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Khủng hoảng tài chính toàn cầu và những hệ lụy từ cuộc khủng hoảng này đang là vấn đề nóng hổi đối với nhiều quốc gia trên thế giới không loại trừ Việt Nam.   Khủng hoảng tài chính đã gây ra những ảnh hưởng mạnh mẽ đến sự phát triển kinh tế - xã hội của nhiều nước và  do đó nó trở thành chủ đề của rất nhiều hội thảo, các cuộc tranh luận với sự tham gia của nhiều chuyên gia kinh tế, các nhà làm chính sách, các tổ chức kinh tế trong và ngoài nước hiện nay.

Việt Nam đang tham gia ngày một sâu và rộng hơn vào hệ thống thương mại thế giới. Vì thế, những hệ lụy từ cuộc khủng hoảng tài chính lần này đã để lại cho nền kinh tế Việt Nam không ít những khó khăn và thách thức. Trước hết, đó là những khó khăn do thị trường xuất khẩu bị thu hẹp, niềm tin của nhà đầu tư và người tiêu dùng suy giảm mạnh, tình hình sản xuất kinh doanh trong nước trì trệ, các chỉ tiêu kinh tế - xã hội ở mức đáng lo ngại cần phải có sự điều chỉnh kịp thời. 

Bằng phương pháp mô tả và phân tích các số liệu, thông tin về hiện trạng nền kinh tế Việt Nam hiện nay, đề tài “Phân Tích Những Ảnh Hưởng Của Khủng Hoảng Tài Chính Toàn Cầu Đến Nền Kinh Tế Việt Nam” được thực hiện nhằm làm rõ những ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính toàn cầu đến nền kinh tế Việt Nam thông qua thị trường xuất nhập khẩu, tình hình đầu tư, sự chu chuyển vốn trên thị trường tài chính và tỷ lệ thất nghiệp. Qua đó đề tài cũng thảo luận kỹ hơn về các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế đang được áp dụng hiện nay, những thành công và hạn chế của những chính sách này. Cuối cùng là những đề xuất về các giải pháp đối phó với khủng hoảng bao gồm chính sách nới lỏng tiền tệ, chính sách mở rộng tài khóa và chính sách tỷ giá linh hoạt.
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CHƯƠNG 1

MỞ ĐẦU
1.1. Đặt vấn đề

Ngày nay, xu thế toàn cầu hóa, hội nhập kinh tế quốc tế và đặc biệt là tự do hóa thị trường tài chính đã trở nên phổ biến ở rất nhiều quốc gia trên thế giới. Việt Nam cũng nằm trong số những quốc gia này, Đảng và nhân dân ta đã và đang tích cực cải thiện và phát triển các định chế kinh tế để Việt Nam có thể trở thành một phần trong guồng máy thương mại thế giới. Bên cạnh những mặt tích cực như dễ dàng tiếp cận và tận dụng được những kinh nghiệm, công nghệ cũng như những nguồn vốn hỗ trợ lớn từ các nước công nghiệp đã phát triển, chúng ta hiện phải đối mặt với những mặt tiêu cực của xu thế toàn cầu hóa và hội nhập kinh tế quốc tế. Quá trình toàn cầu hóa làm gia tăng tính phụ thuộc giữa các quốc gia với nhau; khi xảy ra những rủi ro tài chính ở một quốc gia nào đó hậu quả của nó không chỉ tác động đến nền kinh tế của nước này mà là hàng loạt những ảnh hưởng đến tất cả các nước khác có liên hệ và hợp tác với quốc gia đó, đặc biệt là khi khủng hoảng tài chính lại xảy ra ở Mỹ - nền kinh tế hùng mạnh nhất hành tinh.
     
Năm 2008 là năm thua lỗ nghiêm trọng của các tập đoàn tài chính lớn tại Mỹ. Đây là nguyên nhân dẫn tới sự chao đảo mạnh của hệ thống tài chính toàn thế giới, vì trong một thế giới mở như hiện nay, biên giới là thứ gần như không hề tồn tại trong ngành tài chính. Mặt khác, các loại chứng khoán bảo đảm bằng địa ốc có nguồn gốc tại Mỹ cũng được bán cho rất nhiều nhà đầu tư trên khắp thế giới chứ không riêng gì ở nước này.
   
 Đỉnh điểm của cơn khủng hoảng là vào tháng 9/2008 sau vụ phá sản của ngân hàng đầu tư Phố Wall Lehman Brothers và nguy cơ đổ vỡ của một loạt tập đoàn tài chính lớn của Mỹ, trong đó có hãng bảo hiểm AIG. Sau cơn hoảng loạn lan rộng khắp các châu lục là sự đóng băng của thị trường tín dụng vì các ngân hàng đã quá sợ cho vay, bất chấp những nỗ lực bơm vốn vào hệ thống tài chính của các chính phủ. Các công ty cạn vốn để làm ăn, dẫn tới sa thải hàng loạt. Người tiêu dùng vừa không thể vay tín dụng để chi tiêu, vừa mất việc, nên thắt lưng buộc bụng, khiến các ngành sản xuất càng gặp khó.v.v. Cứ thế, lần lượt các nền kinh tế đầu tàu: Mỹ, khu vực sử dụng đồng tiền chung châu Âu, Nhật Bản và Anh đã cùng tuyên bố suy thoái. Nhiều nền kinh tế phụ thuộc vào xuất khẩu ở châu Á thì chứng kiến tốc độ sụt giảm trong kim ngạch xuất khẩu và cũng có nguy cơ suy thoái theo. Thế giới đang phải đối mặt với cuộc khủng hoảng kinh tế lớn nhất từ trước đến nay. 

     
Trong bối cảnh hội nhập sâu rộng với nền kinh tế thế giới, nền kinh tế Việt Nam cũng đang gánh chịu những hệ lụy từ cuộc khủng hoảng tài chính toàn cầu. Dấu hiệu suy giảm tăng trưởng lộ diện rõ nét khi tiêu dùng giảm mạnh, CPI ở mức âm 3 tháng liên tiếp, sản xuất kinh doanh đình đốn, kim ngạch xuất khẩu giảm sút. Nguồn thu ngân sách bị đe dọa do giá dầu thô sụt mạnh. 
Chính phủ đã huy động mọi lực lượng chống suy thoái và tuyên bố chi 1 tỷ USD hỗ trợ nền kinh tế. Cộng với các khoản hỗ trợ vốn vay ưu đãi, giảm thuế, tổng gói kích cầu đầu tư và tiêu dùng dự kiến lên tới 6 tỷ USD. Lần đầu tiên trong một năm Chính phủ hai lần điều chỉnh chỉ tiêu tăng trưởng GDP, từ 8-8,5% xuống 7% và hạ tiếp còn 6-6,5%. Tuy nhiên, tính chung cả năm 2008, GDP chỉ tăng 6,23%. Trong mấy tháng đầu năm 2009, xuất khẩu của Việt Nam liên tục giảm, thị  trường tài chính suy yếu, thể hiện qua sự sụt giảm của đầu tư nước ngoài và đầu tư trong nước, tỉ lệ lao động thất nghiệp tăng cao.v.v.
Những dấu hiệu trên cho thấy bất ổn kinh tế vĩ mô và sóng gió trên thị  trường tài chính quốc tế đã, đang và sẽ tiếp tục gây ảnh hưởng đến mục tiêu tăng trưởng và phát triển kinh tế của Việt Nam trong thời gian sắp tới. Để có cái nhìn toàn diện và sâu sắc hơn về những ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính đến nền kinh tế Việt Nam hiện nay, tôi tiến hành thực hiện đề tài : “Phân Tích Ảnh Hưởng Của Khủng Hoảng Tài Chính Đến Nền Kinh Tế Việt Nam”. 
1.2. Mục tiêu nghiên cứu

