Tém Tit Bio Cio Vé Trién Vong Kinh Té Khu Vue
cia Quy Tién T¢ Quoc Te

Cho dén nay c6 thé noi tinh hinh phat trién kinh té tai chau A nam 2007 1a kha quan
(Chuong I). Tang trudng cao hon dy doan ¢ phan 16n cac nudc > trong khu vuce, voi vai tro cua
cau trong nudc ngay cang tang tai nhiéu quoc gla Xuat khau van gilr viing Val tro dau tau quan
trong, cho du tinh hinh nganh dién tir tuong dbi yeu Trung Quoc va An Do tiép tuc 1a nhiing
quoc gia dan dau v0i tang truong cao dugc hdu thudn boi dau tu manh mé (mdc du ty trong
dong gop cua xuat khiu rong trong ting trudng ciia Trung Qudc van tiép tuc ting). Cac nén kinh
té cong nghiép méi (NIEs) va cac nuéc ASEAN-5 van giir vimg nhip d6 hoat dong, v6i dau tu
manh m& tai cac nén kinh té cong nghiép méi va tiéu dung ting cao & cac quic gia ASEAN-5.
Trong cac nude cong nghiép chau A, GDP ciia Nhat Ban trong quy II bi giam st do chi x4y
dung co ban giam, nhung c6 18 mét phan 1a do van dé vé sb liéu, trong khi Australia va New
Zealand tiép tuc ting trudng manh va viing chéc.

Ap luyc lam phét van dugc kiém ché ¢ hau het cac quoc gia chau A mac du gia luong thuc,
thuc pham da lam tang bién dong cta lam phat tong theé & mot sd qudc gia. Picu nay dic biét
dung ¢ Trung Qudc véi lam phat tong thé cham mirc 6,5% vao Thang 8, mirc cao nhat trong
vong 1 thap ky qua, cho du lam phat co ban van thap va hiéu tmg vong hai do bién dong gia
lwong thyc thyc pham rat nho. Nguoc lai, cho dén nay, gia dau ting khong con 1a mot yéu td gay
nén lam phat.

Ty gia hiéu lyc chi 1én gia rit khiém ton, thing du tai khoan véng lai ciia khu vuc van 16n va
tdc d6 tang truong du trir van tiép tuc rat cao. Mic di mot sb dong tién trong khu vuc di 1én gia
manh so véi ddng D6 la My, nhung néi chung murc d6 1én gia hiéu lyc lai thdp hon. Phan 16n ap
luc ty gia tiép tuc nay sinh tir thing du tai khoan véng lai, cho du dbi véi cac qudc gia ngoai
Trung Qudc, ty trong thang du tai khoan véng lai so v61 GDP dang c6 xu hudng giam nhe. Can
thiép trong bdi canh cac ludng ngoai té khong ngimg chay vao da day du trit vuot mirc muc tiéu
4 nghin ty USD ctia ca khu vyc, ma trong d6 Trung Qudc dong gop phan 16n vao muc ting dy
trit nho thang du thwong mai tang vot.

Hé théng tai chinh & chau A xem ra di ¢ vi tri thuan loi trong viéc déi pho véi tac dong cia
su bat On thi truong tai chinh toan cau bung phét vao Thang 7. Chau A khong phai 1a tim chin
ctia tinh trang bat 6n dién ra gan day, va cho dén nay céc thi truong va dinh ché tai chinh trong
khu vyce bi anh hudng it hon so voi cac thi truong va cac dinh ché ¢ Hoa Ky va chau Au. Diéu
nay phan dnh nguy co it chiu anh hudng truc tiép tir hoat dong cho vay cam ¢b dudi tiéu chuén
cua Hoa Ky, va rong hon ntra la cac san pham tin dung c¢6 co cau phirc hop va tin dung cao hon
mirc tin dung thong thuong, bao gdm ca cac quy du phong rui ro. Vao thoi diém ching toi soan
thao tai liéu nay, cac thi truong da phén nao bét dau trd lai binh thuong, mac du van cOn rat
nhiéu bét on.

Dy tinh vé twong lai phia truéc, kich ban dya trén cac gia thiét chinh sach khong thay doi
cho thay bdi canh kinh té van thuén loi. Kich ban nay dat ra sy tiét ché tang trudng trong thoi
gian con lai cua nam 2007 va 2008 voi gia dinh rang chinh sach thit chat hiéu luc & Trung Qudc
va v6i mot mire d6 it hon ¢ An d6 va cau ngoai nudc giam xuong Nguoi ta ky vong rang xu
huéng xuat khau giam va ting truéng dau tu s& dién ra & phan 10n trong khu vuc véi mot vai anh
huéng cua chu ky toan cau. Khi céc thi truong tin dung da d?m dugc khoi phyc tro lai trang thai
binh thuong thi nhitng anh huong do bat 6n tai chinh toan cau s& c6 thé kiém soat duoc.

