai toan
cau, da giam t6i hon 2% GDP thé gigi trong ndm ti quy hai ctia nim 2009. Pic
biét, tham hut d6i ngoai cia My di giam manh, ciing gibng nhu thing du d6i
ngoai ctia cac nén kinh té xuit khau dau mo 16n va Trung Qudc. M4t can bing
toan cau dugc cho 1a s& ting chi v6i mtc nho trong subt giai doan du doan, 6n
dinh & cac mirc tién khung hoang. Cuong do phuc hdi twong dbi cua My duge cho
13 s& 1am ting muc thAm hut d6i ngoai 1én mot chut, trong khi mirc ting gan day
ctia gid ca hang héa s& lam ting thing du cua cac nha xuat khau hang hoa, it nhat
la trong mot giai doan. Tai Trung Quéc, muc thang du tai khodn vang lai dugc du
doan 1a s& giam hon nira téi nim 2010, v6i cau ndi dia cao kém véi muc ting
treong nhip khiu manh, trude khi ting it vao nim 2011 do muc ting trudng cia
cau ndi dia giam di. Thang du cua Puc cling dugc du doan 1a s€ tang, phan anh sy
tiép xuc twong ddi ciia cac nha xuat khau noi dia voi muc ting dan vé cau vé hang
héa vén trong giai doan du doan va muc hoi phuc cham cua cau ndi dia.

Véi su phuc hoi kinh té chi méi bat dau, nhiing rui ro xung quanh du doan 1a
16n, mic du cin bang trén dién rong. Hau nhu chac chin 1a chung dan xen nhau,
vo1 nhitng két qua thuén lgi hon & mét linh vuc va & mot nén kinh té ndy, s& dan
t6i nhitng két qua thuan loi hon ¢ nhitng linh vuc khac va nén kinh té khéc.
Tuong ty nhu vay, nhitng két qua yéu kém khong mong doi & mot nén kinh té
thuc va céc thi truong tai chinh ciing dé dan xen nhau, vira bén trong cac nén kinh
té vira khip cac nén kinh té. Tai thoi diém hién tai, nhirng rui ro chinh nay gom:
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Vi su bat 6n 16n vé cuong do hoi phuc va cac tin hi¢u vé nhitng phat trién
kinh té d& bi nhiéu, c6 mot nguy co d6 1a cic sai 1am chinh sach co thé dién ra.
Pic biét, viéc rat lui hap tip cac kich thich chinh sach tai chinh va tién té hién tai
c6 thé 1am gian doan sy hoéi phuc ndy, lam ting nguy co mat viéc lam va ting
manh céac ap luc vé bang tong két tai chinh cua khu vuc tu nhan. Diéu nay sé& dic
biét d& xay ra néu su thong nhét tai chinh dién ra qua nhanh va dién ra & thoi diém
khi chinh sach tién t& c6 mot pham vi gidi han trong viéc can ddi cac hiéu tng
gay lén nén kinh té.

Nhiing cai thién gin diy & moi trudng tai chinh co6 thé s& dao 16n mot cach bat
ngo néu mot co quan tai chinh 16n, hodc cac phan doan dac biét cua cac thi truong
tai chinh, gdp kho khan. O chiéu nguoc lai, su cdi thién & moi truong tai chinh
nay c6 thé tiép tuc phat trién nhanh va manh hon 1a dy doan.

Tién trinh phuc hdi cta bang tong két tai san dang dién ra & khu vuc tu nhan 1a
mot linh vuc chiu sy bat 6n 16n khac. Mot mat, nhitng khoan khuyén khich cho
cac cong ty phi tai chinh dé giam cac hé sb no cua ho thay vi cp tién cho dau tu
cd dinh méi c6 thé yéu hon so véi du kién, voi hé sb dau tu kinh doanh/ GDP dich
chuyén nhanh hon t61 cac chi tiéu trong lich str. Mt murc tdng lai nhanh lién tiép
& gia tai san ciing c6 thé 1am giéi han mtc duy tri cac ti 18 tiét kiém & cac muc
cao hon cia cac ho gia dinh nham dé 1am ting cac bang can ddi tai khoan cua ho.
Mot cach tuong tng, viéc nay s€ tao ra mdt mdi truong thuan tién hon cho céac
ngan hang dé cang c¢b hon nita nén tang von cua ho. Tuy nhién, it nhit trong ky
han gan, ciing c6 thé quy trinh hiéu chinh bang cin ddi tai chinh nay lai dién ra
nhanh hon so véi du kién, néu cac ho gia dinh giam mirc ng ciia ho manh, dic biét
12 néu ho d6i mat véi cac thuc ép tin dung.

Su hdi phuc ctua thuong mai toan ciu c6 thé manh hon so véi du kién néu cac
kich thich chinh sach hodc cac dong luc tang trudng noi tai giap cho ciu ndi dia &
cac nén kinh té phi OECD phat trién vitng manh hon so véi du doan. Mtc ting
treong cau manh hon & cac nén kinh té méi ndi s& gop phan hd trg cho hoat dong
kinh té & cac nén kinh té OECD.

Mot su phuc hoéi manh hon cling s€ tac dong to1 gia hang hda, dac biét la néu
ting truong manh hon & nhitng nén kinh té phi OECD c¢6 cau vé vat liéu tho cao.
Nhiing rui ro thién vé su ting gid ¢ cac thi truong ddu mo, do cau dau mo ting
cao ngoai khu vuc OECD, cung vé&i han ché nguén cung caa OPEC, ciing s& lam
taing hon nita ap lyc ting gia. Tuy nhién, néu c6 bat ctt mot sy diéu chinh gia ting
van nhd, thi n6 s& chi c6 nhitng hiéu tng nho 1én dic diém cua su phuc hoi. Mot
mure ting 10% & gia dau 1am giam hoat dong phat trién kinh té ¢ cac nén kinh té
16n cua OECD t6i 0,1 diém phﬁn tram sau mdt nam, véi lam phat bi déy Ién to1
0,2 diém phan tram. Chinh sach tién té s& khong can phan Gng véi su thay d6i nhu
vay xét trén moi trudng lam phat thap hién tai. Gia dau ting cao ciing s& 1am noi
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bat nhiing su méat can ddi toan cau, do thAm hut ddi ngoai cua hau hét cac nén
kinh té OECD s& tang, ciing nhu cac ngudn thing du thuong mai cta cac nha san
xuat dau lta 16n ciing ting.

Nhitng thang gan day di chimg kién sy diéu chinh manh & cac ty gid héi doai,
v6i viée dong d6 la giam gia twong ung so v4i dong euro va yén. Vao dau thang
11, ty gia héi doai c6 hiéu luc cua dong d6 la 1a 11,5 % dudi mirc ty gia ting cao
nhat gan day vao thang 3. Mot mic giam 10% nita cia ddng do la & cac ky han
danh nghia s& 1am ting hoat dong kinh té cia My va ting lam phat. Nguoc lai,
hoat dong kinh té va lam phat s& thip hon ¢ ca khu vuc Chau Au va Nhat Ban.
Tuy nhién, sy lién hé ty gia hdi doai ¢b dinh ngu ¥ rang dong do la giam sé& co vai
tro trong hoat dong, lam phat va thing du ddi ngoai cua Trung Qudc.

Mic du cac rui ro xung quanh du doan trung tdm 13 can bang rong, nhung cac
hau qua cua nhirng rui ro nay lai khong phai vay. Bac bi¢t, mdt ca tdc dong mang
tinh tiéu cuc c6 thé khién cho mot sd nén kinh té roi vao giam phat toan dién, xét
tr cac muc ap lyc lam phat co ban thép hién tai. Pam bdo su phat trién tr viéc
giam phat lan tran s& chic chin 12 mot nhiém vy day thach thirc cho cac chinh
sach kinh té vi mo. Nguoc lai, mdt su hoi phuc nhanh hon & cac hoat dong kinh té
s& khong d& gy ra cac hau qua lam phat 16n, néu céc chinh sach ciing dugc that
chat theo d¢.

4. Nhirng thay d6i chinh sach

Quan diém cua chinh sach tong thé cin phan anh duogc tinh trang dang tién trién
cua kinh té. O mot méi truong trong d6 lam phat thip va s& c6 thé tiép tuc yéu di,
cac mirc 13i suét chinh sach s& can phai gan véi mirc 0 cho t6i naim 2010 va s& van
thap trong mot thoi gian sau d6. Viée nay dit ra nhitng giéi han cho muc do bu
dép cua chinh sach tién té thong thudng c6 thé mang lai cho viéc d& boé nhanh
chéng cac bién phap kich thich do chinh sach tai chinh va cac chinh sach tién té
trai thong 1€ tao ra, dac biét 1a khi cac hoat dong thit chat cac chinh sach & mot
nudce s& anh hudng t6i cac nude khac. S& can cé su phdi hop qudc té khi cac chinh
sach dam bao cua Chinh phu duogc tai thuc hién ¢ cac thi truong tai chinh va
nhitng thoa thuan quan 1y va diéu chinh duoc dé ra.

Chinh sdch tién t¢

Chinh sach sé phdi tro nén it diéu tiét hon

Cac ti gia cua thi truong tién té thuc tré nén am & hau hét cac nén kinh té 16n
ctia OECD véi vai tro 1a két qua cua viéc thuc hién chinh sach 1ai sut siéu thap
va céc bién phap bat thudng cia cic nha lanh dao tién té. Tinh trang chinh sach
tién t& diéu tiét hoan toan s& can thiét trong mot sb thoi diém & nhiéu nén kinh té,
nhung & nhitng nudc khéc, cac chinh sach da bat dau di dén giai doan bio hoa. Sy
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binh thuong hoéa méi truong tién t& cling lién quan tdi viéc do bo nhiing sy can
thi€p va tinh thanh khoan qua muc & céc thi truong tin dung.

Do sy tdn cong cta cudc khung hoang, cac ngan hang trung wong khap va ngoai
ving OECD d3 cét giam 14i suat chinh sach, dua chung téi cdc muc thip ky luc
trong lich sir. Nhung khi méi truong kinh té binh thuong héa, & mot mirc nao do,
cac nha quan Iy tién t¢ s& phai bat dau giam nhiing bién phap kich thich thong
thu:ong nay. Toéc do va do dai th01 glan thich hop cho sy binh thuong hoéa chinh
sach tién té phu thudc vao mot sd cac yéu td gom:

- Mtc d9 tri tré ctia nén kinh té va cuong do hoi phuc theo du kién

Céac nudc co nén kinh té bi tri tré (duoc do bang san luong hay cac khoang cach
that nghiép) dugc cho 1a b1 tdic dong cham hon, co thé hi vong ddi mit vaoi cac ap
luc lam phét sau va vi thé nén ting cac murc 13i xuat chinh sach sau. Diéu nay ngu
¥ riang toc d6 binh thudng hoa s& phu thudc vao cach thirc cung cd tai chinh cho
t6i khi n6 tic dong 1én hoat dong kinh té.

- Cac vién canh vé lam phat

Chinh sach tién té nén nham dua lam phat tr¢ lai cac muc tiéu cu thé hodc ham
. Xét tir diém xuét phat thdp ctua lam phat, chinh sach c6 kha ning dat duoc cac
ty 1& trung hoa chi cho téi khi cac 4p luc lam phét xuét hién. Ngoai ra, tinh trang
yéu kém cua hoat dong kinh té va chinh sach, va tinh khong ddi xtng do kha ning
x4y ra giam phat gy ra, cho thdy cic hiu qua cua viéc tién hanh quy trinh binh
thuong héa qua sém c6 thé nghiém trong hon 1a nhitng hau qua giy ra do tién
hanh qua mudn. Tuy nhién, ddng thoi, gitt cho cdc muc 1di xuét chinh sach rat
thap trong mot giai doan dai c6 thé giy ra cic nguy co phan bd sai vén va ting
qua muc gia tai san von 14 hai linh vuc can phai duoc diéu tiét mot cach can than.

Theo nhirng nhan xét trén, co thé xac dinh dugc 2 nhém nude:

- Nén hanh déng nhanh hon khi 4p luc ting dan

Nhitng nuéc cd cac hé théng tai chinh dan hdi tét hon, cd cac mirc chénh léch
san luong van ¢ quy mo nhd, co cac ap luc gia tai san hodc thoi gia c6 kha ning
xuét hién lai nhanh chéng, thi cac ngan hang trung wong déu di ting cac muc lai
xuat chinh sach (Australia, Nauy, Ixraen) hodc c6 nhiing dong thai ting trong
twong lai gan (Han Quéc). Tai Trung Qudc, 1a nudc ma cac nha quan 1y tién hanh
binh thuong hoa toc do phat trién tin dung, co thé can that chit moi truong tin
dung dé ngin ngira sy xuét hién cac ap luc lam phat va bong bong tai san néu muc
tang tin dung va tién té nim nay co tac dong téi cau 16n hon du kién.