1.2.1
Mục tiêu chung


Phân tích những ảnh hưởng của Khủng Hoảng Tài Chính đến Nền Kinh Tế Việt Nam trong năm 2008 và đầu năm 2009, từ đó đưa ra những giải pháp làm giảm thiểu tác động của khủng hoảng đến Việt Nam trong thời gian tới.
1.2.2 
Mục tiêu cụ thể

(1) Phân tích ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính đến nền kinh tế Việt Nam 
(2) Thảo luận các chính sách vĩ mô đang được chính phủ Việt Nam áp dụng, đề 
xuất các giải pháp làm giảm ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính đến Việt Nam.
1.3  
 Phạm vi nghiên cứu đề tài
Đề tài nghiên cứu những ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính toàn cầu đến nền kinh tế Việt Nam từ tháng 8 năm 2008 đến hết quý 1 năm 2009 đồng thời thảo luận các chính sách vĩ mô đang được áp dụng trong thời gian này.
1.4. 
Cấu trúc luận văn

Cấu trúc của luận văn gồm có 5 chương:

Chương 1: Đặt vấn đề 


Nêu sự cần thiết của đề tài, mục tiêu nghiên cứu, phạm vi nghiên cứu và cấu trúc của luận văn.

Chương 2: Tổng quan


Khái quát tình hình kinh tế thế giới và diễn biến của khủng hoảng tài chính toàn cầu, một số nét về tình hình phát triển kinh tế Việt Nam từ năm 1986 đến nay đặc biệt là giai đoạn gần đây. Điểm lại các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế ở một số nước trên thế giới tiêu biểu là các nước Châu Á.

Chương 3: Cơ sở lý luận và phương pháp nghiên cứu


Trình bày các khái niệm liên quan đến đề tài, các nguyên nhân dẫn đến khủng hoảng tài chính, mô hình lưu  chuyển của chi tiêu và thu nhập, lý thuyết về mô hình tổng cung - tổng cầu (AS –AD), lý luận về các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế hiện nay.

Chương 4: Kết quả nghiên cứu và thảo luận

Mô tả, phân tích những tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu đến nền kinh tế Việt Nam, những chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế đang được thực hiện và đưa ra những giải pháp làm giảm thiểu tác động của khủng hoảng tới nền kinh tế Việt Nam.

Chương 5: Kết luận và kiến nghị

CHƯƠNG 2

TỔNG QUAN
Khái quát một số nét về diễn biến kinh tế toàn cầu kể từ khi khủng hoảng tài chính bùng nổ; tình hình phát triển kinh tế nước ta từ năm 1986 đến đầu năm 2009 và nêu lên những vấn đề nổi bật của kinh tế Việt Nam trong thời gian gần đây. Bên cạnh đó, các chính sách nhằm làm giảm tác động của khủng hoảng tài chính đang được áp dụng ở một số nước trên thế giới là những bài học kinh nghiệm tốt để Việt Nam có những chính sách thích hợp nhất trong bối cảnh kinh tế hiện nay.
2.1.Một số vấn đề kinh tế thế giới và Việt Nam trong thời gian gần đây

2.1.1. Vấn đề kinh tế thế giới
 Khủng hoảng tài chính bùng phát tại Mỹ cuối năm 2007 đã lan nhanh và ảnh hưởng sâu rộng đến toàn cầu, kéo theo sự sụp đổ của nhiều định chế tài chính khổng lồ, thị trường chứng khoán khuynh đảo. Năm 2008 cũng chứng kiến những nỗ lực chưa từng có để chống chọi với bão tài chính. Nền kinh tế thế giới đang bước vào giai đoạn suy giảm nghiêm trọng trước cú sốc tài chính nguy hiểm nhất kể từ năm 1930 ở các thị trường lớn. Ngân hàng thế giới (WB) nhận định “ GDP toàn cầu năm nay sẽ giảm lần đầu tiên từ sau đại chiến thế giới lần 2”. Nửa đầu năm 2009, sản lượng công nghiệp thế giới sẽ thấp hơn 15% so với cùng kỳ năm 2008. Thương mại thế giới giảm nhiều nhất, kim ngạch xuất khẩu tháng 1/ 2009 của Nhật Bản giảm 46,3%, Mỹ giảm 31%, Trung Quốc giảm 17,5%, Đài Loan giảm 42,9% so với tháng 1 năm 2008 (theo AFB, Reuteurs). Khủng hoảng tài chính đã chính thức trở thành cuộc khủng hoảng kinh tế toàn cầu, hậu quả mà khủng hoảng kinh tế lần này gây ra thật khôn lường. Các nền kinh tế lớn trên thế giới như Mỹ, Nhật, các nước EU lần lượt tuyên bố suy thoái, GDP toàn cầu sụt giảm nghiêm trọng, hàng loạt các tập đoàn tài chính, ngân hàng phá sản, hoạt động sản xuất ngưng trệ, tỉ lệ người thất nghiệp tăng đột biến kéo theo đó là những biến động sâu sắc trong xã hội. Số người thất nghiệp năm 2009 dự kiến sẽ tăng thêm 51 triệu người, làm cho toàn thế giới có tới 230 triệu người không có việc làm. Nhiều chuyên gia kinh tế hàng đầu thế giới dự báo đây là giai đoạn tồi tệ nhất của kinh tế thế giới. Trong bối cảnh đó cả thế giới đang cố gắng tìm mọi biện pháp nhằm chống lại suy thoái và kích thích tăng trưởng kinh tế. Chính phủ, NHTW các nước và các tổ chức khác đã phải hết sức khẩn trương thực hiện các biện pháp can thiệp, giải cứu thị trường như liên tục giảm lãi suất, bơm tiền vào hệ thống ngân hàng, giảm tỷ lệ DTBB, mua lại các khoản nợ xấu của hệ thống ngân hàng, tung ra các gói giải pháp kích thích  tăng trưởng kinh tế và hỗ trợ tài chính nhằm đảm bảo lòng tin của công chúng và thị trường. Trong đó, giải pháp được nhiều Chính phủ lựa chọn là việc đưa ra các gói kích cầu nhằm kích thích nền kinh tế. Mỗi quốc gia tùy thuộc vào đặc điểm riêng của mỗi nước  đã đưa ra các gói kích cầu có quy mô, liều lượng và cách thức thực hiện khác nhau. Gói vốn khổng lồ của chính phủ Mỹ qua các đợt lên đến 2.250 tỷ USD, Trung Quốc 568 tỷ, các nước EU, Nhật Bản, Nga, Hàn Quốc…cũng đã nhanh chóng thông qua các gói vốn hỗ trợ cho Ngân hàng và các ngành kinh tế trị giá hàng trăm tỷ USD. Tất cả các gói vốn khổng lồ này hầu hết tập trung vào cứu nguy cho hệ thống ngân hàng, các ngành công nghiệp mũi nhọn như công nghiệp ô tô, ngành xây dựng, năng lượng và du lịch với mục tiêu kích cầu đầu tư và tiêu dùng, tạo diện mạo mới để hỗ trợ phục hồi kinh tế. Nhiều hội nghị cấp cao của các bộ trưởng tài chính, các tổ chức quốc tế như IMF, WB đã diễn ra trong bầu không khí căng thẳng, gay cấn vì tính cấp bách của việc phục hồi tăng trưởng kinh tế thế giới. Để cứu nguy cho nền kinh tế toàn cầu, các nước đã cùng bắt tay thông qua chương trình hành động chung, thành lập các quỹ cứu trợ. Trước hết là biện pháp của Ngân hàng Trung ương các nước: trong vòng 15 ngày đầu: Fed phối hợp với NHTW các nước thực hiện thoả thuận hoán đổi tiền tệ trị giá 620 tỷ USD cung ứng USD cho thị trường tiền tệ một số nước phát triển (EU, Nhật, Thuỵ Sỹ, Anh…). Tổng số tiền mà ngân hàng trung ương các nước như Nhật Bản, Anh, Thuỵ Sỹ, Australia… đã cung ứng khoảng 1.000 tỷ USD để tăng thanh khoản cho thị trường tiền tệ, ngăn chặn các cuộc đổ vỡ ngân hàng tiếp theo.

