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g vOn nuvo’

Tong cac dong von nwéc ngoai vao Viét Nam
giai doan 1996 - 2011

= bau tu khac (tr.$)
® Dau tu gian tiép nudc ngoai (tr.$)

B Dau tu truc tiép nudc ngoai (tr.$)
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on dinh vi mé va tai chinh & Viét Nam

Khung D6 la hda Khing hodng kinh té
hoang L/C cao nam vi mé va tai chinh
nam 1996 2001 nam 2007 - 2009

Céc dong von
nwoc ngoai
gay ra???
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Ahuing hoang

* tOC d0 tang trwvong GDP ¢ moi quan hé ty 1é
thuan véi tbng dong von vao

* nguodn ngoai té nhiéu, nhap khau chinh thrc co
L/C qua ngan hang tang Ién

« dong vOn vao nhiéu da bom thém nhién liéu
cho con s6t dat clia Viét Nam giai doan 1996

- Viéc di vay ngan han théng qua L/C da tao ra
hién twong sai léch kép do cac khoan ng L/C
knong thanh toan dwoc khi dao han




Oda tan

Co ciu cac dong von vao
Viét Nam giai doan 1999-2006
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Biep-dong vi mo

Ting truéng kinh té va thiéu hut giira tiét kiém va dau
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Biep-dong vi mo

Chi s0 ICOR ICOR ICOR
(2000-2005) (2006-2010)
Tinh toan tir von dau tw. Trong d6 Tong 4.89 7.43
Nha nudc 6.94 9.68
Ngoai nha nudc 2.93 4.01
FDI 5.2 15.71
Tinh toan tir tich liiy tai san. Tong 3.04 4.4
Trong do
Nha nuéc 4.37 5.13
Ngoai nha nuéc 1.81 2.54

FDI 3.11 9.7
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2A-dong vi Mo Ve

Tham hut CCTM va cac dong Tham hut NSNN va von dau
von vao (% GDP) 8% tw khac (% GDP)
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~+=Tham hyt CCTM (% GDP) = i e b G

<8-FDI + OI (%GDP) =@-Tham hut NSNN (% GDP)
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Ngudng
Téng no céng 52.6 57.3 54.6 65.0
Ng cdng nudc ngoai 299 27.8 26.7 28.2 25.1 29.3 31.1
No nuéc ngoai 37.2 32.2 31.4 32.5 29.8 39.0 42.2 41.5 50.0

Ghi chii: Ngudng no céng va no nudc ngoai duoc dé xuit boi Bo Tai chinh.
Nguon: Bo Tai chinh.



2A-dong vi Mo Ve

Tong cac dong von vao va dién bién ty gia thue hiru
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3len-dong Vi mo
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« Dam bao sw 6n dinh hé thdng tai chinh néi dia va gidm thiéu cac rui ro; J

N
« Thuc day suw phat trién hé théng tai chinh ndi dia;

J

~
« Thac day nhirng dang dau tw va nhirng théa thuan tai tro mong mudn va

han ché nhirng hinh thirc hoac chién lwoc dau tw khéng mong mudn;

J

« Tang cwdng tinh ddc 1ap cla cac chinh sach kinh té va xa hoi; ]

« Gidm s phu thudc cta qudc gia vao bén ngoai. ]




cong cu

Biéu chinh chinh sach kinh té vi mo (cho phép tang gia néi té, tang dy trir
ngoai hC}i dé chong lai sw tang gia; can thiép vo hiéu hoa; ha thap lai suat
hoac that chat chinh sach tai khéa);

nhirng rdi ro vé bat én tai chinh do cac dong vén nwéc ngoai gay ra;

Ap dung cac bién phap kiém soat von (céc chinh sach hoéc cac quy dinh
cua chinh phu dé ra nham han ché nhirng giao dich von, viéc chuyén tién
vao trong nwéc hay nhirng khoan thanh toan lién quan dén giao dich von);

Ap dung céc bién phap kiém von soét khac (diéu tiét va giam sat than trong
doi vai cac thé ché tai chinh; xay dwng co s& ha tang co ban cua thi triedng

S dung chinh sach than trong - hang rao bao vé dau tién giup chong lai J
tai chinh...). ]




ng Cu -

N
« Cac cong cu thuéc nhom chinh sach kinh té vi mé chu yéu
dworc dung dé doi pho v&i nhirng bat 6n vi md do cac dong
von nwdc ngoai gay ra;
.
N
» Cac cong cu than trong chu yeu dwoc dung dé doi pho voi
nhirng rui ro do cac dong von nwdc ngoai gay ra cho hé
thong tai chinh.
.
« Cac cong cu kiém soat von mai chinh la cac cong cu didu tiét

trwe tiép cac dong von nwéc ngoai vao mot quoc gia. Cac
cong cu khac chu yeu dwoc s dung dé nang cao kha nang
diéu tiét cac dong von nwédc ngoai vao mét qudc gia.