- Va cham hon ¢ nhirng nuéc c6 hoat dong kinh té va lam phat van yéu

Lam phét thdp va cac muc chénh léch san lugng am 16n cho thiy cac nudc nén
cho doi cho t&i khi qua trinh hdi phuc dién ra tot trude khi tién hanh binh thuong
hoéa cac murc 13i xuat chinh sach & My, khu vuc Chau Au, vuong quéc Anh va
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Canada. Muc ting dau tién s& dién ra ¢ nhiing nudc nay chi ngay khi budc sang
nim 2010, va tbc d6 cua qua trinh binh thuong hoéa nén vin ¢ mirc dan dan. Tai
Nhat Ban, sy giam phat dang tiép dién cho thiy nén giit cac muc 13i xuét chinh
sach gan voi mic khong cho t6i khi lam phat dat mac duong.

Chinh sdach tién té bat thuong

Di kém v6i cit giam 13i sudt thong thuong, cic nha quan 1y tién té di thuc hién
cac bién phap bat thudng trén pham vi rong. Két qua 1a, quy mo ban can ddi tai
chinh cua cic ngin hang trung vong da ting manh ké do tac dong manh cua cudc
khung hoang. Khi céc thi truong tai chinh binh thuong hoa va phuc hoi kinh té
duoc duy tri, dn t6i giam quyén uvu dii thanh khoan, nhirng bién phap bat thuong
nay sé can phai dugc do bo dan hodc can dbi lai, do tinh thanh khoan qua muc co
thé tac dong té1 cac du doan vé lam phat mot cach nghich ddo va tham chi lam
bién dang hoat dong cua cac thi truong tai chinh. Tuong tu, dé tranh nhitng sy
bién dang nay, cac bién phap néi 1ong tin dung can phai duoc giam dan mot cach
tor tir khi cac thi truong tin dung tr¢ lai binh thuong. Quan trong 1a cic nha quan
1y dua ra tru6c mot 16 trinh rd rang vé viéc nhirng bién phap bit thudng niy s&
duoc d& bo nhu thé nao, dé cho céac thi trudng khong bi hiéu sai ban chit va pham
Vi ctia cac budc ky thuat s€ dugc thuc hién trong qua trinh binh thuong hoéa chinh
sach tién té.

- Mot sé phuong tién ky két hop ddng tu dong.

Mot sb phuong tién thanh khoan ctia ngan hang trung wong sé ki hop déng mot
cach ty dong, voi nhitng cai tién & cac thi trudng cdp vén di khién cho cic ngan
hang st dung cac ngudn thi trudng it ton kém hon 1a nhitng phuong tién nay. Trén
thuc té, ngay tir ddu nim, cau vé cac chuong trinh thanh khoan ngin han dic biét
da giam manh ¢ Canada, Nhat Ban va My. Trong truong hop cua ECB (Ngan
hang Trung wong Chau Au) noi bé thau cho cic quy mot nim d3 suy giam manh,
vé ban chét ca hoat dong tai huy dong vén theo ky han ngin va ky han dai 1a tam
thoi: tinh thanh khoan dwgce hip thu khi nhitng hop dong nay trudng thanh trir khi
thuc hién nhirng hoat dong khac. Ngoai ra, ECB ciing c6 thé phai cai tién dau ra
tr mot s6 chuong trinh trong d6 sy thiéu déi moéi don gian ctia nhitng chuong
trinh s& dan téi mot su thu nho dot ngdt cua tinh thanh khoan. Tai Nhat Ban, Ngan
hang Trung wong di tuyén bd rang mot sb bién phap dé hd tro cho tai chinh doanh
nghiép s& hét han vao cudi quy mot nam 2010.

- Nhirng bién phap khac lién quan ti quyét dinh ban cac tai san tich lily

Mit khac, cac tai san co tudi tho 1du ma cac ngan hang trung wong mua dut van
s& c6 trén bang quyét toan cua ho trir khi ¢6 cac quyét dinh dic biét dé ban chung.
Po6i véi Cuc Du trit Lién bang, nhiing tai san nay gdm no Chinh phi, cong ty va
co quan, va nhirng tai san khac dugc tich lai thong qua Chuong trinh giai ctru tai
san ¢ van dé (TALF). Béi véi ECB, viéc d& bo dan cac khoan mua dut cac trai
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phiéu c6 bao dam ciing s& doi hoi mot quyét dinh vé viéc liéu gitt nhitng c6 phiéu
nay cho téi khi chin mudi hay khong, khi nao thi ban. Quy mé nho ciia chuong
trinh s€ tao thudn lgi cho nhiing lya chon nay. Nguogc lai, nhitng thuong vu 16n
mua khoan no ctia Chinh phu cua Ngan hang Anh ngu ¥ rang quyét dinh ban no
clia ctia co quan nay, hay dé né dén giai doan chin mudi, c6 thé co tic dong manh
1€n thi truong ching khoan cua Anh.

- Piéu phéi sy that chit thong thuong va giam dan tinh thanh khoan

Mic dy trir du thira cao hién tai c6 thé dugc coi nhu mot vat can ddi véi viée
that chat 13i xuat. Thuc vay, trong nhiing thoi diém binh thuong, cdc nha quan ly
tai chinh diéu khién cac muec 14i sudt qua dém bang cach khién cho cac muirc du trix
khan hiém hodc du thura. Tuy nhién, cdc murc 191 nhuan ctua cac khodn dy trir nay
cho phép cac ngan hang trung wong cé thé kiém soat cac muc 13i Suat qua dém
trong khi déng thoi duy tri duge cac muc du trit déi du cao, viéc nay céd thé hitu
ich dé bao vé su 6n dinh cua hé théng ngan hang trong cdc hoan canh hién thoi.
Trong mot moi truong nhu vay, cac muc 1ai sut qua dém s€ duogc diéu tiét chu
yéu boi mirc 131 sudt ma ngan hang trung wong dua ra trén phuong tién ky quy,
nhu ¢ trudng hop ctia khu vie Chau Au hién nay. Tuy nhién, dy trit d6i du c6 thé
tré thanh mot nguyén nhan giy lo ngai néu chung bat dau kich thich qué trinh san
sinh tién t& du thira. Bit cir mot muc ting tong luong tién té 1on khong mong
mudn s& khién cho cac nha quan 1y tién hanh rat céc ngudn dy trir doi du mot
cach nhanh chong tir khu vue ngan hang. Tai khu vuc Chau Au, viéc nay co thé
gdy nén hiéu Gng phu cua viéc thit chit tinh trang tién té théng thudng hon nita
bang cach khién cho 13i suit qua dém giao thoa vé&i cac mirc 1i xudt chinh sach,
vi vay dam bdo cho lgi nhuan ctua ching la nhiing cong cu van hanh chinh cua
chinh sach tién té.

- C4c bién phap tién té bat thuong c6 thé dua t6i nhirng phi tén tai chinh

Nguy co thua 15 tiém tang cia cac ngan hang trung wong ting kém v6i pham vi
va quy mé cua cic chuong trinh giup 6n dinh nén kinh té va cac thi trudng tai
chinh. Céc rui ro nay khac nhau tuy thudc vao cac bién phap khac nhau dugc st
dung. Nhitng rui ro nay thip dbi v6i diéu khoan thanh khoan va cac hoat dong ky
han ngan, vén cho tdi nay van sinh lgi. Nhitng rui ro nay cao ddi v6i nhitng khoan
mua no cua Chinh phi, boi vi chung dién ra véi gia tuong ddi cao va lgi nhuan
thap. Cuc dy trit lién bang da tinh téi gia tri thyc cua lai suat thong qua viéc thu
mua lai cdc c6 phiéu dugc dam bao bang tai san cam cd, do quy mé 16n cua
chuong trinh va do han thanh todn dai dac bi€t cua nhiing tai san nhu vay. Cubi
cing, c¢6 thé xuat hién mot mirc chi phi 16n tiém tang tir cac bién phap can thiét dé
v6 hiéu thanh khoan doi du va dé tra 1ai tir dy trit cua cac ngan hang trong qué
trinh binh thudng hoa cic murc 13i suat chinh sach. T4t ca nhitng rui ro nay co6 thé
lién quan toi viéc gidm thanh toan cho céc ngan sich Chinh phu cua cdc ngan
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hang trung vong trong nhirng ndm t41. Quan trong la cac ngan hang trung vong
duoc phép xir 1y nhitng rui ro ndy theo cach ma khong lam ton hai toi su doc 1ap
cua ho trong viéc tuan theo nhitng ton chi cua minh.

Chinh sdch thi truong tai chinh

Nhiing can thiép chinh sich tai chinh dé hd tro cdc ngin hang va cac to chirc
khac ngay cang mo rong pham vi trong thoi ky khung hodng, ca & bén trong 1an
bén ngoai khu vgc OECD. Nhiém vy tuong lai trong linh vyc nay 1a vi¢c thu hoi
dan cac bién phap ung ctru khan cip khi cac thi trudng tai chinh di binh thuong
hoa, giai quyét cac tai san xdu trong bang két toan tai san ctia cac ngan hang va
cai cach cac quy dinh vé tai chinh.

Xoa bo sw bao lanh cua Chinh phu

Su bao lanh chu no ngan hang do cadc Chinh phu ding ra ddm bdo da dugc su
dung rong rii trong giai doan tir thang 10 nim 2008 dén thang 5 nim 2009, bing
viéc phat hanh trai phiéu bao dam trong tit ca cac khu vuc, co tri gia chiém
khoang 50% téng lwong phat hanh cua cac ngan hang. Ké tir d6, viéc cac ngan
hang phat hanh cac khoan no duoc Chinh phii bao lanh di giam di tai cac nén kinh
té 16n trong khu vuc OECD do viéc 1am nay di trd nén dit gia khi cac diéu kién
tai cac thi trudng tai chinh binh thudng hoa. Sy bao 1dnh ndy dugc an dinh s& hét
hiéu luc vao cudi nam 2009 tai Anh va khu vuc déng euro. Tai My, cac co quan
c6 thdm quyén di thuc hién mot bién phap khan cdp v6i pham vi han ché hon
trong vong 6 thang tiép theo su két thuc cua chwong trinh ban dau vao cubi thang
10 nam 2009. Do van con mot sb rui ro trén cac thi truong tai chinh, nén can kéo
dai thoi han cua cac bién phap khan cip trén trong khi thit chit dan cac diéu kién
tiép can (ké ca viéc 4p dung 18 phi cao hon). Diéu nay s& mang lai cho nhiing
nguoi dugce thy huong mot sy théi thic manh mé dé tim kiém cac lya chon thi
trudng thay thé. Cung lac, viée duy tri cac ké hoach nay duéi mét hinh thic diéu
chinh trong mot khodng thoi gian s€ trdnh dugc chi phi tin nhiém khi &p dung
ching tré lai néu cac van dé trén cac thi trudng tai chinh gia ting trong twong lai.
Mdt khi niém tin trong hé théng tai chinh dugc khéi phuc lai hoan toan, cac co
quan c6 tham quyén ciing nén g& b dan nhirng bao lanh tién giri khong han ché.
Viéc két thic cac chuong trinh nay c6 thé can mot sy phdi hop & pham vi quéc té,
do khong c6 mdt qudc gia niao co thé co duoc su khich 1& dé 13 nudc dau tién g
bo va can duge thong bao mot cach rd rang dé tranh viéc 1am mat 6n dinh cac
ludng tién té luu hanh trén cac thi truong.

Gidi quyét cdc tai san xdu

Tién trién giai quyét cac tai san gip kho khin dang dién ra cham tai cac nén
kinh té 16n thuéc OECD nhung nhanh hon & mot sb nén kinh té nho hon nhu
Ailen, Thuy Si va Han Qudc. Pic biét la:
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Tai My, tiép theo cac két qua thr nghiém gdy stc ép hdi thang 5, nhiéu ngan
hang da hoan tra lai cac khoan dau tu tir Chuong trinh Tro giup Tai san Khé khan
(TARP - Trouble Asset Relief Program) va con thanh cong trong viéc huy dong
thém nhirng khéi luong 16n ngudn von thi truong. Nhitng phat trién thuan loi nay
dd lam giam duogc tinh cdp bach can thiét dé giai quyét cac tai san xdu va duoc hd
tro thém bang su tri hodn trong viéc thuc hién Chuong trinh Pau tu Cong-Tu
(PPIP - Public-private Investment Program), do cac diéu kién tai chinh dugc cai
thién s& lam tang gia tri dai han cia cac tai san xau 1én cao hon so v&i muc do céc
ké hoach dugc Chinh phu tai trg moi chao.