Tính đến cuối tháng 12 thì tổng cung ứng của FED là 1.200 tỷ USD ra thị trường tiền tệ với nhiều biện pháp vay khẩn cấp để đảm bảo thanh khoản của hệ thống ngân hàng, mở rộng danh mục giấy tờ có giá được cầm cố để vay vốn tại FED, thực hiện các khoản vay trên thị trường liên ngân hàng để tạo điều kiện cho các ngân hàng cho vay lẫn nhau; cho phép một số các ngân hàng đầu tư được phép huy động vốn như ngân hàng thương mại để giảm căng thẳng về vốn; thực hiện các cam kết hoán đổi tiền tệ với các NHTW các nước phát triển như Nhật Bản, Hàn Quốc, Anh, Australia, Thuỵ Sỹ để đảm bảo cung ứng USD ra thị trường tiền tệ các nước.
Từ ngày 01/1/09 đến ngày 12/1/09, Cục Dự trữ Liên bang Mỹ  (FED) đã tập trung vào việc thu hẹp chênh lệch lợi tức giữa Trái phiếu Kho bạc Mỹ và lãi từ hoạt động mua lại các khoản nợ của doanh nghiệp và tiêu dùng vì động thái cắt giảm lãi suất xuống gần 0% đã không có tác dụng gì trong việc kích thích tín dụng. Fed cũng có những biện pháp mới kích thích tín dụng thông qua việc mua lại những khoản nợ và trái phiếu mà các nhà đầu tư không muốn mua. Ngày 05/01/2008, Fed đã bắt đầu mua lại những chứng khoán có tài sản đảm bảo do Fannie Mae, Freddie Mac và Ginnie Mae phát hành. 
Một trong những giải pháp đang được FED xem xét là thực hiện kế hoạch mua lại tài sản trong chương trình TARP (Chương trình hỗ trợ các tài sản xấu) trị giá 700 tỉ USD kết hợp với việc bơm thêm vốn vào các ngân hàng, đồng thời giúp các chủ sở hữu nhà đất tránh được nguy cơ bị tịch biên.
Lãi suất điều hành của NHTW các nước cũng đã được điều chỉnh giảm liên tục từ khi bắt đầu khủng hoảng đến nay, cụ thể như: Ngân hàng Nhân Dân Trung quốc, Đài Loan, Hàn Quốc giảm 5 lần, Ngân hàng Trung ương Anh giảm lãi suất 4 lần, FED, Ngân hàng Trung ương Châu Âu… 
Đối với Chính phủ các nước: nhằm đối phó với khủng hoảng tài chính và suy thoái kinh tế, Chính phủ nhiều nước đã ban hành các gói giải pháp để hỗ trợ thị trường tài chính và kích thích tăng trưởng kinh tế. Cũng trong vòng 15 ngày đầu, các giải pháp tình thế đã được tiến hành như quốc hữu hoá Công ty bảo hiểm AIG của Mỹ, Ngân hàng Fortis của Bỉ, Ngân hàng Bradford& Bingley của Anh; chuyển giao ngân hàng Washington Mutual Inc cho ngân hàng Jp Morgan Chase quản lý; cho phép Goldman Sachs, Morgan Stanley chuyển mô hình hoạt động, thành lập ngân hàng con để huy động vốn. Cơ quan chứng khoán Mỹ, Anh và một số nước phát triển đã ban hành lệnh cấm hoạt động bán chứng khoán đối với hàng trăm loại cổ phiếu…

Tiếp theo cho đến 12/01/2009, Chính phủ một loạt các nước đã đưa ra các giải pháp để hỗ trợ thị trường tài chính và kích thích tăng trưởng. Ngày 3/10, Quốc hội Mỹ thông qua điều luật giải cứu thị trường trị giá 700 tỷ USD, trong đó 250 tỷ USD sử dụng mua cổ phiếu của các ngân hàng lớn, 450 tỷ USD tiếp theo được sử dụng trong những trường hợp cụ thể, tăng mức bảo hiểm tối đa một tài khoản tiền gửi 100.000 USD lên 250.000 USD, áp dụng giảm thuế cho dân chúng; 

Ngày 25/11/2008, Cục Dự trữ liên bang Mỹ công bố sẽ sử dụng khoảng 800 tỷ USD để cải thiện thị trường tín dụng cho những người mua nhà, người tiêu dùng và các doanh nghiệp nhỏ. Chính phủ Mỹ cũng đã đề xuất các gói hỗ trợ cho các tập đoàn công nghiệp ô tô vốn bị ảnh hưởng nặng từ cuộc khủng hoảng tài chính làm cho hạn chế khả năng tiếp cận vốn vay ngân hàng và sự suy thoái kinh tế làm giảm nhu cầu mua ô tô, hai hãng sản xuất ô tô hàng đầu của Mỹ là General Motors (GM) và Chrysler vừa được Chính phủ nước này quyết định cấp một khoản vay trị giá 13,4 tỷ USD (lấy từ gói hỗ trợ 700 tỷ USD) để duy trì hoạt động cho tới hết tháng 3/2009.
Chính phủ các nước Châu Âu có các kế hoạch tổng cộng khoảng 3.000 tỷ USD để mua lại nợ xấu, cơ cấu lại tài sản của các ngân hàng, mua cổ phần ngân hàng, cho các ngân hàng vay dài hạn để mua lại cổ phiếu của chính mình, điều chỉnh tăng tiền bảo hiểm tiền gửi.
Ngày 12/12/2008, Chính phủ Nhật Bản đưa ra kế hoạch kích thích kinh tế bổ sung trị giá 23.000 tỷ Yên (242 tỷ USD) để giải quyết khó khăn thị trường việc làm ; ngày 29/12/2008, thông qua ngân sách kỷ lục 88.500 tỷ Yên (980 tỷ USD) dành cho tài khoá năm 2009 (bắt đầu từ 4/2009). Hiện nay cả Chính phủ và Ngân hàng Trung ương nước này cũng đang cân nhắc cho khoảng 10.000 tỷ Yên (110 tỷ USD) để hỗ trợ các ngân hàng chống đỡ với các khoản nợ xấu và tài sản mất giá. 

Chính phủ các nước G7-G20 đều tuyên bố sẽ sử dụng tất cả các biện pháp nhằm ổn định thị trường tài chính- tiền tệ. Tính đến hết năm 2008, có ít nhất 35 nước đã phải thực hiện cam kết thực hiện giải cứu kinh tế nhằm thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, đảm bảo thanh khoản và cải cách hệ thống tài chính với qui mô hỗ trợ từ 0,1%GDP (Thuỵ Sỹ) đến 34,6%GDP (Áo) thông qua Bộ Tài Chính và Ngân hàng Trung ương. Tuy nhiên các nỗ lực này vẫn chưa đủ để có thể ngăn chặn được hoàn toàn những tác động tiêu cực của cuộc khủng hoảng. 