.




>ac nhan to tac dong v

e

Ly thuyét B ba Bat kha thi boi trong tirng hoan canh nhat dinh, tay thudc
vao trng muc tiéu nhat dinh, ly thuyet B& ba bat kha thi cung cap cho nuwéc
tiép nhan von cac coéng cu diéu tiét phu hop;

té, bién dong ty gia, thay d6i dw trir ngoai héi, lam phat tham hut CCTM, no
nwdc ngoai va ng cdng, mirc tang trwdng tin dung...

Céac kénh dan truyén dong von nuwéc ngoai vao quoc gla Céac nwdc can
phan biét 2 loai dong von vao: thir nhat 1a dong von vao chay qua cac dinh
ché tai chinh chju sy diéu tiét (RFIs) va tht hai [ cac dong von khac chay
vao thdng qua vay ng tryc

Cac cam két da phuwong ma nwéc tiép nhan von da ky két dé tranh viéc tra
dda lan nhau.

Cac chi tiéu giam sat tai chinh nhw co cau Iuong von, tang trwdng kinh J
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Tong von nwéc ngoai rong vao Thai
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FDI chiém ty trong I&n trwédc 2008Q3 nhwng sau do suy gidm
ro rét

Kiéu héi ty trong it nhwng 6n dinh

Vén phai sinh chd yéu chay ra khdi Thai Lan va va&i ty trong
ngéy qéng lon

Von dau tw vao cac cong cu n¢ Thai Lan tang cao

d |



- D& noi té 1én gia + can thiép trung hoa hoa
 Tang dw tri¥

 N&i l6ng quy dinh dbi véi ludng von ra
« Loai bd thué nam gilr
« Chu déng ap dung cho vay theo gia tri
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nh nghiém ctia frang Quoc

« Tang gia NDT
« Tang gia tai san va lam phat

« Diéu chinh ty gia

» Can thiép dw trir + trung hoa hoa

« Diéu chinh dy trir bat budc + thay doi lai suat
« Kiém soat von co6 16 trinh

« On dinh kinh té , : :
« Diéu chinh co’ cau dong von theo hwéng tang FDI, gidm bién
déng FPI va Ol




oc cho ViétNaf

N
 Xac dinh ro cac muc tiéu chinh sach (can c vao ly
thuyét Bo ba bat kha thi);
_/
N

» Lwa chon céac céng cu diéu tiét phu hop v&i muc tiéu
chinh sach cht khdng phai ap dung tat ca cac codng cu
diéu tiét bdi vi khong phai cdng cu ndo cling dem lai két
qua nhw mong muon;

A

. Ap dung co 10 trinh cac cong cu va quy dinh ro thoi gian
hét han ap dung cac céng cu b&i vi néu ap dung kéo dai
sé gay phan tac dung va ton kém,;

~N

W




oc cho Viet Nan

« Ap dung diéu tiét la nham thay ddi co cau dong von chay
vao chir khdng phai ngan can dong von nwdc ngoai chay

~N

vao;
>
)
« Uu tién cac dong von nwoc ngoal dai han, 6n dinh va
han ché cac dong von nwdc ngoai:
W,
b

. Thiét |ap thi truo’ng co phleu loai B dé tao ra nhu cau
ngoai t¢ trong nén kinh té trong diéu kién qubc gia dw
thira ngoai té.







* viéc quan Iy sw di chuyén dong von nay con chwa rd nét, chu yeu
tap trung vao quan ly hoat déng FDI (quan ly ngoai hbi dbi véi vén
FDI con kha tw do).

* viec quan ly moi chi dwng lai ¢ viec yeu cau mo tai khoan
FPI, thwc hién cac giao dich thong qua tai khoan nay va quy dinh
vé ty & ndm gilr vOn ¢ phan cua 'nha BTNN ma chua cé cac bién
phap gidm bién dong cua dong von nay.