Tai Ptrc, mot co cau khung dé giai quyét van dé cac tai san x4u di dugc Nghi
vién théng qua vao dau thang 7. Nhu cau vé chuong trinh nay yéu do cac diéu
kién tai chinh d3 duoc cai thién va sy tham gia mién cudng cia cac c6 dong boi vi
day 1a mot chuong trinh tinh nguyén né dit thém ganh ning vé nhirng mat mat
tvong lai d6i voi nhirng loi nhuin rong tuong lai. Piéu nay yéu cau phai xem xét
xem liéu khoan tién dy trir cho phép cac ngan hang tham gia c6 thé phat hanh cac
) phiéu uu dai dac biét duogc bao vé mot phﬁn trudc tac dong cua nhiing mat mat
ddi véi céc tai san chuyén nhuong co du dé tao diéu kién thuén loi cho viéc tai
vbn héa ciia ho hay khong.

Tai Anh, viéc thuc hién Ké hoach Bao vé Tai san dd dugc xtc tién bang viée
mot ngan hang 16n ky két mot hop dong chinh thirc v6i cac co quan c6 thim
quyén. Su dinh gia bat cir mot khoan vay bat dong san nao nam trong chién lugc
hang rao bdo v¢ déu duoc dua trén cac gié tri tinh vao cubi nam 2008, nhung c6
tinh dén nhitng suy giam sau d6 & gia bat dong san thuong mai. C6 hai bién phap
thay thé s& duoc cic chuyén gia doc 1ap sir dung dé dinh gia cac tai san duoc
chuyén nhuong, nhu di duoc tién hanh tai Thuy Si, hay st dung nhu cac cong cu
thi truong nhu da thyc hi¢én & My.

Hién nay c6 thé nhan thay 1a hau hét cac ngan hang lén déu lya chon cach duy
tri c4c tai san x4u trén bang két toan cua minh. Néu diéu d6 duogc thuc hién khong
c6 hang rao bao vé, but toan giam hay sy bom vén twong Gng thich hop, diéu do
s& lam ting tinh khong chic chin vé thé trang tai chinh cua cac ngan hang va co
thé 1am suy yéu niém tin trong nganh nay. Hon nita mot sy khong chiac chian nhu
vay con lam suy yéu kha ning cia cac ngan hang trong viéc huy dong von cb
phiéu tir thi trudong, trir khi phai chp nhan cac diéu kién kho khan. Kinh nghiém
qua cac nudc cho thay rang, cang kéo dai thoi gian dé cac ngan hang nhan thirc
duoc cac thiét hai tir tai san x4u thi chi phi tiém niang d6i voi nguoi dong thué va
thiét hai d6i v6i nén kinh té cang 16n. Vi vay, viéc thuc hién cac ké hoach giai
quyét van dé tai san kho khin can dugc day nhanh cho du cé nhiing cai thién gan
day & cac diéu kién tai chinh.

Cdi cdach quy dinh vé tai chinh
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Cac qudc gia trong va ngoai khu vuc OECD déu can cai to nganh tai chinh
nham 1am giam kha ning xay ra va cic ton that ciia nhitng cudc khung hoang tai
chinh trong tuong lai. Cac ké hoach nay can nhim muc tiéu vao giai quyét cac
vuong mac chu yéu trong cac hé thdng tai chinh vén thudng 1a cin nguyén cua
khung hoang, vi du nhu ngudn vén dém khong diy du, cac quy dinh con mang
tinh theo chu ky (pro-cyclical), tin cdy sai 1am vao cac danh gia va cdc md hinh
nd1 bd trong quy dinh ngan hang, sy gidm sat bi dut doan, cac ti€u chuin hach
toan khong nghiém va cac yéu cau hop nhat chi dé phuc vu muc dich ké toan, cac
ké hoach dén bu dugc thiét ké kém hi¢u qua va cc bién phap khuyén khich bi bop
méo dbi véi chimg khoan hoa.

Cac qudc gia déu di bat dau tién hanh cai cach quy dinh vé tai chinh trong
nhiéu linh vue, ké ca thong qua cac hiép dinh qudc té. Cac bién phap duoc kién
nghi 1a nhitng bude di can thiét dé hudng téi mot nén tai chinh an toan hon. Piéu
quan trong 13 cic bién phap cing v6i cac quy dinh cdn dugc ban hanh nhanh trong
khi ky trc van con méi mé vé mot cudc khing hoang sé& thic day trién vong chip
nhan ching, mic du mot sb bién phép co thé tién hanh mot cach tang dan. Cac nd
lyc nham cang cd tinh 6n dinh tai chinh 1a can thiét, khong chi nhim vao nhiing
thiéu sot bi boc 10 tir cude khung hoang ma con dé giai quyét cac 1ai ro bd sung
ma cudc khung hoang va nhitng phan tng khan cp trong khiing hoang cé thé tao
ra. Pic biét, cudc khiing hoang di dan dén mot su thira nhan chinh thire 16 rang vé
hoc thuyét "too-big-to-fail" (quéa 16n dé dé v&), thira nhan rang cac to chic 16n
hodc ¢6 mdi lién két 1an nhau can dugce ctru nguy trudc, bdi vi su that bai cta cac
t6 chirc nay co thé de doa dén sy 6n dinh cua ca nganh tai chinh. Hé qua tit yéu
d6 1a nhitng t6 chtrc nhu vay con 1a hién than cua nhitng rui ro tiém ning 16n dbi
v6i nguoi dong thué.

Khi chua c6 sy pha v& nhitng t6 chic nhu viy, thi nhitng rai ro nay sinh cho
thay can c6 nhitng can thiép luat phap dic biét. V& khia canh nay, cac xtc tién can
dén cac can thiép tién ké hoach (hay con goi 13 "Living wills" - chtc thu) cho
phép diéu chinh theo ménh 1énh ddi v6i cac td chire tai chinh toan cdu, co thé
déng mot vai tro tich cuc, véi loi ich ting thém tir viéc khuyén khich cac ngan
hang thao g& nhiing ric rdi trong cac co cau phirc tap. Céc bién phap thiét ché dbi
vo1 ngan hang, dat ra nhirng rai ro mang tinh h¢ thong cao hon khi déi mat voi
thué phu thu cao hon mirc yéu cau vé vbn tdi thiéu, thi duong nhu da duoc bao
dam o chinh ban than chang va ciing c6 thé mang lai tic dung kiém ché do 1on
ciia cac ngan hang. Piéu 1y tudng 13 cic bién phap nham vio cac ngan hang 1on
can tuong xtmg v4i mic phi ton phat sinh ma xa hoi co thé phai ganh chiu do su
bao lanh ngam 4n, ngay ca khi né c6 thé 1am mat di mot phan hiéu suit dat duoc
tr viéc giam bdt chi phi dau vao, vé diéu nay s& c6 it sy hiu thuin tir kinh
nghiém. Viéc déng hién dién cac hoat dong rat khac nhau bén trong mot ngan
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hang s€ tao nén kha ndng la cac nguén lyc kinh doanh dugc hudéng loi tir sy bao
lanh ngdm an va hién hiru, nhu kinh doanh ngin hang thuwong mai chang han,
duoc st dung dé tro cip cho rai ro phat sinh trong cac linh vuc khac, nhu kinh
doanh quyén so hitu chang han. Phuong thirc dé giai quyét van dé nay bao gém
viéc ap dat cac yéu cau vé von rat nghiém ngit déi voi cac hoat ddng co tinh rui
ro cao, hodc tach biét mot cAch manh mé€ hon céc ngan hang hoat dong voi cac
linh vuc kinh doanh khac nhau.

biéu quan trong la phai bao dam réng vi¢c thuc hién nhiing thay doi vé luat
phép s& khong kéo dai thém sy yéu kém kinh té trong giai doan gan. Muc dich cua
nhiing thay doi nhu vay la dé dat dugc mot nén tai chinh an toan hon va mot co
cAu nguoc chu ky (Counter cyclical) vé déli han; viéc thuc ép qué gay git dé thuc
hi¢n ngay 1ap tirc mot s6 nhitng thay d6i vé quy dinh cé thé dan dén viéc cit glam
mot nguon cung tién té quan trong & vao thoi diém khi ma nén kinh té lai can né
nhat. Diéu nay dac biét quan trong dbi voi cac ngan hang Chau Au, 12 noi ¢6 su
chuyén bién dé nham cing cé chit luong ctia ngudn vén ngin hang co thé phai
thuc hi¢n cham hon so voi & cac nudc khac bdi vi cac ngdn hang nay phu thudc
twong ddi ning vao khoan no lai (hybrid debt) va cac hinh thic khong phai 1a von
tu c6 co ban khac.

Nhitng suy xét twong tu ciing ap dung ddi voi viée thuc hién cac yéu cau vé
von nghiém ngit hon, mic du 1a chung s& lam ting d6 tin cay trong hé thong va ca
cac cai cach khac lam ting chi phi tién hanh kinh doanh va han ché sy cho vay
trong ngén han. Mit khac, cac bién phap nhu cac nd luc kiém ché su hoan tra cua
cac ngan hang co thé mang lai nhiing lo1 ich 16n hon, néu dugc thuc hién mot
cach khong cham tré, nhirng gia ting thu nhap cua cic ngan hang gan diy nho vao
su chi phdi cua chinh sach can duoc st dung dé cung cd cac bang quyét toan tai
san cua cac ngan hang. Vé dai han, viéc cai cach cac thong 1€ thanh toan tai cac
ngan hang can chu trong vao viéc x6a bo cac khuyén khich chip nhan rui ro qua
mirc. Mic du thoi diém dé tién hanh cac bién phap khac nhau cé thé khac biét
gifta cac nudc, cac co quan co6 thAm quyén nén thién vé cac giai phap va chinh
sach dugc nhit tri toan ciu dé tranh tao cac khuyén khich déi vé&i kinh doanh
chénh 1éch gia va su phan tan hé thong tai chinh toan cau.

Viéc bat dau chimg khoan héa c6 thé gitip 1am on dinh cac thi truong tin dung
va giam nhe tdc dong cua cudc khung hoang tai chinh Ién hoat dong kinh té, dic
biét 14 & cic nudc cd cac thi truong ndy di ting rat soi dong trong qua khu.
Nhung diéu quan trong 13 can phai chinh sira nhitng that bai da boc 16 sau cudc
khung hoang nham dam béo rang viéc ching khoan héa s& khong gy bat on dinh
cho nén kinh té trong tuong lai. Cac t6 chirc tién té va tai chinh trén toan thé gidi,
ké ca thong qua cac hiép dinh qudc té dang nghién ctru nhitng dé xuat nhu vay.
Dic biét, cac to chirc nay dang nhiam muc tiéu vao viéc dam béao sao cho cac bién
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phap khuyén khich dugc sip xép tot hon, bang cach yéu cau céc to chirc khai phat
cac tai san chung khoan hoa phai ngin chin duoc mot sb rai ro tin dung cé thé
phat sinh tir ching khoan. Piéu nay s& mang lai cho cic nha khéi phat dong co
khuyén khich dé dam nhén viéc bao tiéu va giam sat dam bdo an toan cac khoan
vay. Viéc cai thién cac ti€u chuian minh bach va tiét 16 ddi v&i ca céac co quan
danh gia 1an nha khoi phat s& giup 1am giam sy map mo cia thi trudng, tao diéu
kién cho cac nha dau tu c6 thé danh gia tot hon chit luong c6 phiéu. Noi theo
cach tong quét hon, vai trd ctia nhitng danh gia trong quy dinh céng va nhiing uy
thac quy lwong huu can dugc xem xét lai. Mot diéu quan trong nita 1a phai dam
bao rang rui ro khong ton dong trong hé thong ngan hang, cac quy dinh chua
hoan chinh da cho phép cdc ngan hang tru:orc khi x4y ra khung hoang nam giir
nhitng khoi luong l6n chung khoan khong nam trong bang quyét toan tai san, véi
mtc dém von han ché. Ngoai ra, su ti€u chuin hoa hon cac san pham chung
khoan s€ lam tang tinh thanh khodn cta chung va m¢& ra co hgi thanh toan tap
trung.