Các tổ chức khác như IMF, ADB, OPEC, ... cũng tiến hành tham gia vào hoạt động ngăn chặn khủng hoảng, hạn chế tối đa những đổ vỡ. Sau khi một số nước đã phải đề nghị sự giúp đỡ từ IMF như Pakistan, Iceland, Ukraina và Hungary, IMF tham gia hỗ trợ cho các thành viên với số vốn khoảng 200 tỷ USD, đến nay đã có một số nước như Pakistan, Iceland, Ukraina, Hungary được IMF hỗ trợ. Cụ thể : Hungary đã được nhận 15,7 tỷ USD; Ukraina: 16,4 tỷ USD; Pakistan 7,6 tỷ USD; Latvia: 2,35 tỷ USD;  Belarus: 2,46 tỷ USD, Ice land: 2,1 tỷ USD. Ngày 12/1, IMF tuyên bố cần tới khoản hỗ trợ khoảng 150 tỷ USD để hỗ trợ các nước nghèo và các thị trường mới nổi thoát khỏi khủng hoảng. Theo nhận định của tổ chức này mới đưa ra thì số tiền cần thiết để hồi sinh kinh tế thế giới phải là 4.000 tỷ USD, tương đương 7% GDP toàn cầu và lớn gấp 7 lần con số hiện tại; ADB kêu gọi các nhà chính sách Châu Á hành động để ngăn chặn việc thắt chặt hơn nữa các thị trường tín dụng, đảm bảo thanh khoản trong và ngoài nước. Các nền kinh tế các nước Đông Á- Trung quốc và ASEAN cũng đẩy mạnh hợp tác thúc đẩy thương mại chống khủng hoảng. 

Do tình hình kinh tế thế giới suy giảm mạnh, giá dầu lửa tiếp tục có xu hướng giảm mạnh từ mức 101USD/thùng ngày 12/9 xuống mức thấp nhất khoảng 30,28 USD/thùng vào ngày 23/12/2008, mặc dù các nước xuất khẩu dầu lửa OPEC đã tuyên bố cắt giảm sản lượng khai thác 2,46 triệu thùng/ngày áp dụng từ 1/2009. Đến ngày 12/1/2009 giá dầu lửa ở mức 40,01 USD/thùng.

 Theo đánh giá của IMF, triển vọng kinh tế toàn cầu tiếp tục giảm trong thời gian tới. Lòng tin kinh doanh và người tiêu dùng đều giảm mạnh. Kinh tế các nước phát triển tiếp tục giảm mạnh trong năm tới. Kinh tế các nước mới nổi cũng giảm nhưng vẫn đạt được 5% trong năm 2009. Kinh tế Mỹ và khu vực EURO giảm chủ yếu do giá tài sản tài chính giảm và thắt chặt các điều kiện cho vay. Kinh tế Nhật giảm chủ yếu là do giảm xuất khẩu ròng. Kinh tế Khu vực Đông Á chịu ảnh hưởng ít hơn do được lợi từ việc giá hàng hoá giảm, đồng thời họ cũng đã bắt đầu thực hiện chính sách kinh tế vĩ mô nới lỏng.  Tuy nhiên vẫn phải có thời gian để những nỗ lực này phát huy tác dụng, và IMF cũng dự đoán là kinh tế có thể chuyển sang giai đoạn phục hồi vào cuối năm 2009 (xem Bảng 2.1).
Bảng 2.1 Dự Báo Tốc Độ Tăng Trưởng Kinh Tế Một Số Nước Trên Thế Giới của IMF
	
	2008
	2009
	2008
	2009

	Kinh tế thế giới 
	3.9
	3
	3.7
	2.2

	1. Các nước phát triển 
	1.5
	0.5
	1.4
	-0.3

	Mỹ 
	1.6
	0.1
	1.4
	-0.7

	Khu vực đồng EURO 
	1.3
	0.2
	1.2
	-0.5

	Đức 
	1.8
	
	1.7
	-0.8

	Pháp 
	0.8
	0.2
	0.8
	-0.5

	Italia 
	-0.1
	-0.2
	-0.2
	-0.6

	Tây Ban Nha 
	1.4
	-0.2
	1.4
	-0.7

	Nhật Bản 
	0.7
	0.5
	0.5
	-0.2

	Vương quốc Anh
	1
	-0.1
	0.8
	-1.3

	Canada
	0.7
	1.2
	0.6
	0.3

	2. Các nước phát triển khác  
	3.1
	2.5
	2.9
	1.5

	3. Các nước công nghiệp châu Á
	4
	3.2
	3.9
	2.1

	4. Các nước mới nổi và đang phát triển              
	6.9
	6.1
	6.6
	5.1

	Các nước Châu phi 
	5.9
	6.0
	5.2
	4.7

	Trung và Đông Âu 
	4.5
	3.4
	4.2
	2.5

	Nga
	7
	5.5
	6.8
	3.5

	Trung Quốc 
	9.7
	9.3
	9.7
	8.5

	Ấn Độ 
	7.9
	6.9
	7.8
	6.3

	5. ASEAN-5
	5.5
	4.9
	5.4
	4.2

	
	
	
	 
	 

	Giá cả hàng hoá 
	
	
	 
	 

	Các nước phát triển 
	3.6
	2
	3.6
	1.4

	Các nước mới nổi và đang phát triển
	9.4
	7.8
	9.2
	7.1


 Dự báo của Worldbank (WB): WB gần đây cũng dự báo kinh tế thế giới giảm, thậm chí mức tăng trưởng còn thấp hơn dự báo của IMF. Dự báo kinh tế thế giới và tất cả các nước đều có mức giảm hơn so với năm 2008 và mức giảm này vẫn tiếp tục trong năm 2009 (xem Bảng 2.2). 
Bảng 2.2 Dự Báo của WB
	