Nguy co dbi véi trién vong chung ciia khu vue nhin chung da dugc can bang Kha nang xay
ra su cang thang trén thi trudng tai chinh 1am trim trong thém tinh hinh Xuat khau dang sut giam
manh hon dy kién da dugc bu dap bang kha nang Trung Qudc va An P9 tiép tuc ting truong tot
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hon. Diéu d6 cho thay dbi véi da sb cac qudc gia trong khu vuc thi nguy co rii ro dang trong xu
hudng giam.

Su két hop ciia dong lyc ting truong manh mé, tinh trang bét 6n tiép dién trén thi truong tai
chinh va nhiing nguy co di kém theo dang dat cac nha hoach dinh chinh sach trong khu vuc
truedc mot sO thach thuc:

o Ap lyc gia ca da duoc dit trong tim ngam gid s& can phai duoc can nhic voi nguy co ting
truong bi suy giam, nhung xem ra nhiéu quoc gia trong khu vuc s€ ¢6 co hoi dé néi long cac
quyét dinh chinh sach trén ca mit tran tién té va tai khoa néu can thiét.

e Tinh khong chic chin vé quy mo, su dé bién dong va xu hudng cua cac dong von 1a van dé
lom. Céac nha hoach dinh chinh sach phai tiép tuc hanh dong mdt cach thuc té va cho phép ty gia
linh hoat hon nita dé tai can bang tang trudng va tao ra rui ro hai chiéu trén cac thi truong.

e Cubi cung, cho du giai doan bét on tai chinh c6 the keo dai hon nira, nhung rd rang cac nha
quan 1y da rat ra dugc nhidu bai hoc, trong d6 bao gom viéc tang cuong yéu cau bao cao dé cai
thién tinh minh bach, cing ¢d viéc dinh gia va 1ap du phong dé giam rui ro thanh khoan va kha
nang thanh todn va tang cuong cac yéu cau cong khai thong tin dé thong tin dén véi cac nha dau
tu tot hon.

Dot bt 6n thi trudng tai chinh gan day da bung phat tring voi ky niém 10 ndm cudc khung
hoang Chéau A, duong nhién 1am nay sinh nhiing cau héi nhu cac quoc gia trong khu vuc ¢ trang
thai d& bi ton thwong dén mirc nao. That vy, nhiéu nha binh luin ndi tiéng di dat van dé liéu
Chau A di “hoc duoc bai hoc ding” tir cudc khung hoang hay khong? Chuong II nghién ctru
tinh dé b tén thuong théng qua mot sb thudc do va két ludn rang chau A di dat dugc budce tién
xa nho thyc hién cai cach khu vuc tai chinh va doanh nghiép ciing nhu nhing tién bo déng ké
trong khuén kho chinh sach tién té. Mic di mot s6 qudc gia noi riéng van phan nao con ¢ trang
thai d& bi ton thuong va khong thé khong tinh dén ting truong bi cham lai do phan Umg véi sy
sut giam cua cau ngoai nudc, nhung khu vue nay ngay nay lai giau stre bat hon nhleu so voi thoi
diém 10 nam trude. Dleu nay cho thiy thach thirc van con ton tai khi cac nén kinh té trong khu
vuce tlep tuc phat trién va hoi nhép vao nén kinh té toan cau.

Céac nén kinh té mé&i ndi chau A tiép tuc tich luy luong du trir ngoai t€ kha 16n. Véi lugong du
trir cia hau hét cac qudc gia hién gi0 da vuot muire dugc coi 1a dé phong ngura thi c6 thé ndi viée
tiép tuc can thiép thi truong ngoai héi da thé hién mong rnuon tac dong den mirc ty gid va ty 1¢
thay doi hay bién dong cua ty gia. Chuong III xem xét vén dé nay va thay rang chi c6 it bang
chirng vé moi li€n hé c6 tinh hé¢ thong gitra su can thiép dung hoa va ty gia héi doai, mic du co
mot vai bang ching khiém t6n vé can thiép dé lam giam bién dong cia ty gia theo nhitng muc
tiéu cia mot sO ngan hang trung uong.

Su phu thudc 13n nhau vé thwong mai & cac qudc gia chau A tiép tuc duge ting cudong cho
thdy su phat trién khong ngimg ctia mang ludi san xuat phirc tap nham khai thac sy khac biét
trong loi thé so sanh. Chuong IV phan tich day dii vé mo hinh thwong mai dang bién ddi cta
chau A va thay rang (1) tim quan trong ctia xuat khau ddi v6i khu vuc di 1én cao dén mirc chwa
ting thay; (2) hoat dong mé rong ciia Chau A trong thwong mai thé gidi c6 duge tir thuong mai
dbi voi cac hang hod trung gian nhd qua trinh chuyén mén hoa theo chiéu doc v6i Trung Quéc
c6 vai trd nhu dat xuat khau; (3) chau A dang ndi 1én d bit dau chuyén tir cac san phidm hang
thip cap nhit sang mot hé théng xuat khau da dang hoa hon; va (4) mirc d6 canh tranh trong ndi
bd chau A xem ra lai dang dién ra gay gat hon.