Céac tiéu chuan ké toan duoc cai tién cling dong mot vai trd trong viéc khoi
phuc lai su tin ciy cta cidc nha dau tu vao cac to chuc tai chinh. Cac bang quyét
toan tai san can cung cip mot birc tranh tong quat vé nhitng rui ro cua cic ngan
hang. Mot trong nhitng bai hoc chu yéu rut ra tir cudc khung hoang d6 1a cac ngin
hang c6 thé phai chiu nhitng ton that 16n con do chinh cac mdi quan hé cua ho véi
cac thuc thé, thudng khong duge dua vao trong cac bao cao két toan cua ngin
hang. Cac phuong phap dinh gid vé1 mic do minh bach cao va mét sy tudn thu
manh vao gia tri thyc cling 1a diéu can thuc hién & bat ci noi nao co thé. Viéc
hach toan gia tri thuc da tao nén nhiing kho khan trong thoi ky khing hoang do
con thiéu cac thi trudng 16ng hay ciac mé hinh dang tin cdy dé dinh gia mot pham
vi rong cac loai ching khoan phuec tap. Nhu:ng kho khan nay duoc giai quyét bing
cach thuc hién cac bién phap tam thoi dé néi long cic yéu ciu gia tri thyuc su,
diéu nay co thé c6 nhirng tac dong phu lam suy yéu sy tin cdy vao cac bio céo két
toan. Tuy nhién, trong thoi han dai hon, sy tin nhiém véi1 mac do cao vao gia tri
thue sy s& 1a diéu c6 thé néu nhu muc gié thi truong xac thuc tré nén co6 hic¢u luc
d6i voi nhiéu cong cu phai sinh hon. Va nhu vy sé& c6 thé sir dung it hon céc giao
dich OTC (ngoai danh muc), diéu nay dén luot nd s& gép phan lam cho céc thi
trudng c6 thé duy tri sy thanh 16ng trong cac thoi diém bién dong. Cudi cung, su
lién lac gitra cac thi truong va cong ching sé duoc lam cho dé dang néu nhu cac
phuong thirc ma céc cong cu phai sinh duoc giai thich trén cac bang quyét toan tai
san cua ngan hang duoc lam cho hai hoa giita cac nguyén tic ké toan duoc chap
nhan tai My (GAAP - Generally agreed accounting principles) voi cac tiéu chuan
bdo céo tal chlnh qubc té (IFRS). Piéu nay ciing tao thuin loi cho viéc thong qua
cac yéu cau vé von co thé so sanh tai My va Chau Au.
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Quy dinh hé thong

Mot trong nhitng thiéu sot ctua cac hé thong phap luat va gidm sat hién nay
duogc riut ra tor cudc khung hoang, do 1a cac ngan hang da dugc quan ly dua trén
mot co so ca thé ma khong co sy can nhic day di vé nguy co hé théng. Dé lap
day khoang tréng nay doi hoi mot tap hop cac céng cu "macro-prodential" (than
trong vi mo) dé diéu hanh va giam sat cac to chirc dua vao kha ning bi ton that va
din dén rui ro hé théng. Dic biét, cac co quan chiu trach nhiém vé su on dinh tai
chinh can c6 cac cong cu dé khic phuc su ton thit qua muc trudc nhitng bién
dong gia ca tai san khong lién quan dén cac nguyén tic co ban. Chinh sach tién té
thong thudng néi chung da khong con 1a mot cong cu nhay bén ddi véi muc tiéu
nay, boi vi né anh hudng toi tit ca cac thi truong tai san ciing nhu 13 hoat dong
thue té. Cac cong cu nhim muc tiéu tét hon c6 thé bao gém kha nang thuc hién
nhirng thay d6i tam thoi trong cac quy dinh thudc cac linh vuc nhu: yéu cau vé
von cho nhitng hoat dong cu thé, diéu kién cho vay (vi du nhu lam gidam ty sb cuc
dai giita khoan vay - gia tri d6i v6i cac thé chap lién quan dén bung n6 nha &) va
ngudn dy phong ton that cho vay.

Chinh sach ngan sach

Tham hut ngan sach trong pham vi khu vuc OECD duoc cho 1a s€ dat dén mot
dinh diém cao ké tir thoi sau chién tranh bang 8,25% GDP vao nim 2010, ba phan
tw cia con sd nay, voi mot bién do sai sd rong trong hoan canh hién nay 1a thudc
vé co cdu. Trong nim 2011, nhitng tham hut co ban dugc du doan s& van duy tri &
muc cao chua tung cé trudc day, dat 8% GDP hodc cao hon & Nhat Ban, Anh va
My. Trong tong thé khu vuc OECD, ty s gitta tong ng Chinh phi so v6i GDP
duoc du doan s€ vuot qua 100% GDP vao nam 2011, cao hon gﬁn 30% so voi
nim 2007, thoi diém trude khi dién ra cudc khing hoang.

Sau mot giai doan suy giam ¢ mutc d6 vira phai vao nim 2010, sé du co s6
duoc dy doan s€ cai thién vira phai vao ndm 2011, trung binh dat 0,25% GDP, véi
mot gia thiét rang viée rat lui cac bo phan tam thoi trong cac chuong trinh kich
thich tai chinh phu thudc vao luat phap cu thé ciia qudc gia. Nhung nhiing tham
hut co ban s& van con & muc cao, vuot qua muc trudc khi xay ra khung hoang
trung binh gﬁn 4% GDP trén pham vi khu vuc OECD. Su cai thi¢n theo udc tinh &
vi thé ngan sach co ban khoang 1% GDP hodc hon dat muc cao nhat & Cong hoa
Séc, Aixolen va Ba Lan. Trong khu vuc dong euro vé tong thé, néu dya trén cac
chinh sach duogc quyét dinh hién nay, dudong nhu khoé cé thé dat dugc mot su cai
thién nao. O mdt vai nudc (Phﬁn Lan, Nhat Ban, Niu Zilan va B6 Dao Nha) cac
chinh sach tai chinh dwoc an dinh kéo dai dén nam 2011. Trong trudong hop Nhat
Ban, diéu nay phan anh su dwa vao trong nhiéu du 4n sy cam két méi cia Chinh
pht d6i voi nhiéu chuong trinh chi tiéu méi. Chinh pha Nhat Ban con tuyén bd ho
s€ cung cép tai chinh cho mot phﬁn chi tiéu do béng viéc ra soat lai va cai td cach
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phan bo ngan sach hién thoi. Su gia ting ty sd tong no nha nudc trong nam 2011
& tat ca cac qudc gia cho thiy tinh khong bén viing cua cic quy dao ngan sach
hién nay & nhiéu nuéc.

Nhin chung, tdc d6 cta qua trinh cing cb can dya trén hién trang cta nén kinh
té, kha nang cua chinh sach tién té trong vi¢c dén bu cho nhitng tac dong kim hdm
cAu va d6 16n cia sy mat can ddi trong tai chinh céng. Cac nudc c6 muc ting
truong thap va ty 1¢ 14i suat chinh sach dat mac gan bang khong can cing cb véi
tdc @6 cham hon, trong khi cac nudc c6 muc tang trudng cao va c6 pham vi chinh
sach tién té thich ing hon c6 thé cai thién ngan sach nhanh chéng hon. Tuong tu,
cac nudc v6i mirc thaim hut ngin sach va no Chinh phu thip c6 thé c6 du diéu
kién dé cung c6 & mot tde do cham, trong khi cac nudc ¢ muc tham hut va/hoac
ng Chinh phu cao lai cdn dén cac bién phap diéu chinh hon, dic biét 1a khi cac thi
truong tai chinh khong tin tuéng vao cam két ctia chinh quyén vé su cing cb can
thiét. Mot yéu t khac can duoc xem xét trong khi quyét dinh téc do cia qua trinh
cing ¢b tai mot nudc d6 1a cac hiéu tmg lan téa xuyén qudc gia tir cac bién phap
cing cd. Thuc su 13, ngay ca dbi voi cac nude 16n hay cac khu vuc rong, hiéu tng
lan téa dudi khia canh tac dong cua ndé dén GDP tir mot sy cung cb tuong dong &
tAt ca cac nudc cung mdt lac co thé dat tir mot phén tu dén mot ntra do 16n cia
hiéu tng ma chinh "nudc s¢ hiru" duge hudng.

Cling ¢é ngdn sach can bdt dau khi sw phuc hoi da chdc chan

V&i su can nhic dén cac yéu td trén, mot su kich thich khiém tén nhét duoc 1én
ké hoach cho nim 2010 xem ra c6 vé thich hop trudc su phuc hoi yéu duoc cho la
s& dién ra trong nim nay & hau hét cic nudc cung v6i nhirng rai ro kém theo.
Thuc su 13, trong giai doan gan, cac ké hoach ngan sach hién thoi noéi chung can
duoc thuc hién mot cach dﬁy du dé 1am viing thém sy phuc hoi, trir khi GDP phuc
hdi mot cach du manh, nhu ¢ trudng hop Australia va Nauy. Tuy nhién, vao nim
2011, theo cac wdc tinh hién nay, su hd tro ngan sach vi cac muc dich on dinh sé&
khéng con can thiét nita & bat ct mot quéc gia OECD nao va ting trudng kinh té
s¢ cho phép rat dan su hd tro tai tat ca cac nude, mic du tdoc do rat dan nay phu
thudc vao hién trang cta nén kinh té va cac yéu cau cing c¢b trung han. Sy cing
cd ngan sach Chinh phu can thiét trong trung han c6 mirc d6 vira phai & mot sb
nudc vung Bic Au, Han Qudc va Thuy Si, phan anh ap luc cai thién tham huyt
ngan sach thap tai cac nudc nay vao nim 2011. Nguoc lai, néu thiéu cac hanh
dong can thiét, thi vé trung han no nha nudc sé tiép tuc gia ting tir mic von di da
cao tai mdt loat cac nudc, trong d6 ¢c6 Hy Lap, Ba Lan, Bo Pao Nha, Nhat Ban,
My, Anh va Ailen.

Tham hut ngan sach tiép tuc & mirc cao va sy gia ting nhanh céng ng trong
nhitng nim t&i c6 nguy co dan dén cac thi truong tai chinh bat 6n dinh véi nhitng
tac dong bat lgi cho nén kinh té. Thuc sy 1a mic du su pho bién ¢ suat loi tuc tir
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trai phiéu c6 chi quyén di giam xudng tir mic cao dinh diém vao thang 3 nim
2009, chung van gilt & mic cao dang ké so voi muc dat duoc trude khi dién ra
cudc khung hoang tai chinh, diéu nay cho thdy rui ro trai phiéu chi quyén ting
cao tuong phan v6i cac chién luge cung ¢ ngan sach bt 6n dinh. Ngoai viéc lam
giam dau tu tu nhén, ty 1& 13i suat cta trai phiéu nha nudc cao hon c6 thé din dén
su dong bang thanh toan tién 14i trong ngan sach khu vuyc nha nuéc. Hon nira,
mirc no cao con phan anh tinh trang d& bi tén thuong cuia tai chinh céng trudc su
bat On dinh trén cac thi truong tai chinh va con lam kiém ché tac dung ddo nguogc
cac suy giam kinh té trong tuong lai. DPiéu nay sau d6 c6 thé 1am tram trong thém
cdc phan Ung thi truong trude cac ci sdc bat loi, lam sau thém nhiing suy giam
két hop trong tuong lai.

Céac chuong trinh ctung c6 trung han dang tin cdy can dugc cong bd ngay tir bay
gid dé nhiam ting cudng su mong doi thi truong vé quyét tdm cia Chinh phu quay
tré lai vi thé ngan sach bén virng. Piéu nay s& giup dam bao rang kha ning ké
thura lam phat s€ gilt & muc 6n dinh va giam nhe dugc sy gia tang ty 1¢ 1ai sudt dai
han qua d6 co thé x6a bé duge su khuyén khich rat tién mat.

Qua phan tich kinh nghiém tai cac nudc thudoc khu vuc OECD cho théy su cung
c¢d duoc chi phéi bang nhitng cat giam & céc chi tiéu ch yéu hién thoi, nhung tiéu
ding Chinh phu va cac chuyén nhuong xi hoi co thé chi thanh céng trong viéc
lam giam tham hut hon 1a dat dugc mdt su clung cd dua trén tang thué. O nhiéu
nudc, su cai cach luong huu va cham soc strc khoe von da dugce xac dinh 13 can
thiét truée khi xay ra cudc khung hoang cian déng mot vai tro ndi bat trong viéce
dam bao tinh 6n dinh cho céc tai trg cia Chinh phu va cho théy tin hiéu vé su
quyét tdim cua chinh quyén thyc hién nhiém vu d6. Viéc gia ting hiéu qua cua khu
vuc coéng s& 1a mot phan quan trong ctia mot chién luoc cing cd. Piéu nay cin
duoc hd trg thém bang nhitng cit giam chi tiéu can thiét tiép theo, tuy nhién can
duy tri nhitng hang muc chi tiéu thuén loi cho ting truéng. Viéc ting thué ciing co
thé tré nén can thiét, nhitng bang chimg gin diy ¢ khu vuc OECD da phat hién
thay rang trong s cac loai thué, thué tudn hoan (recurrent taxes) danh vao bat
dong san gy tac dong bat loi it nhat déi véi ting trudng, tiép theo 1a thué tiéu
thu. Chinh vi vay ma bat ky mot yéu cdu nao vé chinh sach nang cao thu nhap
cling can lién két v6i nhimng cai to ¢ hé thong thué va dugc bo sung bang viéc
giam céc chi tidu thué khong rd rang va khiac phuc cac thi thuat né tranh thué.
Viéc danh thué phat thai cacbon va ban diu gia gidy phép phat thai ciing c6 thé
lam ting thu nhap trong khi dong gop cho su cai thién vé dai han.