	Dự báo

Trước đó
	Dự báo ngày

 9/12/2008

	
	2008
	2009
	2008
	2009

	1. Kinh tế thế giới 
	
	1
	2,5
	0,9

	Các nước có thu nhập cao
	
	
	1,3
	-0,1

	OECD
	
	
	1,2
	-0,3

	KV EURO
	
	
	1,1
	-0,6

	Nhật
	
	
	0,5
	-0,1

	Mỹ
	
	
	1,4
	-0,5

	Các nước mới nổi và đang phát triển  
	
	4,6
	6,3
	4,5

	Nga
	6
	
	6
	3

	Trung Quốc
	
	
	9,4
	7,5

	Ấn Độ 
	
	
	6,3
	5,8

	East Asia and the Pacific
	
	
	8,5
	6,7

	Europe and Central Asia 
	
	
	5,3
	2,7

	Latin America and the Caribbean
	
	
	4,4
	2,1

	2. Thương mại toàn cầu
	
	
	6,2
	-2,1


 
Nguồn WB
Về thời điểm phục hồi kinh tế thế giới: Đa số các nhà kinh tế đều cho rằng nền kinh tế thế giới chưa có dấu hiệu phục hồi trước năm 2010. Tại Hội nghị cấp cao Diễn đàn hợp tác kinh tế châu Á - Thái Bình Dương (APEC) lần thứ 16 tại Lima (Peru), ngày 23-11, lãnh đạo các nước thành viên cho rằng trong 18 tháng tới (tức giữa năm 2010) thế giới sẽ vượt qua được “cơn bão” tài chính đang đe dọa nhấn chìm thế giới vào suy thoái kinh tế hiện nay. Theo Tổng giám đốc Quỹ tiền tệ quốc tế (IMF) cho biết toàn bộ kinh tế thế giới sẽ tiếp tục suy thoái, năm 2009 sẽ là năm cực kỳ khó khăn và sẽ không có dấu hiệu phục hồi trước đầu năm 2010. Những cảnh báo kể trên của IMF là có cơ sở trong bối cảnh các nền kinh tế lớn trên thế giới đều đang lún sâu vào suy thoái, bất chấp hàng nghìn tỷ USD đã được sử dụng để chống khủng hoảng tài chính và kích cầu kinh tế. Kinh tế khu vực đồng Euro và Anh cũng đang ngày một lún sâu hơn vào suy thoái. Tính đến tháng 12/2008, toàn bộ 15 nước thành viên khối khu vực đồng Euro thông báo nền kinh tế của những nước này trong quý 3 đều trong tình trạng xấu nhất từ trước đến nay. Đến nay, các hoạt động trong lĩnh vực kinh tế tư nhân tại khu vực đồng Euro đã tăng trưởng âm trong 7 tháng liên tục. GDP của khu vực này dự đoán sẽ tăng trưởng âm 0,6% trong quý 4/2008. Nền kinh tế khu vực xấu đi đã gây sức ép buộc Ngân hàng trung ương châu Âu phải xem xét khả năng tiếp tục cắt giảm mức lãi suất, trong khi mức lãi suất hiện đã giảm xuống còn 2,5%. Trước nguy cơ kinh tế toàn cầu suy thoái, WB cũng đã đưa ra cảnh báo tương tự như IMF và ADB. Trong những mối đe dọa lớn nhất dự kiến có thể xảy ra trong năm tới, có cả việc các hệ thống tín dụng không hiệu quả, nạn thất nghiệp gia tăng ở tất cả các nước và tình trạng khó khăn ngày càng nghiêm trọng hơn đối với các nước nghèo nhất thế giới.
2.2. Diễn biến và nguyên nhân của khủng hoảng tài chính toàn cầu 

Cuộc khủng hoảng tài chính bắt nguồn từ Mỹ, bùng nổ từ ngày 15/9 đã leo thang và lan rộng, trở thành khủng hoảng tài chính trên phạm vi toàn cầu. Cho đến nay, Mỹ và châu Âu bị ảnh hưởng nặng nề nhất; riêng Mỹ, IMF đã nâng mức dự báo về những thiệt hại do cuộc khủng hoảng tài chính Mỹ gây ra lên đến 1.400 tỷ USD. IMF cũng cảnh báo sự suy giảm kinh tế thế giới trở nên trầm trọng hơn và hạ mức dự báo tăng trưởng kinh tế thế giới năm 2008 – 2009; một số nước khác có thị trường vốn liên thông với Mỹ và châu Âu chịu ảnh hưởng trực tiếp; thị trường tài chính các nước châu Á và Nam Mỹ cũng bị ảnh hưởng nhưng mức độ chưa lớn. Tính cho đến nay, có 14 ngân hàng, công ty bảo hiểm lớn ở Mỹ và châu Âu bị buộc phải phá sản, bị quốc hữu hoá hoặc bị các ngân hàng khác mua lại: Ngân hàng Lehman Brothers phá sản; các ngân hàng Bear Stearns, Merrill Lynch, Wachovia, Washington Mutual bị bán cho các ngân hàng khác; công ty bảo hiểm AIG của Mỹ, các ngân hàng Northern Rocks, Bradford&Bingley của Anh, ngân hàng Fortis, Dexia của Bỉ,… bị quốc hữu hoá hoặc nhận các khoản hỗ trợ tài chính từ Chính phủ các nước. Một số tổ chức tài chính và nhiều nhà kinh tế dự đoán Mỹ, EU, Nhật Bản sẽ tiếp tục bị ảnh hưởng nặng nề hơn trong năm 2009. 
Cuộc khủng hoảng tài chính thế giới đã được đánh giá là do các nguyên nhân: (i) FED thực hiện chính sách tiền tệ “nới lỏng” trong nhiều năm trước đây, lãi suất cho vay thấp đã thúc đẩy mở rộng cho vay mua bất động sản, đối với cả khách hàng không đủ điều kiện vay vốn; (ii) Thị trường tài chính, tín dụng ở Mỹ và châu Âu phát triển theo hướng tự do hoá nhưng thiếu lành mạnh; cho phép các hoạt động đầu tư mang tính đầu cơ; mở cửa tự do cho mọi loại công cụ tài chính mới xuất hiện, nhưng không có sự kiểm soát chặt chẽ; (iii) Lòng tin của các nhà đầu tư bị suy giảm đối với khả năng thanh toán của các ngân hàng và sự suy giảm mạnh của kinh tế Mỹ, châu Âu và thế giới đã kéo theo tình trạng bán tháo chứng khoán, hạn chế cho vay trên thị trường, tác động lan truyền và càng làm cho khủng hoảng thêm trầm trọng.

Các biện pháp can thiệp thị trường, giải cứu ngân hàng của Chính phủ, Ngân hàng Trung ương (NHTW) các nước và các tổ chức tài chính quốc tế.
 Chính phủ các nước G7 và G20 đều tuyên bố sẽ sử dụng tất cả các biện pháp để ổn định thị trường tài chính - tiền tệ, bảo đảm thanh toán tiền gửi tiết kiệm của người dân, tiến hành quốc hữu hoá các ngân hàng có nguy cơ phá sản, cung cấp vốn vay không giới hạn bằng USD cho các ngân hàng. Bên cạnh đó, IMF tuyên bố sẵn sàng hỗ trợ cho các thành viên trong trường hợp cần thiết, với nguồn vốn khoảng 200 tỷ USD.

Chính phủ Mỹ đã triển khai kế hoạch giải cứu thị trường trị giá 700 tỷ USD, Chính phủ các nước EU tuyên bố đưa ra các kế hoạch tổng cộng khoảng 3.000 tỷ USD và giải cứu thị trường bằng biện pháp mua lại nợ xấu, cơ cấu lại tài sản của các ngân hàng. Hiện nay Chính phủ Mỹ cũng đang bàn biện pháp hỗ trợ ngành sản xuất ô tô trong nước để tránh bị phá sản với 14 tỷ USD.

FED thực hiện trả lãi đối với tiền gửi dự trữ bắt buộc và tiền gửi vượt dự trữ bắt buộc cho các ngân hàng để tăng tiền dự trữ bắt buộc của các ngân hàng tại FED, có nguồn cho vay các ngân hàng khác. FED cũng thực hiện bảo lãnh các ngân hàng vay trên thị trường liên ngân hàng để ổn định thị trường tiền tệ trong điều kiện các ngân hàng không thực hiện cho vay lẫn nhau do lo ngại rủi ro mất vốn.

NHTW nhiều nước bơm thêm các khoản tiền lớn nhằm tăng thanh khoản cho thị trường: các NHTW đã đưa ra thị trường khoảng 2.200 tỷ USD, NHTW các nước phát triển cũng tuyên bố sẽ cung ứng tiền không có giới hạn, phối hợp điều chỉnh giảm lãi suất chủ đạo để tác động trực tiếp làm giảm lãi suất thị trường nhằm tháo gỡ khó khăn cho nền kinh tế: FED giảm từ 2%/năm xuống 1,5%/năm.