* ViéC quén ly dong von nay moi chi tap trung vao hoat déng vay va
no nwdc ngoal trong d6 ca nhan hién nay cing duoc vay va no
nwéc ngoai. Quan ly dong tién va tién gt trong Ol con chwa co.




Nhom céng cu chinh sach kinh té vi mo

« Chinh sach ty gia chwa hé tro cho viéc diéu tiét do
VND bi dinh gia thwc cao so voi cac tap hop cac
dong tién khac

« Dw tri¥ ngoai hoi: tich cwe gia tdng dw trir nhwng s
dung trung hoa hoa qua cham nén da gay ra lam
phat va bung nd tin dung ndm 2008-2009

» Chinh sach tai khoa: nam 2007 — 2008: that chat;
2009 — 2010: mé rong thédng qua goi kich cau




cu dieu tiet

« RUi ro di vay trurc tiép nuwéc ngoai cua Viét Nam khéng cao
* Rui ro bung né tin dung ndi dia Ion

- Nhémcongcuthantrong
« Céac bién phép than trong lién quan dén ngoai hoi
» Han cheé ngan hang vay ngoai hoi
* Yéu cau dw trlr khac nhau cho cac khoan n¢ bang ndi té
va ngoai hoi
» Cac bién phap than trong khac
« Han ché tang trwdng tin dung trong nwéc va tap trung
cho vay

« Cac quy dinh vé dv trir va phan loai tai san, tién hanh dy
phong rui ro cho vay, ty 1é cho vay trén tong gia tri tai san
toi da




 Han ché céac hoat dong tang quy & nwéc ngoai va cac
giao dich ngoai hoi

« M6i nha dau tw nwéde ngoai chi dwoc mé moét tai khodn
von dau tw gian tiép bang ddng Viét Nam tai mot tb chirc
tin dung dwoc phép hoat déng kinh doanh ngoai hbi dé
thwe hién hoat ddng dau tw gian tiép tai Viét Nam

» St dung bién phap can thiép trén tai khoan von dé dieu
tiet dong tién vao ra cua nha dau tw nwdc ngoai trén thi
trwong chwrng khoan

« Khdng danh thué dbi véi cac giao dich kinh doanh ngoai
hoi nhwng hau hét cac khoan dau tw nwdc ngoai va cac
nha dau tw nwdc ngoai sé chiu anh hwéng cla nhirng
loai thué khac




= dleu tlet

 Quy dinh viéc mua - ban ngoai té clia mot so tap
doan, téng cong ty nha nworc thire hien nghla vu ban
ngoai té dang tién giri ngoai té cé ky han va khong ky
han cho TO chuc tin dung dwoc phép va dwgc quyén
mua lai ngoai té trong pham vi s ngoai té da ban tw
To chire tin dung dwoc phép dé phuc vu nhu cau st
dung ngoai té hgp phap.

 Quy dinh cap giay phép doi véi cac loai hinh dau tw

e Quy dinh vé ty I8 s& hiru cb phan clia cac nha dau tw
nwoc ngoai

 Quy dinh vé viéc chuyén lgi nhuan vé nuéc
» Quy dinh khuyén khich dau tw trwc tiép ra nwdc ngoai



thoi gia.n to

Lwa chon céng cu diéu tiet phu hop v&i muc tiéu

dieu tiét va bién déng cac dong von nwéc ngoai.

- P& dbi pho véi bién ddng vi méd cla cac dong von nwédc ngoai, Viét
Nam trwéc hét can sir dung chinh sach can thiép vao duy trir két
hop véi chinh sach trung hdoa héa nhwng chi sir dung cac chinh
sach nay tam thoi, sau do st dung cac chinh sach tién té va tai
khoa thich hop.

. Tlep sau cac bién phap thudc nhédm kinh té vi mo, néu cac dong
von vao gay ra cac rui ro cho hé thdng tai chinh thi Viet Nam can
ap dung cac bién phap than trong va kiém soat von.

« Lwu y la trwde khi 4p dung céc bién phap diéu tiét Viét Nam can
xem xét va du doan cac chi tiéu giam sat tai chinh dé xac dinh rui
ro va dua ra quyét dinh cé hay khéng diéu tiét.
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