Hau hét cac nudec OECD d3 cong bd mot vai hinh thire cling ¢b trung han. Tuy
nhién, mot s6 nudc c6 mic tham hut ngan sach co cdu udc tinh vuot qua 3% GDP
trong nam 2011 vao luc nay chua can thuc hién céc chién luoc cung ) trung han
(nhu Hy Lap, Nhat Ban). Hon nita, da s6 cic chuong trinh da duoc cong bd ciing
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khong cung cap cac thong tin vé nhitng bién phap chi tiéu va thu nhap nao duoc
stt dung dé dap tng cac muc tiéu cing cd va chwong trinh hanh dong dugc tién
hanh theo cic giai doan nhu thé ndo. Vi vay, & diy c6 yéu cau cap thiét 1a phai
chuén bi cac chién luoc cung cb trung han mot cach m¢ rong hon. bé gianh duoc
niém tin cta cac nha dau tu, nhiing ké hoach nhu vay can chi ré muc tiéu cubi
cung cua su cung cb, mot 10 trinh vé thoi gian cua viéc giam dan tham hut theo ké
hoach va cung vdi cac thanh phan thué va chi tiéu lién quan.

Chinh sdch co cdu

Ngay truéce khi dién ra cudc suy thoai, gin nhu tit ca cac nudc OECD déu phai
dbi mat voi nhitng thach thtre chinh sach co ciu quan trong. Cudc suy thoai di bd
sung va khuéch dai cac thach thic nay boi ndé c6 kha ning s& dem lai mot san
lugng dau ra tiém ning thap hon so véi mong doi. Udc tinh cia OECD, theo cach
chi cho phép nhiing tic dong bat loi ciia cudc khing hoang tac dong lén cudng do
von va that nghiép co ciu, chi ra rang ty 18 suy giam c6 thé dat muc trung binh lé
3,5%, nhung c6 thé cao gip d6i & Ailen va Ty Ban Nha. Ngoal ra, thAm chi néu
cudc khung hoang khong anh huong dén ty 1¢ ting truong tiém ning vuot ngoai
tam ngan han, thi toc do tang trudng tiém nang ¢ khu vuc OECD duogc cho 1a sé&
cham lai trong khoang tur 2 dén 2,25% mot nam, ngang béng muc da dat duoc vao
7 niam trude khi xay ra cudc khung hoang va cé thé tut xuéng dén muc 1,75% vé
trung han, phan anh chu yéu tac dong cta dan sb gia hoa dbi vé6i ting trudng viée
lam tiém néng

Mot sb bién phap gan day, nhu céi t6 theo ké hoach vé diéu hanh va glam sat
thi truong tai chinh va dau tu chic chin vao co sé ha ting céng cong can vira
mang lai nhirng ich loi dai han déi véi cac trién vong ting trudng ciing nhu vira 1a
liéu thudc giam dau ngin han. Nhung cac bién phap khac, mic du da phat huy mét
cach thanh cong trong viéc han ché tac dong cua cudc suy thoai ddi véi céc thi
trudng san phém, lao dong va tai chinh, s€ can dugc rat bo dan. Piac biét, su hd
tro khin cdp dbi voi cac cong ty va cac nganh trong thoi diém kho khin vé tai
chinh, nhu nganh xe hoi, cling cin nhanh chong chim dut ting budce dé tranh lam
cham tién do tai thiét can thiét va gy tac dong bat loi d6i v6i nhitng ngudi mai
gia nhap tiém ning. Cac to chuc tai chinh dang thudc so hitu cong néu co thé nén
quay tré lai khu vyc tu nhan mot khi nhimng cai cach diéu hanh va luat phap da
duoc thuc hién. Tai cac thi truong lao dong, cac ké hoach hanh dong ngén han
m&i hodc kéo dai duoc ap dung & bén phan nam cac qudc gia OECD trong thoi ky
khung hoang di thanh cong trong viéc han ché nhiing gia ting that nghiép va duy
tri dong co khich 18 tim viéc 1am c6 thé giam nhe dugc cac van dé nay va qua do
lam giam duoc that nghiép co cau. Cac bién phap khac co thé giam that nghiép co
ciu bao gom giam thué danh vao lao dong, diéu nay gip khé khin do nhat thiét
phai cing c¢d ngan sach va ddy manh canh tranh trén thi truong san pham. Nhiing
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cai cach vé quy ché bao ho viéc lam ciing s& c6 xu hudng 1am giam su cb hiru cia
tinh trang that nghiép cao hién nay. Viéc cai to ciing can thiét doi v4i bat cir mot
chwong trinh x3 hoi hay chuyén nhuong lwong huu nao khac, mic du cé thé gay
tac dong bat loi d6i v6i cong nhan that nghiép cao tudi duoc giit lai trén thi
truong lao dong.

C6 rat nhiéu linh vuc chinh sich co cdu ma cac nude cé thé dua vao doé dé tién
hanh cai cach trong thoi gian dién ra cudc khung hoang dé 1am ting ning suét lao
dong:

Trong thoi ky dién ra cudc khung hoang, c6 khoang ba phén tu cic nudc thude
OECD ap dung cac khau trir thué va tai tro NCPT mdi. V& dai han, diéu nay co
thé hy vong 1a s& tao ra mot thuc day nho déi voi nghién ctru va phat trién trong
khu vuc doanh nghiép va qua dé tac dong dén mirc thu nhap GDP binh quan dau
ngu’(‘yi Tuy nhién, ich loi dat duoc s& nho néu lién quan dén su gia ting ning suit
c6 thé dat duoc nhd vao cac ap lirc nang cao canh tranh, hay sy tiép tuc tro lai cua
ting truong kinh té va su cai tién lién tuc ¢ tinh hinh tai chinh.

Nhirng han ché dan & sy diéu tiét chong canh tranh trén thi truong san phém co
thé thuc day nhanh sy hoi tu vé ning suat. Dé déi phé véi cudc khung hoang, cho
dén nay cac nudc méi chi a4p dung cac bién phap tuong ddi nhe nhang dé cai cach
va giam sy diéu tiét va ngoai ra con thyc hi¢n mot sd bude ngi 16ng tai mdt s6 nén
kinh té ¢6 cac rao can thuong mai han ché hon.

5. Su sap xép trinh tu cac buéc cai to sé quan trong

Viéc &p dung cac cai cach mdi vé co cau co thé tao ra cho cac nha hoach dinh
chinh sach mot thach thtrc dang ké vé& mit truyén théng, v6i uy tin chinh tri s&
dugc danh dé truyén dat vé& su chAm dut cac chién luge tir cac bién phap nga"m han
duoc ap dung dé giam nhe cudc khung hoang. Nhitng cai cach méi con lam ting
thém nhitng ap luc stra d6i ma nhiéu bod phan ciia nén kinh té dang phai dbi mit do
hiu qua cua cudc suy thoai. Diéu dic trung 13, nhitng cai cach lién quan dén sy
thanh toan va phan bd lai tinh trang (131 suit) trudc cao sau thip thuc tai tir nhitng
ngudi ndm gitr trong cac nganh duoc bao ho dé nham dat dugc sy gia ting vé hiéu
qua co thé phai mat mot thoi gian moi trd thanh hién thuc. Nhu vay viéc xac dinh
trinh tu va phéi hop thuc hién gitra cadc chinh sach co céu s& 1a diéu dac biét quan
trong. Kinh nghiém vé cac nd luc cai cach trong qua khtr cho thiy rang nhiing cai
cach thi truong san phém thanh cong co thé tao diéu kién thuén lgi cho nhirng cai
cach thi truong lao dong sau d6, v&i ap luc canh tranh gia ting dugc hau thuan
bang cac chinh sach kinh té vi mo, diéu nay giap kich thich tao viéc lam méi va
cai thién hiéu qua kinh doanh va khuyén khich d6i méi. Viéc dam bao day du
nguén luc cho cac chuong trinh thi truong lao dong co6 hi¢éu luc trong khi tién
hanh cai cach c6 thé con c6 tac dung giup lam thuan lgi cho su diéu chinh va chép
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nhan cai cach. Cai cach cling co thé thuc hién d& dang hon néu chung la mot bo
phan cia mot su chuyén hudng rong 16n hon trong cac chinh sach co cdu va néu
c6 mOt moi truong thuan lgi cho cai t6 duoc thanh lap. Vé van dé nay, tdc dong
ctia cudc suy thoai co thé di 1am ting nhan thic vé su can thiét phai thay doi, diéu
quan trong 1a cac Chinh phu can loi dung duwoc dong luc nay dé tién hanh cai to.
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CHUONG 2. TRIEN VONG KINH TE CUA MOQT SO NUOC VA KHU VUC

1. M§: Giam phat di qua, nhung vin cho viéc 1am

Kinh té My cubi cung di quay dau vao quy 3, véi muc ting truong bio cao ban
dau 1a 3,5%. Nhitng diéu chinh da giam muc nay xudng 2,8%, nhung van 13 sy
khoi dau hoan hao cho mot thdi ky phat trién méi.

Pang tiéc, sy phuc héi méi chdm nay dugc thuc day bang cac luc luong tam
thoi: sy két hop ciia nhitng kich thich tai chinh va tién té. Chi khi nhiing diéu nay
thanh cong trong bat 1én dugc nhitng qua trinh ting truéng binh thudng vé thu
nhdp va chi tiéu, sy phuc hoi nay moi co thé kéo dai; nhung cho dén nay van thiéu
mot thanh phan quan trong: d6 1a viéc lam.

Céac chuyén gia tin rang, nhitng ngudi thué lao dong, di xa thai cong nhan véi
tbc do chua ting c6 trong thoi ky suy thodi, s& thiy ring ho can bat dau thué lai
ngay khi lugng hang héa nhtic nhich ban duoc. Nhitng chi sé thi trudng viéc lam
cho thidy mét vai tién bd, nhung ching van chua giai quyét duoc toan b van dé
lao dong. Thoi gian la diéu cbt 15i trong vi¢c tai khoi dong con tau kinh té, va
khéng c6 viéc 1am thi su phuc hoi s& bay hoi di mat.

Nén kinh té s¢ d6i mat véi con song nguoc ddi khi nhirng ngudi tiéu dung va
ngan hang cb ging cin dbi lai bang thanh toan cua ho, day 1a mot rui ro thuc sy
néu su ting truong khong duoc ting tée som, nd co thé roi trd lai vao suy thoai
ning né hon.

Du béo 1a sb viéc 1am s& 6n dinh trd lai vao cudi nim 2009, giup cho ting
truong khiém tén 14y da ting dan trong nim 2010 va 2011. Trong kich ban nay,
ngudi tiéu dung duoc duy tri nhung khong ting ty 18 tiét kiém cua ho, va hé théng
tai chinh tim cach cach dé gitt du dong tin dung dé hd tro cho sy phat trién khiém
tén nhat. Ty 18 that nghiép giam cham, nhung vin & mirc trén 8% vao nam 2011.
Tang trudng nhanh hon 1a hoan toan c6 kha nang, nhung nguy co 16n hon lai la sy
di xudng.

Lich sur cua céc cudc khung hoang tai chinh va nhiing suy thoai li€n quan
khong khuyén khich cac ngin hang cé téc do phuc hoi nhanh.

2. Canada - Phuc hoi c6 thé tam dirng

Viéc 1am van 1a mot van dé nan giai cia Canada, ty 18 that nghiép cudi nim
2009 1a 8,6% va van dang tang lén.