Do tác động của khủng hoảng tài chính và suy thoái kinh tế toàn cầu, trong đó một số nước bị ảnh hưởng khá nặng nề. Trung Quốc đã dành hơn 1.000 tỷ USD để kích thích nền kinh tế…, Liên minh châu Âu đang phải gồng mình chống lại những ảnh hưởng nghiêm trọng của cuộc khủng hoảng tài chính đang tác động tới khu vực này và đã có rất nhiều cuộc họp cấp Bộ trưởng và Thượng đỉnh để tìm giải pháp cứu nguy các nền kinh tế đang bị đe dọa. Tại cuộc họp thượng đỉnh liên minh châu Âu (EU) tại Brusel (Bỉ) diễn ra trong 2 ngày 11 và 12/12/2008 các nước đã thoả thuận bước đầu về kế hoạch thúc đẩy kinh tế trị giá 264,3 tỷ USD, tương đương 1,5% GDP nhằm khôi phục nhanh chóng nền kinh tế, tăng trưởng và tạo việc làm.
2.2. Khái quát tình hình phát triển kinh tế từ năm 1986 đến năm 2009

Giai đoạn 1986 – 1990. Đây là giai đoạn đầu thời kỳ Đổi Mới với việc chủ yếu là đổi mới cơ chế quản lý. Trong giai đoạn này nền kinh tế vẫn gặp phải nhiều khó khăn nghiêm trọng, lạm phát vẫn tiếp tục gia tăng. Song đến năm 1990 nhờ áp dụng chính sách đổi mới, tình hình kinh tế Việt Nam đã có những bước chuyển biến rõ rệt. Năm 1988, Việt Nam đưa ra chế độ khoán nông nghiệp, giúp Việt Nam từ một nước nhập khẩu lương thực trở thành nước xuất khẩu gạo đứng thứ 3 trên thế giới vào năm 1990. Giá trị sản lượng công nghiệp tăng trung bình hàng năm 5,9%. Kinh tế đối ngoại đã được cải  thiện: năm 1986 xuất khẩu đạt 439 triệu rúp/USD và 384 triệu USD, đến năm 1990 đạt 1919 triệu rúp/USD và 1170 triệu USD. 

Nền kinh tế hàng hóa nhiều thành phần vận động theo cơ chế thị trường có sự quản lý của nhà nước bước đầu hình thành. Một thành công lớn khác là siêu lạm phát đã được kiểm soát tốt (năm 1986 lạm phát là 774,7%, thì năm 1987 là 223,1%, 1989 là 36% và 1990 là 67,1%). Nhìn chung, kết quả đạt được trong giai đoạn này là sản xuất được phục hồi, kinh tế tăng trưởng, lạm phát bị đẩy lùi. 

Giai đoạn 1991 – 1995. Giai đoạn này nền kinh tế vẫn bị bao vây, cấm vận, trong khi các nước xã hội chủ nghĩa Đông Âu và Liên Xô cũ rơi vào khủng hoảng trầm trọng. Nền kinh tế xuất hiện nhiều thành phần, trong đó kinh tế ngoài quốc doanh chiến 60% tổng sản phẩm trong nước. 

Trong 5 năm (1991-1995), GDP bình quân tăng 8,2%/ năm, tốc độ tăng trưởng qua các năm: 1991 (5,8%), 1992 (8,7%), 1993 (8,1%), 1994 (8,8%) và 1995 (9,5%). Sản xuất trong nước đã có tích luỹ, đảm bảo trên 90% quỹ tích luỹ và quỹ tiêu dùng hàng năm. Tốc độ tăng bình quân giá trị sản lượng nông nghiệp là 5,8%, sản lượng lương thực đã tăng từ 22 triệu tấn năm 1991 lên 27,5 triệu tấn năm 1995. Tốc độ tăng trưởng của ngành công nghiệp trung bình 5 năm là 13,3%. Thương mại và dịch vụ cũng phát triển đáng kể: năm 1995 giá trị của ngành dịch vụ đã tăng lên 80% so với 1990, tổng mức bán lẻ hàng hóa và dịch vụ tăng bình quân trên 20%/năm. Lạm phát tiếp tục được kiểm soát và hạn chế. Năm 1991 (67,5%), năm 1992 (17,5%), 1993 (5,2%), 1994 (14,4%), năm 1995 (12,7%).

Cơ cấu kinh tế đã chuyển dịch theo hướng tăng dần tỷ trọng khu vực công nghiệp và dịch vụ, giảm dần tỷ trọng khu vực nông nghiệp. Nền kinh tế bắt đầu có những tích lũy nội bộ: năm 1990 vốn đầu tư toàn xã hội chiếm 15,8% GDP, năm 1995 tăng lên là 27,4% trong đó nguồn đầu tư trong nước chiếm 16,7% GDP.

Tăng cường quan hệ kinh tế đối ngoại. Ngày 28/07/1995, Việt Nam trở thành thành viên chính thức của Hiệp hội các nước Đông Nam Á (ASEAN). Cũng trong tháng 7/1995, Việt Nam bình thường hoá quan hệ ngoại giao với Mỹ. Việt Nam cũng đã nộp đơn xin gia nhập Diễn đàn hợp tác kinh tế Châu Á - Thái Bình Dương (APEC) và Tổ chức thương mại thế giới (WTO). 

Nền kinh tế hướng về xuất khẩu. Từ 1991 – 1995, kim ngạch xuất khẩu đạt 16,9 tỉ USD (vượt mức kế hoạch đặt ra là 12 – 15 tỉ USD), kim ngạch nhập khẩu đạt 22,1 tỉ USD bằng 138,1% so với kế hoạch.

Tốc độ tăng bình quân của đầu tư trực tiếp đạt 50%/năm. Đến cuối 1995 tổng số vốn đăng ký của các dự án đầu tư trực tiếp của nước ngoài vào Việt Nam đạt trên 19 tỉ USD, trong đó có khoảng 1/3 tổng số vốn đã được thực hiện. 

Giai đoạn từ 1996 – 2000. Bước đầu thực hiện mục tiêu đẩy nhanh tốc độ công nghiệp hóa, hiện đại hóa. Trong 2 năm 1996 – 1997, nền kinh tế phát triển tốt, GDP bình quân đạt hơn 9%/ năm. Giá trị sản xuất nông – lâm – ngư nghiệp tăng bình quân 4,8%; giá trị sản xuất công nghiệp tăng 13,8%. Lạm phát được kiểm soát: năm 1996 là 4,5% và năm 1997 là 4,3%. Tuy nhiên, từ giữa năm 1997, do tác động của cuộc khủng hoảng tài chính tiền tệ Châu Á và ảnh hưởng nặng nề của thiên tai, nền kinh tế Việt Nam đã gặp nhiều khó khăn. Tốc độ tăng trưởng GDP liên tục suy giảm: năm 1996 đạt 9,34%; năm 1997 đạt 8,15%; 1998 chỉ còn 5,83% và năm 1999 chỉ đạt 4,8%. 

Về lĩnh vực nông nghiệp, mặc dù có những khó khăn nhưng sản xuất nông nghiệp vẫn có những thành tựu. Năm 1999, sản lượng lương thực quy ra thóc đạt 33,8 triệu tấn, tăng 5,5% so với năm 1998, xuất khẩu gạo đạt mức kỷ lục 4,5 triệu tấn, đứng thứ 2 trên thế giới sau Thái Lan. Tốc độ tăng trưởng công nghiệp duy trì mức trung bình 12,6% (1996: 14,2%, 1997: 13,8%, 1998: 12,1%, 1999: 10,4%, 2000: 15,5%).