Thi truong xay dung tiép tuc phuc hdi, mic du van chua viing chic. Xuat khau
0-t6 ciing dang duogc cai thién.
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Vé can ddi, chi tiéu c4 nhan va cong cong tich cuc cung voi chi tiéu xay dung
tang 1én dy kién s& phai tra gid vé sau. GDP dy kién giam 2,4% trong nam 2009,
nhung do phuc hdi kinh té trén thé giGi tot 1én va nhirng chi sé co ban dugc cai
thién & Canada, kinh té dy kién s& ting trudng 3,9% trong nim 2010.

3. Khu vuc dong Euro

B4o c4do nhanh vé GDP quy 3 khang dinh suy thodi cham dut trong quy 2, vdi
GDP ting 0,4%, tir muc -0,2% trong quy 2. Kinh té Chau Au bat day khiém ton
hon so véi muc ting trudng 0.9% & MY, nhu cdu cd nhan c¢6 vé mong manh va
dya nhiéu vao cic chuong trinh kich thich cua Chinh phi. Néi chung, ¢6 nhiing
tin hiéu phuc hoi tét & khip Chau Au, dic biét 1a cac thi truong dang ndi Ién,
nhung hoat dong trén thé gio1i van yéu. Su phuc hoi cham va khong déu du kién sé&
dién ra & Puc, Phap, Bd Pao Nha va Italia nhd vao su chi tiéu cioa nguoi tiéu
dung va cai thién nhiéu trong thuong mai. Trong khi d6, kinh té Tdy Ban Nha va
Ai-len tiép tuc giam trong nim 2010. N6i chung sy phuc hdi cham chap am chi
rang sd nguoi khong cé viée lam sé tiép tuc ting 1én ngay ca khi hoat dong kinh té
binh 6n.

Céc diéu kién thi truong viéc lam bién dong rat khac nhau gitra cac nude. Ty 1€
that nghiép cao dic biét nghiém trong & Tay Ban Nha (19,3%) va Ai-len (13%) —
cac nudc o ting trudng kinh té nhd vao sy bung nd thi trudng nha & va khu vuc
phan phdi, va ty 1& that nghiép thap véi 4,8% va 3,6% & Ao va Ha Lan. O Dic,
Phap va Italia, that nghiép van dang ting 1én nhung thdp hon sy di xudng trong
hoat dong kinh té du bao bdi cac doanh nghiép da rat ngin thoi gian 1am viéc thay
cho viéc sa thai cong nhan. Tai Ptrc, Chinh phu da kéo dai thoi han cua ké hoach
nay t¢i 2 nim, didu do6 s& cho cac cong ty thém thoi gian dé xem xét nhu ciu phat
trién ra sao trudc khi tién hanh cit giam nhan vién tré lai.

Xuit khiu cua khu vuc déng euro c6 ddu hiéu cai thién khi thuong mai khoi
sdc, chi it 1a tam thoi. Tuy nhién, thwong mai cé thé mat di mot sb dong luc va
ham da ting trudng GDP mot chut trong ntra dau 2010 trude khi bat dau ting trd
lai. Viéc dong luc bi mat c6 lién quan dén viéc tir bo mot s bién phap kich thich,
su di xuéng tam thoi trong ting trudng toan cau.

Gia ti€u dung thang 10 gidm 0,1% so v&i cung ky ndm ngodi, c6 1€ ghi nhan
thang thir 5 va 13 cudi cung c6 gia tiu dung giam so véi cung ky nam ngoai, lam
phat gia tieu dung ¢ ving déng euro duoc du doan s& c6 muc trung binh trén 0
nam 2009 truéc khi ting nhe lén trung binh 1,5% nam 2010. San xuit cong
nghiép di quay dau tich cuc dao dong trong khoang ting 0,3% va 1,2% tir thang
5.

30



4. Anh - khu vue dich vu, ché tao va xdy dung vin con yéu, du bao phuc
hdi dién ra rat chim

Kinh t& Anh bat ngd van trong con suy thoai trong quy 3, voi udc tinh so bod
GDP thuc té giam 0,4% so v&i quy trude. Piéu nay cé nghia nén kinh té nay sut
giam quy tha 6 lién tiép. Tuy nhién, nhiing s liéu tich cuc trong thang 10 dua ra
dau hiéu rang nén kinh té nay dang cai thién cham chap.

Két luan

Su phuc hoi non ndt trén khap Chau Au cé nguy co that bai cao hon & My, mic
du cac chuyén gia van trong doi mot su ting truéng chadm nhung chic bat dau tu
niam téi. Nhung bién phéap chinh sach bt thuong duoc du kién s& bi rat lai trong
nam 2010, nhung khi nao va véi tdc d6 nao thi sé tuy thudc vao diéu kién manh
m& cua su phuc hoi kinh té.

Cac diéu kién tin dung chit ché& giita nhitng van dé nghiém trong trong nganh
ngan hang goi y riang viéc xdy dung lai cac ban can dbi can thiét vin chua xong.
Thém vao d6, thi trudng viéc 1am yéu 6t s& gop thém vao thu hep chi tiéu cia
nguoi tiéu dung dang chiu ganh ning no nin, mic du lam phat thip hon khién cho
thu nhap thuc té ting thém.

That nghiép cao ciling s& ddy cao chi phi an sinh xd hoi va sé& ting ap luc xa hoi
1én cac nha chinh trj thuc thi tiép cac chuong trinh kich thich nham thac déy ting
trudng va giam sd ngudi that nghiép. Tuy nhién, tiép tuc kich thich tai chinh tiép
duong nhu s& khong co trir khi su phuc hdi sat kém rd rét. Cudi cung, mot dong
euro va bang manh cung voi cac diéu kién tin dung chat cling duoc coi 1a strc can
cho céc trién vong ting trudng cua khu vuc nay.

Chau A: bit 1én manh mé, nhung ting trwéng xudt khdu vin khéng on
dinh

5. Trung Qudc: dong lwc ciia khu vue va thé giéi

Khi ting truéong cua Trung Qudc but pha, nhitng ciu héi ludn dat ra vé trién
vong cho mot nén kinh t& dua vao xuat khau trong su phuc hoi toan cau mong
manh. Hién nay, duong nhu thay rang Chinh phu c6 quyét tim va ngudn luc dé
chi tra bat ky diéu gi can thiét dé duy tri sy phét trién nhanh chéng, tham chi
ngay ca khi can nhitng mitc dau tu lang phi to 16n. Chién lugc chung nham vao
xuat khau s& phai diéu chinh dan, nhung trong giai doan truéc mat né co thé tiép
tuc ho tro tao thém viéc lam. B@)ng thoi, sy phat trién ctia téng 16p ti€u dung trung
luu cta Trung Quéc s& co6 thé kich thich nhu cau tiéu dung trong nudc hon nira,
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kinh té bt phy thude vao xuat khau, va cho phép thuc thi chinh sach ty gia linh
hoat hon.

Phan 16n chi s6 du béo rang ting trudong cua Trung Qudc nam 2009 cho thay sy
bat ddy chic chian vao quy dao trude khing hoang cia nd. Ban 1é va san xuit cong
nghi¢p déu vuot qua su mong doi, ca hai linh vyc nay déu tang 16% so v&i nam
trudce.

Ty gia trao d6i ngoai t& van 1a sy tiéu diém chinh ciia chinh sich va su quan
tam quéc té. 30 nim ting truéng dua vao xuat khau vira qua di tao dung duoc
nhirng loi ich to 16n trong doanh nghiép va Chinh phu s& phan ddi bat ky sy thay
ddi chinh sach nén tang nao. Ty gia hdi doai cao s& truc tiép giam loi nhuan cua
nhitng nha xuit khau, gy thiét hai cho ca nhirung loi ich riéng cta ho va 6n dinh
xa hdi dat duogc thong qua tao ra khéi luong viéc lam to 16n trong cac nganh cong
nghiép xuét khau can nhiéu lao dong.

Trong giai doan trudc mét, xuit khau tiép tuc 1a dong luc chinh, mac du giam
13% so v6i nam trude. Chi tiéu ding van s& chiém ty 1& thap hon trong GDP so
v6i cac nude khac. Cho téi khi ting trudng chung cua Trung Qudc cham lai, dau
tu s& phai chiém phan 16n trong GDP, va ty trong 30%-40% duong nhu 1a hop 1y
néu ting truong GDP & mirc gan 10%.

Thiat chit chinh sach c6 vé s& khong dién ra trir khi lam phat va bong bong tai
san phat trién. Tuy nhién, hién gid mdi de doa giam phat méi chi giam dan va
xuét khau van con yéu. Pong thai caa Chinh pht nhim gi6i han dau co qua muc
trong nhiing thi truong dac bi¢t luon c6 khd nang xay ra, nhung xu hudng chung
cta chinh sach 1a hudng t6i tiép tuc kich thich kinh té.

6. Nhat Ban: huéng tré lai binh thwong sau Pai Suy thodi, nhung vin chim
chap

Ty 1é thit nghiép gan diy da giam - mot ddu hiéu tich cuc mic du sé cong nhan
bo viée c6 ting 1én. Ty 1& giam phat tiép tuc & mic thip duong nhu khong ngin
can sy phuc hdi, va qua trinh ting trudng ban dau di ting tdc trong quy 3 nim
2009. Tuy nhién, nhitng chi s khac cho thay nén kinh té di bi sut giam siu dén
mic nao, voi thu nhap thué van giam manh do loi nhuin doanh nghiép, tién
lamthém gio va thuong da khong con.

San xuit cong nghiép hién di ting trong 7 thang, mic du van giam 18% so voi
nam trude. Xuat khau ting truong vuot mong doi nhd sy phuc hoi cia chau A,
nhung btic tranh kinh té chung d6i voi Nhat Ban van con yéu. Niém tin ciia ngudi
tiéu dung da ting trd lai, nhung doanh s6 ban 1é van thap, hé thong tai chinh vin
chua on dinh va cac chinh sach ciia Chinh pha méi tiép tuc chua chic chan. Khi
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kinh té thé gigi hoi sinh, sy phuc hoi ciia Nhat Ban sé& 1ay duoc toc d9, nhung nhu
cau ndi dia con thap dé c6 thé dua ra bat ky strc day nao tir trong nudc.

Lam phat 16i dang xoay quanh zero (hang thang), mic du van giam trén 2% so
v6i nam trude. Voi dong tién manh va nhu ciu yéu, giam phat van 13 mot nguy co
16n mic du khong ban than né can trd sy phuc hdi kinh té.
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CHUONG 3. PAU TU TOAN CAU CHO NGHIEN CUU VA PHAT TRIEN
NAM 2010

1. Nhitng vén dé trong NCPT thé gi6i

Suy thoai

Suy thoai d¢3 cham dut ¢ hau hét cac nude, ting trudng kinh té tich cyc va ting
truong NCPT da ting tré lai. V&i hau hét cac nén kinh té tién tién, su ting trudng
tich cuc nay twong ddi thip, tir 0,5-3,5% ting trudng GDP. Tang NCPT va ting
truong GDP ludén c¢6 mdi lién hé chit ché. Diéu nay cho thdy cac nudc cé ting
truong GDP thip s& thuong c6 mirc ting NCPT thap. O hau hét cac nude, suy
thoai s€ gay ra tinh trang that nghi¢p nghiém trong. Vi duy, tai My, ty 1¢ that
nghiép hién nay da vuot qua 10%. Su phuc hdi ctua nén kinh té trong tinh trang
that nghiép chac chan khong thé mang lai ty 1& c6 viéc 1am bang véi muc trudce
khi dién ra suy thoai trong thdi gian 5 nim tdi hay vao nim 2014. Mot sb ngudi
dd bay to6 mbi lo ngai vé tinh trang suy thoai nghiém trong hon & mirc gip 2 hay 3
1an ngay khi c6 cac ¢ cac cudce kiém ké sGm nhat.

Kich thich kinh té

Phan tng trude tinh trang suy thoai toan cau, mot sd nudc di tao ra cac quy
kich thich kinh t&, nhu My, Nhat Ban va Trung Qudc. Hau hét cac quy kich thich
kinh té nay nham vao giam thué va cai tao co sé ha ting, nhung c6 mot ty 1& dang
ké cac quy nay danh cho NCPT. Cac quy kich cAu NCPT mdi duogc dua ra dau
nam 2009 nhung s€ duoc phan b6 cho céac du 4n nghién ctu dugc thuc hién trong
nim 2010, 2011 va tham chi 13 2012. Pham vi ctia cac quy kich cau nay 1a giup
giam thiét hai kinh ké do suy thoai. Pham vi cua loai quy kich cdu thir hai do My
va Nhat Ban dang chuin bi dua ra nhim can bang cac van dé kinh t& & cac xi
nghiép quy moé vira va nho va hd tro tao viéc lam, khong danh chat nao cho
NCPT.

Toan ciu héa

Trong 10 nim qua, toan ciu hoa va thué san xuét, cac cong nghé thong tin va
truyén thong (ICT) da két hop v6i nhau tao thanh méi truong co ban dé thuc hién
NCPT. Hién nay, cac to6 chitc cong nghé c6 thé thyc hién thué san xuat va phat
trién cac san pham cong nghé mdi ¢ nhiéu nudc khac nhau cé nhiéu ngudn lyuc
cong nghe¢, trong khi diéu nay lai han ché vé&i cac nén kinh té tién tién nhu My,
Nhat Ban va Chau Au. Cac nén kinh t& méi ndi nhu Trung Quéc, An Do, Han
Quéc, Braxin va Pong Au hién nay cé thé canh tranh v&i cac nhom 3 nuéc cong
nghé trén vé phat trién phan 16n cac san pham moi phirc tap va tinh vi hon vé mat
cong nghé.

Nén kinh té chau A
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Trong nhitng nam tdi, nén kinh té chau A s& thuc day ting NCPT. Cac nudc
cong nghé tién tién va san xudt v6i chi phi thap hién co cic ngudn luc kinh té,
duoc tich lily tir nhitng nim san xuat va cung cip hang héa cho Chau Au, My,
tham chi 1a Nhat Ban. Nguén luc nay s€ hd tro cho phat trién co s& ha tﬁng cong
nghé viing chac hon. Cac nén kinh té méi ndi nay co ty 1¢ ting truong kinh té &
muirc 2 con sd sé& tao ngudn cho ting trudng va phat trién NCPT ciing & mirc 2 con
56 (15-20%). Tat ca cic qua trinh nay dién ra trong giai doan khi ma cac nén kinh
té tién tién c6 kha nang hd tro ting NCPT & muc khoang 3-5%.

NCPT trong céng nghiép

Nhin chung, kinh t¢ My va co s& ha tang NCPT ciia nudc nay sé tiép tuc hdi
phuc trong nam 2010 tir mic suy thoai nhu trong nam 2009. NCPT trong c6ng
nghiép ctia My dy bao ting 2,85% vao nim 2010 1én muc 260 ty USD, nhung van
thap hon so véi 268 ty USD chi tiéu cho NCPT hoi nim 2008.

NCPT ciia Chau Au

Chi tiéu cho NCPT cuiia Chau Au chic chin tiép tuc truot doc so v6i khu vuc
con lai cua thé gidi. Ty 1é ting hang nam twong d6i thap va gid tri tuyét d6i khong
du dé canh tranh v&i muc tang cao cua Trung Quéc, An Do va gia tri tuyét ddi
hién nay ciia My. Muc tiéu dau tu 3% GDP cho NCPT s& c6 thé gitip kéo lai su
truot déc vé cong nghé, nhung hién nay, ty 16 nay con lau méi dat duge. Chi tiéu
hién nay danh cho NCPT chi & mutc 1,7% GDP.

Nhom cdac nwéc BRIC

Trong twong lai, Braxin, Nga, An D6 va Trung Qudc (BRIC) sé& 1a nhitng nudc
dtng dau vé ting NCPT, s& vuot Chau Au va Nhat Ban, tham chi dat muc dau tu
nhu & My. Vi muc chi tiéu hién nay, riéng Trung Qudc s& vuot Nhat Ban vé chi
tiéu cho NCPT vao gitta ndm 2010, bang muc chi tiéu dy bao cua tong chi tiéu
cua tit ca cac nuéc Chau Au vao nim 2018 va biang muc chi tiéu cia My danh
cho NCPT vao nam 2020.

Cong nghé twong lai

Niang lugng, bién déi khi hau va chiam séc sttc khoe chic chin s& 1a nhirng
dong luyc hang dau thic ddy cong nghé trong tuong lai. Trong khi cac cong nghé
niang lugng va bién d6i khi hau chac chan phat trién ngang nhau & quy mé toan
cau, khong nudc nao dic biét troi hon, My s& van 1a nude giir vai trd 16n di dau
trong phat trién cac cong nghé mdi nhd co sd ha tang vimng chac, chi tiéu nhiéu
cho NCPT va c6 hé thong sé hitu tri tué hoan thién.

Vi tri ldnh dao cua My

Trong vong 10 nim t&i, My chic chin van gitt vi tri 1anh dao vé cong nghé
trong mot s6 linh vuc cu thé gom chim soc stc khoe, y hoc, nghién ciru ning
lugng co ban, ¢ 1ap cacbon, an ninh va qudc phong. Pau tu hang nam 16n, co so
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ha téng viing chic, cac chinh sach chién lugce cu thé, nguén nhan luc ddi dao va
nguodn lyc cong nghé manh s gitp duy tri va dam béao vi tri lanh dao cua nudc
nay.

Vi tri lanh dao ciia chau A

Céc nudc chau A, gém Trung Quéc, An Do, Han Quéc va Nhat Ban chic chéc
s& phat trién kha ning céng nghé va gitr vi tri 1anh dao trén mot sé linh vyc nhét
dinh, gdbm ning luong, duoc phdm va cong nghé vii tru. Phat trién co so ha tang
cho san xuat trong linh vuc 6 t6 quy mo 16n 1a yéu té dam bao cho chau A tiép tuc
gift vu thé trong linh vuec NCPT xe dién.

Din sé chau A

Tang dan sd & chau A ma cha yéu 13 Trung Qudc va An Do sé tiép tuc tao ra
cac co hoi vé thi trudong tiém ning cho tit ca cac cong ty toan cau. NCPT ddi véi
cac san pham va cong nghé danh cho ngudi tiéu dung, nhu hang dién tr dan dung,
thuc phdm va giao thong s& ting va lién quan truc tiép voi xu thé ting dan sb.

Phong thi nghiém

Theo mot nghién ciru cia T6 chirc Frost&Sullivan cho Hiép hdi cic san pham
tir phong thi nghiém thi nhin chung tai My, thi trudng cta cac san pham phong thi
nghi¢m dy bdo s€ tang khoang 2,4% (13,7 ty USD) trong nam 2010 va tang 4,2%
(14,2 ty USD) vao nam 2011. Cac thiét bj va céng cu phong thi nghiém s& chiém
1/3 thi trudng, cac loai hoa chit va thubc thir chiém 1/4 thi truong, cac dd gia
dung khac chiém 11%, cac bod Kit chiém 14%, con lai 1a kinh bﬁng nhya chiém
15% thi truong.

Thi truéng dwgc pham niam 2010

Cac cdng ty duoc dang déi mit véi ap luc ting chi phi do sé luong cac san
phdm moi trong hé thdng nghién ctu giam (ting sé lwong cac loai thudc chung
cho tat ca moi ngudi). Pau tu cia cac cong ty ndy cho NCPT s& kém hon. Du bao
murc tang NCPT hang nam cda nganh nay chi 1a 2,2% trong thoi gian tir nam 2008
dén 2011. Du bao thi truong dugc hién tai s€ giam 1-2% trong nam 2009, dau
hiéu dao chiéu dau tién s& dién ra trong hon 50 nim toi.

Thi truwong Cong nghé sinh hoc nam 2010

Thi truong cac san pham duogc-sinh hoc trong nim 2008 1a khoang 500 ty USD,
chiém khoang 70% doanh thu ban ra trén thi truong duoc toan cau. Xu thé hop
nhat trong nganh cong nghiép tiép dién s& lam giam s luong cac cong ty, két qua
chung 1a giam cac quy dau tu cho NCPT danh cho linh vyc nay. Giam dau tu von
mao hiém do khiing hoang nganh ngan hang trong nim 2008 gép mot phan trach
nhiém d6i v&i tinh trang suy giam thi trudng chung.

Thi truwong Nghién ciru trong cong nghiép nam 2010
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Tai My, thi trudng nghién ciru vé cong nghiép bi thu hep nhiéu hon bét ky 1inh
vuc nao khac trong cong viéc nghién ctru thi nghiém. Ngan sach hoat dong thuc té
gidm 15,3% so v61 muc cua nam 2008 (theo nghién clru cua Frost&Sullivan). Dy
béo trong nam 2010 s& c¢6 su phuc hdi gitp ddo nguoc xu thé nay, vdi muc chi
tiéu khong ting trong nam 2010 (d6i v6i cac san pham trong phong thi nghiém) va
tang 3% vao nam 2011.

Thi truwong nghién ciru o0 cdc truwong dai hoc nam 2010

Chi tiéu cho nghién ctou ¢ céc truong dai hoc s€ tang 6,4% trong nam 2010,
tiép theo muc ting 5% trong nim 2009 so véi nam 2008. Viéc cap quy dé kich
thich s& gop phan lam ting muc chi tiéu cho linh vyc nay, nhung nghién ctru trong
cac truong dai hoc s€ van gitt dugc thé manh trén thi truong nho dugc mang tinh
ké thira sau thap ky qua. Trong khi cic chuong trinh ctia chinh quyén lién bang
tiép tuc hd tro cho nghién ciru trong cac truong dai hoc thi cac cudc khung hoang
hién nay dang anh hudng dén ngan sach cua chinh quyén bang s& lam han ché
murc ting, cho dén khi nén kinh té c6 duoc nhirng cai thién dang ké vé ty 1é ting
truong.

NCPT sau nam 2010

Nghién ctru cua Frost&Sullivan da néu ra 3 cong nghé s¢€ tiép tuc nhan duoc su
hd tro tai cac phong thi nghiém cua My trong vong 5-7 nim t6i va s& thuc day
vi¢c tang quy cho nghién cuu, do la:

Cong nghé té bao gbc: Thong bao cua Tong thédng Obama vé cac quy lién bang
danh cho cac hudng nghién ctru té bao gbc phoi nguoi (HESC) chic chin s& khién
cho viéc thuc hién nghién ctru té bao gbe phoi mé rong & mirc dang kinh ngac va
duoc quy lién bang cap kinh phi. Cong nghé nay di bi han ché dudi thoi Toéng
théng Bush ké tir nim 2001. Mudi ba nganh nghién ctu dau tién vé HESC da
duoc Vién Y té Qudc gia My (NIH) théng qua hdi dau thang 12/2009. 96 nganh
khac dang dugc xem xét va hy vong s€ dugc thong qua trong nam 2010.

Thubc ca nhan: Cac phat hién nhanh bao gdm phét hién vé hé gen nguoi, biéu
hién gen va mdi quan hé cua ching ddi v6i bénh tat di giup diy nhanh nhitng két
qua vé cac loai thudc méi danh cho ca nhan. Céc cong ty dugc va chan doan bénh
dang tham gia vao trién khai phuong phéap chan doan va y khoa tri liéu bang cach
ap dung nghién ctru co ban va cac phuong phap luan do cac vién nghién ctru dua
ra.

Cong nghé nand: Linh vuc cong nghé nand phat trién mot phan 1a nhd nhan
thirc vé kha ning tao ra cac san phdm méi trong nhiéu linh vuc nhd céng nghé
nay. C4c phong thi nghiém ¢ cac truong dai hoc sé& tiép tuc di dau trong nghién
ctiru cong nghé nand. Nhiéu truong dai hoc da xdy dung nhitng phong thi nghiém
chi chi trong vé cong nghé nand. Cong nghé nand c6 kha ning lién két nhitng d6i
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m&i khoa hoc véi nhiéu nganh cong nghiép va cé tiém ning 1on dé tao ra cac san
phém moi. Ngoai ra ¢o rat nhiéu nghién ctru dang dugc thuc hién, nhiam khéo sét
nhirng anh huéng lau dai dén sirc khoe va nhing rui ro khi lam viéc véi cac cong
nghé nanod, qua trinh san xuit va két hgp cac vat liéu tor hat nan6 vao céac san
pham.

2. Cac nén Kinh té méi ndi thic diy ting NCPT

Suy thoai toan cau dién ra ¢ hau hét cac khu vuc trén thé gidi, nhung su hoi
phuc cho thiy NCPT tiang & murc thap ddi voi phan 16n cac nén kinh té tién tién va
murc ting manh d6i véi cac nén kinh t& méi nbi.

Hau hét cac ct sdc tai chinh do suy thoai kinh té tdi té nhit trong 50 nim qua
dd qua di. Dy bdo trong twong lai, ting trudng kinh té tich cuc dbi voi ca nén kinh
té chung va cong ddng NCPT. Trong khi luén ludn van ton tai mdi de doa vé suy
thoai tai chinh ting gap 2 va tham chi 1a gip 3 1an thi c6 thé s& khong c6 hy vong
gi vé& anh hudng dén chi tiéu cho NCPT.

Du béo trong vai nim t6i, cac nén kinh té tién tién nhu My va Cong dong Chau
Au (EC) c6 ting trudng kinh té chung va ting NCPT chi & mirc binh thudng.