Bảng 2.3. Một Số Chỉ Tiêu Phát Triển Nông Nghiệp

	Năm
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000

	Tốc độ tăng sản lượng nông nghiệp (%)
	5.1
	7.0
	3.6
	5.5
	4.7

	Sản lượng lương thực quy  thóc (triệu tấn)
	29.11
	30.62
	31.85
	33.8
	35.7

	Xuất khẩu gạo (triệu USD)
	3.0
	3.6
	3.8
	4.5
	3.5
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Về quan hệ kinh tế đối ngoại: Tốc độ tăng giá trị xuất khẩu năm 1996 là 33,2%, năm 1997 là 26,6%, năm 1998 do ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính tiền tệ, tốc độ tăng giá trị xuất khẩu chỉ đạt 1,9%, nhưng năm 1999 đã tăng lên đến 23,1%. Trong 5 năm (1996 – 2000), kim ngạch xuất khẩu đạt 5646 triệu USD/năm, riêng năm 2000 đạt 14 tỉ USD. Nhập siêu giảm từ 3,8 tỷ USD năm 1996 xuống còn 800 triệu USD năm 2000. Đến năm 2000, cả nước có hơn 3000 dự án đầu tư nước ngoài với hơn 700 doanh nghiệp thuộc 62 nước và vùng lãnh thổ với tổng số vốn đăng ký trên 36 tỷ USD, trong đó vốn thực hiện khoảng 17 tỷ USD. 

Bên cạnh đó cũng bộc lộ những dấu hiệu đáng lo ngại: Tốc độ tăng trưởng kinh tế giảm dần, năm 1996: 9,3%, 1997: 8,2%, năm 1998: 5,8%, năm 1999: 4,8%, đến năm 2000 tốc độ tăng trưởng có khá hơn (6,8%) nhưng vẫn chưa vững chắc. Đầu tư nước ngoài và sức mua trong nước giảm mạnh làm cho đầu tư trong nước giảm. Những năm này nước ta đối mặt với tình trạng thiểu phát và giảm phát (năm 1999 chỉ số giá chỉ tăng 0,1%, trong đó lương thực giảm 7,8%). Đến năm 2000, chỉ số gía tiêu dùng cả năm là -0,6%. Công cuộc đổi mới và hoàn thiện quan hệ sản xuất chưa tạo ra động lực mạnh mẽ để phát huy hết năng lực của các thành phần kinh tế. Hiệu quả quản lý kinh tế của nhà nước còn hạn chế, đặc biệt là hệ thống tài chính, ngân hàng.

 Giai đoạn 2001 – 2005. Giai đoạn này Việt Nam đối mặt với nhiều thách thức trong và ngoài nước như: thiên tai vẫn xảy ra hàng năm, dịch SARS, dịch cúm gia cầm tái phát từ năm 2003 đến nay, sự kiện khủng bố 11/9/2001 tại Mỹ, cuộc chiến tranh tại Irắc, v.v. Tình hình thị trường và giá cả hàng hoá, dịch vụ diễn biến rất phức tạp như: giá xăng dầu, phôi thép tăng đột biến, thị trường xuất khẩu thu hẹp nhất là hàng dệt may, giày dép, nông sản, v.v. do các vụ kiện bán phá giá. 

Mặc dù bối cảnh trong nước và quốc tế có nhiều thách thức như trên, tốc độ tăng GDP vẫn tăng đều qua các năm (từ năm 2001 đến 2005, GDP tăng lần lượt là 6,9%, 7,08%, 7,34%, 7,7% và 8,43%). Lạm phát trong thời kỳ này được kiềm chế ở một con số (2001(0,8%), 2002(4%), 2003(3%), 2004(9,5%), 2005(8,4%)). Cơ cấu kinh tế chuyển dịch theo hướng giảm dần tỷ trọng nông lâm thuỷ sản tuy nhiên chưa rõ ràng. Quy mô giá trị sản xuất toàn ngành công nghiệp năm 2005 gấp 7,6 lần so với năm 1990, trong đó từ 2001 – 2005 tăng bình quân 16%/năm, cao hơn tốc độ tăng 13,1%/năm theo mục tiêu đề ra cho 5 năm.

Tuy giai đoạn này nền kinh tế Việt Nam đạt được nhiều thành quả khích lệ, nhưng vẫn còn nhiều hạn chế như: Mức đầu tư cao nhưng hiệu quả đầu tư thấp (hệ số ICOR tăng cao nhất khu vực Đông Nam Á) sẽ hạn chế khả năng tăng trưởng trong dài hạn. Các DNNN hoạt động trì trệ hơn các thành phần khác, và quá trình cổ phần hoá DNNN còn diễn ra chậm. Bất đồng giữa người lao động và các doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài về vấn đề lương bổng và điều kiện làm việc có dấu hiệu gia tăng. Các doanh nghiệp trong nước phần lớn là các doanh nghiệp vừa và nhỏ, khả năng cạnh tranh của các doanh nghiệp này còn nhiều hạn chế. Tệ nạn tham nhũng đang diễn ra nghiêm trọng trong bộ máy hành chính nhà nước. Đây là một trong những lực cản lớn nhất đối với phát triển kinh tế của Việt Nam. Mối quan hệ cân bằng giữa tăng trưởng kinh tế, công bằng xã hội và bảo vệ môi trường chưa được coi trọng.
Giai đoạn 2006 – 2008 và mấy tháng đầu năm 2009: Giai đoạn 2006- 2008 là giai đoạn mà Việt Nam và nhiều nước khác trên thế giới phải đối mặt với tình hình lạm phát gia tăng. Giá các nhóm hàng hoá tiêu dùng tăng cao trong đó giá của nhóm lương thực- thực phẩm là tăng cao nhất. Năm 2007, thiên tai lớn, dịch bệnh diễn biến phức tạp, tai nạn do sự cố sập cầu dẫn cầu Cần Thơ và sự biến động bất lợi của thị trường, giá cả thế giới kéo dài gây hậu quả nghiêm trọng là những yếu tố không thuận lợi cho sự phát triển kinh tế Việt Nam.  Giá cả nhiên liệu, vật tư nhất là xăng dầu, phôi thép, thép, nguyên liệu sợi, vải, vật liệu phục vụ công nghiệp dệt may, da giày, hóa chất, phân bón, thức ăn chăn nuôi tăng cao. Thị trường xuất khẩu một số mặt hàng biến động phức tạp như dệt may, da giày, thủy sản, thủ công mỹ nghệ, xe đạp và phụ tùng, động cơ điện.. Điều đó đã làm giá cả tiêu dùng trong nước tăng cao không có điểm dừng. Theo tổng cục thống kê, giá tiêu dùng năm 2007 tăng hơn 13%-, kỷ lục trong vòng một thập kỷ qua. 
Năm 2007 là năm đầu tiên Việt Nam trở thành thành viên chính thức của WTO và thực hiện cam kết PNTR với Hoa Kỳ, do đó, thị trường xuất khẩu mở rộng, các rào cản thương mại Việt Nam với các nước thành viên WTO được dỡ bỏ hoặc hạn chế. Vị thế của Việt Nam trên trường quốc tế được nâng cao qua Hội nghị cấp cao APEC năm 2006. Quan hệ ngoại giao, các hoạt động hợp tác kinh tế, đầu tư, mở rộng thị trường xuất khẩu được củng cố và tăng cường thông qua các cuộc thăm cấp cao của lãnh đạo Đảng, Nhà nước cùng với sự tham gia của các nhà doanh nghiệp. Tình hình chính trị ổn định, an ninh - quốc phòng bảo đảm, đã tạo môi trường thuận lợi thu hút các nhà đầu tư nước ngoài cũng như các doanh nghiệp trong nước. Thị trường và giá cả nhiều mặt hàng xuất khẩu của Việt Nam diễn biến theo hướng cầu lớn hơn cung như dầu thô, gạo, cà phê, chè, thủy sản... Do đó, giá cả các mặt hàng này tăng cao, có lợi cho hoạt động xuất khẩu.