Tuy nhién, ting truong kinh té va ting NCPT & cac nén kinh té méi ndi nhu
Trung Quéc va An D6 s& vAn manh mé va chic chin ting trong vai nim t6i sau
khi giam ¢ muc thap do suy thoai toan cau. Ca Trung Quédc va An D6 c6 muc ting
truong GDP két hop 13 7,6% trong giai doan 2008-2009, so v&i mirc giam trung
binh 3,6% GDP d6i v6i 38 nudc khac co théng ké vé chi tiéu cho NCPT dugc néu
trong bao cao nay.

Chi tiéu toan cau cho NCPT

2008 2008 2008 2009 2010 2010
GDP | % NCPT | GERD GERD GERD | 9% NCPT
PPP. S0 VO PPP. PPP. PPP. S0 VO

vy USD | GDP tyUSD | wUSD | tyUSD GDP

Céc nudc | 19.663 | 2,28% 448,1 438,8 452,8 2,32%
chau My

My 14.260 |2,79% 397,6 389,2 401,9 2,85%

Chau A 18.800 |1,91% 359,0 372,4 400,4 1,95%

Nhat Ban 4.329 3,41% 147,8 139,6 142,0 3,41%

Trung Quéc | 7.973 1,28% 102,3 123,7 141,4 1,50%
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An Do 3.297 |0,80% 26,7 28,1 33,3 0,90%

Chéu Au 16.487 | 1,69% 278,8 267,1 268,5 1,69%

Cac khu vuc | 2.958 1,21% 35,9 34,2 34,8 1,23%
con lai trén

thé gidi

Téng 57.908 | 1,94% 1121,8 1112,5 1156,5 1,97%

Nguon: Battelle. NCPT Magazine

Do cac yéu t trén, Dy bao NCPT toan ciu 2010 cua chuyén gia phan tich
Battelle va 13 bién tap vién cua Tap chi NCPT da dy bao: NCPT toan cdu s& ting

4,0% trong nam 2010 1én 1.156,5 ty USD so voi 1.112,5 ty USD chi tiéu trong
nim 2009. Luong gia ting nay cha yéu 1a cua Trung Quoc va An Do, 1a nhiing
nuéc s& ddy mirc ting 18n 7,5% chi tiéu NCPT ciia chau A. Chi tiéu cho NCPT
ctia My chic chin ting 3,2% lén 452.8 ty USD, trong khi mirc chi tiéu nay dbi voi
EC chi tang 0,5% lén 268.,5 ty USD trong ndm 2010.

Du bdo 2010 di nhin manh dén xu thé duoc néu trong Bdo cdo NCPT toan cau
dau tién cua Battelle hdi thang 12/2005, khi d6 cac nudc chiau My (gom My,
Canada, Méhic6, Braxin va Achentina) va EC ¢6 muc chi tiéu cho NCPT thap hon
so voi cac nudc chau A. Tham chi Nhat Ban, nudc chi tiéu cho NCPT 16n tha hai
thé giéi hién nay ciing dting sau Trung Qubc va An D9.

Du thé nao thi suy thoai toan cau giai doan 2008-2009 ciing day nhanh xu thé
nay, do nén kinh té My va cac nén kinh té thudéc EC chic chin khong thé quay vé
muc chi tiéu cho NCPT cua chinh cac nudc d6 nhu trong nam 2008 trong thoi
gian vai nim t&i. Riéng diéu nay da dat ra thach thuc khi so v&i muc chi tiéu hién
nay cho NCPT ctia Trung Qudc va An DPo. No cang ting, My va Chau Au s& cang
bi han ché vé kha ning tang trudng kinh té va ting NCPT.

Hon nita, lugng chi tiéu cia cac cong ty cong nghiép My va EC co thé duoc
xem 14 truc tiép gop phan tao ra va hd tro cac co s¢ NCPT & Trung Qudc va An
Do (thong qua dau tu nudc ngoai tryc tiép hay FDI). Cac cong ty nay dau tu vao
Trung Qudc va An Do cao hon nhiéu so véi mic dau tu cua chinh cac cong ty do
dang dau tu & My hoic EC.

Ty 1é tong chi tiéu NCPT toan cau
2008 2009 2010
Cac nuwéc chau My 39,9% 39,4% 39,2%
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Hoa Ky 35,4% 35,0% 34,8%
Chau A 32,0% 33,5% 34,6%
Nhat Ban 13,2% 12,5% 12,3%
Trung Qudc 9,1% 11,1% 12,2%
An Do 2,4% 2,5% 2,9%
Chéau Au 24,9% 24,0% 23,2%
Céc khu vuc con lai trén thé gioi 3,2% 3,1% 3,0%

(Nguon: Battelle. NCPT Magazine)

Co s ha ting vé khoa hoc va cong nghé virng chic va hoan hao cia cac nén
kinh té tién tién dam bao cho kha ning ton tai cua ho trong twong lai ngin. Tuy
nhién, toc do ting trudng va nhu’ng thanh qua vé sé hitu tri tué hién nay cua Trung
Qubc va An P c6 vé nhu khong hé giam vao bat ky thoi diém nao trude mat.

Ciing ¢6 thé dién ra muc giam nao d6 khi cic nén kinh t& méi ndi cong bang
hon vé thu nhap tinh trén ddu ngudi va cac chi phi ciia ho ciing ngang véi chi phi
& cac nén kinh té tién tién. Song. nhitng thay ddi nay c6 vé nhu con ldu méi dién
ra va nhiéu van dé khac s& dugc giai quyét trong giai doan trung han.

Kich thich kinh té

Bit ddu tu nim 2009, cdc Chinh phu trén thé giéi di danh 1,92 nghin ty USD
dau tu dé kich thich kinh té nhim giam b6t nhitng anh huéng cia suy thoai toan
cau. Khoang 38% cac goi kich cau nay 1a danh cho cac nuéc chau A, nhim lam
cham tdc d6 suy giam ting trudng kinh té. Phan 16n luong tién nay duoc chi tiéu
trong nam 2009 va 2010. Cac chuong trinh dau tu kich ciu déu thanh cong, véi
tac dong dang chu ¥ dén cac nd luc thac ddy NCPT khu vyc. Tuy nhién, nhan td
dang tiéc trong cac chuong trinh nay lai chinh 1a 1am ting dang ké ganh no cua
cac nudc thyc hién. Viéc duy tri loi ich cua cac chuong trinh nay lai ¢6 thé 1am
giam dau tu cho NCPT twong duong khac trong tuong lai.

Tang trudng kinh té bién tao ngudn cho cac bién phap kich thich kinh té khac.
Vi dy, Nhat Ban mdi day da thong bdo s& dua ra goi kich cau bo sung 81 ty USD
dé hd tro cho cac xi nghiép quy mo vira va nho bi tic dong manh boi dong Yén.
MY ciing dang thao luan vé kha niang cta géi kich cau thu hai.

Tong chi tiéu ndi dia cho NCPT (GERD)
Ty USD
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2008 2009 2009 2010 2010 2008 2009 2010

GDP | GDP |Kjich ciul GDP % | GERD | GERD | GERD

PPP PPP (PPP) | ncpT/ | PPP PPP PPP

GDP

My 14.260 13.875 787| 14.083| 2,85%| 397,629| 389,203| 401,919
Nhat Ban 4.329 4.095 110 4.165| 3,41%| 147,800| 139,640| 142,026
Trung Quéc 7.973 8.651 586 9.429| 1,50%| 102,331| 123,709| 141,435
Dirc 2.918 2.763 103 2.772| 2,46%| 71,861 67,970 68,191
Han Quéc 1.335 1.322 11 1.369| 3,13%| 41,742| 41,379 42,850
Phép 2.128 2.077 33|  2.096] 1,98%| 42,233 41,125| 41,501
Anh 2.226 2.128 36| 2.147| 1,75%| 38,893| 37,240| 37,572
An D 3.297| 3.475 4 3.697| 0,90%| 26,706/ 28,148 33,273
Canada 1.300| 1.268 1.294| 1,83%| 23,781 23,204 23,680
Nga 2.266 2.096 201 2127 1,04%| 23,482| 21,798| 22,121
Italia 1.823 1.730 6 1.733] 1,08%| 19,678| 18,684/ 18,716
Braxin 1.993 1.979 4/ 2.048| 0,91%| 18,136 18,009| 18,637
bai Loan 712 683 708| 2,57%| 18,325/ 17,553| 18,196
Tay Ban 1.403 1.350 113 1.340| 1,28%| 18,000 17,280| 17,152
Nha
Oxtraylia 800 806 10 822| 1,86%| 14,914] 14,992| 15,289
Thuy Dién 344 327 331 3,51%| 12,076] 11,478 11,618
Ha Lan 672 644 8 648| 1,63%| 10,950{ 10,497 10,562
Ixraen 201 201 206 4,40% 8,846| 8,844 9,064
Ao 330 317 318 2,58% 8,530 8,179 8,204
Thuy S1 317 311 1 312 2,36% 7,474 7,340 7,363
Bi 389 376 3 376 1,81% 7,028| 6,806 6,806
Thé Nhi Ky 903 844 876/ 0,76% 6,830 6,414 6,658
Phan Lan 194 182 183| 3,36% 6,520| 6,115 6,149
Singapo 237 229 239 2,51% 5,946| 5,748 5,999
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Tong chi tiéu noi dia cho NCPT (GERD)

Ty USD

2008 2009 2009 2010 2010 2008 2009 2010

GDP | GDP |Kich ciul GDP % | GERD | GERD | GERD

PPP PPP (PPP) | NcPT/ | PPP PPP PPP

GDP

Méhicd 1.563| 1.449 54 1.497| 0,40%| 5,919/ 5,796| 5,988
ban Mach 204 199 202  2,45% 5,008 4,876 4,949
Na Uy 276 271 3 274 1,50% 4,133 4,065 4,110
CH Séc 265 254 257 1,44% 3,814 3,658 3,701
Nam Phi 491 480 4 488 0,74% 3,654 3,552 3,611
Ba Lan 668 675 690 0,52%| 3,482 3,510/ 3,588
B6 Pao Nha 236 229 3| 3.697] 1,21% 2,850 2,771 2,783
Achentina 574 560 13 568 0,46%| 2,656 2,576| 2,613
Aixolen 188 174 170 1,52% 2,855 2,645 2,584
Hi Lap 343 340 340, 0,53% 1,828 1,802 1,802
Hungari 197 184 6 182| 0,93% 1,823 1,711 1,693
New 117 114 5) 117 1,18% 1,384 1,345 1,381
Zealand
Rumani 271 248 249 0,53% 1,434 1,314 1,320
Slovenia 59 56 57| 1,38% 0,828 0,784 0,798
Slovakia 120 114 119| 0,42% 0,498 0,479 0,500
Ailen 13 12 12| 2,45% 0,318 0,294 0,294

PPP - theo stric mua tuong duong
(Nguén: R&D Magazine. Battelle. OECD. IMF. CIA)
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KET LUAN

Sau cudc suy thoai toan cau ning né, nén kinh té da chuyén sang ting truong
duong nho sy can thiép cua chinh phu vao rat nhiéu cac linh vuc khic nhau di hd
trg mirc cau va lam gidm manh nhirng rai ro hé théng va bit On trong cac thi
trudng tai chinh. Nguoi ta ky vong 1a sy phuc hdi s& cham chap do cac hé théng
tai chinh van con c6 nhiéu bit 6n, sy hd tro cua cic chinh sach cong s€ dan dan
phai rat bd,va khu vuc dan cu tai cac nén kinh té hung chiu sy do6 vo gi4 tai san s€
tiép tuc gdy dung lai tiét kiém trong khi van phai vat 16n véi ty 1¢ that nghi¢p cao.

Céc doi hoi chinh sach chinh van 1a dé khoi phuc strc khoe ciia hé thong tai
chinh trong khi duy tri cac chinh sach kinh té vi mo hd tro cho dén khi su phuc
hoi duoc dua trén co sé chic chin. Tuy nhién, cac nha hoach dinh chinh sach can
bat ddu chuén bi cho viéc rat bd mot cach co trat tu nhitng can thi¢p cua chinh
phu trude day chua tung co.

Trong bdi canh d6, dau tu cho NCPT & cac nude, nhit 1a cac nén kinh té 16n,
van khong hé bi anh huong. Piéu nay chung to thé giéi luén nhin nhan chi phi
cho KH&CN va d6i méi 1a dau tu cho nang luyc canh tranh cua nén kinh té, dam
béo cho sy ting trudng kinh té 1au dai.
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