Trong năm 2007, Việt Nam đã đạt được một số thành tựu quan trọng trong lĩnh vực kinh tế. Tốc độ tăng trưởng đạt 8,48%, cao nhất trong mười năm qua. Tổng sản phẩm quốc nội GDP tính theo giá hiện hành đạt 1.144 nghìn tỷ đồng tương đương 71,4 tỷ USD. Thu nhập bình quân đầu người ở mức 835 USD, cao hơn dự kiến, và sẽ vươn tới 960 USD trong năm 2008. Lần đầu tiên dòng vốn đầu tư nước ngoài(FDI) đổ vào Việt Nam đạt 20,3 tỷ USD, với những gương mặt tên tuổi như Foxconn, Piaggio, Keangnam. Việt Nam nhận được cam kết tài trợ 5,4 tỷ USD  từ nguồn vốn viện trợ phát triển chính thức (ODA).

Thị trường chứng khoán cũng có nhiều biến động trong năm này, chỉ số Vn- Index có lúc đạt tới đỉnh 170,67 rồi sụt giảm liên tục trong những tháng sau đó. Chỉ số VN- Index chỉ lanh quanh trong khoảng từ 900 đến 1000 điểm thậm chí có lúc tụt xuống đáy là 883,9 điểm vào ngày 6/8. Chỉ thị 03 của Ngân hàng nhà nước về khống chế dư nợ cho vay đầu tư chứng khoán ở mức 3%, buộc nhiều ngân hàng dừng cho vay và rốt ráo xiết nợ, không ít nhà đầu tư hụt vốn. Thêm vào đó, năm 2007 là năm mà nhiều doanh nghiệp thuộc các lĩnh vực xương sống của nền kinh tế chào bán cổ phần lần đầu IPO khiến cho thị thường chứng khoán vốn non trẻ của nước ta thêm lận đận. Mặc dù vây, đây vẫn là kênh huy động vốn hiệu quả của nền kinh tế, quy mô vốn hóa của thị trường tập trung đã chiếm hơn 40% GDP.

Nhờ tác động của chủ trương thoáng hơn với việc sở hữu nhà của Việt Kiều và người nước ngoài, thị trường bất động sản sôi động trở lại sau nhiều năm trầm lắng. Giá nhà đất trải qua 3 đợt tăng cao, vào tháng 3, 8 và 10. Cơn sốt lên đến đỉnh điểm khi hàng nghìn khách hàng chen lấn đi đặt tiền “giữ chỗ” tại những dự án chung cư cao cấp hồi tháng 10. Trong số đó không ít là giới đầu cơ chuyên nghiệp, những người lập tức chuyển nhượng xuất mua cho khách hàng cấp 2-3 với giá gấp 1,5-2 lần mức công bố của chủ đầu tư. Làn sóng đầu tư vào Việt Nam tăng cao cũng kéo theo nhu cầu thuê, mua nhà ở phát triển vượt bậc.

Năm 2008 tiếp tục là năm khó khăn đối với Việt Nam. Giá dầu thô và giá nhiều loại nguyên liệu, hàng hóa khác trên thị trường thế giới tăng mạnh trong những tháng giữa năm kéo theo sự tăng giá ở mức cao của hầu hết các mặt hàng trong nước; lạm phát xảy ra tại nhiều nước trên thế giới; khủng hoảng tài chính toàn cầu đã làm cho một số nền kinh tế lớn suy thoái, kinh tế thế giới suy giảm; thiên tai; dịch bệnh đối với cây trồng vật nuôi xảy ra liên tiếp trên địa bàn cả nước gây ảnh hưởng lớn đến sản xuất và đời sống dân cư.Trong bối cảnh đó, chính phủ Việt Nam tiếp tục theo đuổi mục tiêu tăng trưởng cao nhằm sớm hoàn thành mục tiêu 5 năm; các biện pháp và công trình được triển khai dồn dập mà không có sự quản lý chặt chẽ. Kết quả là cung tín dụng tăng trên 50%, nhập siêu vượt mức an toàn, thị trường chứng khoán sụt giảm kỷ lục, bong bóng thị trường bất động sản bị vỡ. Nền kinh tế rơi vào cả hai trạng thái phức tạp lạm phát và giảm phát. Năm 2008 lạm phát của Việt Nam đã vượt lên mức hai con số, đỉnh điểm đạt tới 23%. 
Hoạt động xuất nhập khẩu tiếp tục tăng trưởng nhưng có dấu hiệu chậm lại ở những tháng cuối năm; trong đó nhập khẩu nguyên liệu cho sản xuất giảm nhiều nhất chứng tỏ có sự chững lại trong đầu tư và sản xuất. Bước sang quý 1/2009, lần đầu tiên sau nhiều năm, cán cân thương mại của Việt Nam ở trạng thái xuất siêu.
Trong những năm gần đây nền kinh tế nước ta vẫn tiếp tục phát triển, đời sống nhân dân được cải thiện, môi trường kinh doanh có sức hấp dẫn với nhiều nhà đầu tư nước ngoài (đầu tư nước ngoài năm 2007 đạt trên 20 tỷ USD), tốc độ tăng trưởng kinh tế cao ( năm 2007 tăng trưởng kinh tế của Việt Nam là 8.5% đứng thứ hai thế giới chỉ sau Trung Quốc), thị trường chứng khoán và bất động sản hình thành và bắt đầu phát triển, cơ chế thị trường định hướng XHCN được định hình, vị thế của Việt Nam trên trường quốc tế được nâng cao rõ rệt (thành viên WTO, lần đầu tiên được bầu là thành viên không thường trực Hội đồng Bảo an Liên hợp quốc…). Bắt đầu từ cuối năm 2007, nền kinh tế Việt Nam xuất hiện nhiều yếu tố thể hiện sự bất ổn của tăng trưởng kinh tế quá nóng. Lạm phát tăng cao, trong 6 tháng đầu năm 2008 lạm phát đã lên tới 18,44% so với tháng 12/2007. Chỉ số lạm phát tăng cao đã gây nên những hệ lụy rất lớn trong đời sống xã hội, nhất là đến nông dân và những người có thu nhập thấp, đe dọa tính ổn định vĩ mô, tác động đến môi trường kinh doanh, đầu tư và tăng trưởng, những thành tựu của công cuộc xóa đói giảm nghèo, gây tâm lý bất an cho các nhà đầu tư và người dân. Nguyên nhân dẫn đến sự tăng nhanh của chỉ số lạm phát là do quá trình tăng trưởng kinh tế của nước ta thiếu bền vững, tăng trưởng GDP cao nhưng chủ yếu tăng trưởng theo chiều rộng, hiệu quả đầu tư thấp (chỉ số ICOR cao). Đầu tư công của nhà nước không đồng bộ, hiệu quả chưa cao thể qua nhiều công trình được nhà nước đầu tư hàng chục tỷ đồng nhưng xây dựng kém chất lượng gây lãng phí thời gian và tiền của. Kết quả của đầu tư ồ ạt, chạy theo số lượng là hàng loạt các công trình trị giá hàng tỷ đô la Mỹ ở các địa phương, các tập đoàn kinh tế liên quan đến năng lượng, kết cấu hạ tầng nguồn nhân lực ở tầm kinh tế quốc dân, rất quan trọng cho quốc kế sinh nhai đã được triển khai nhanh chóng, thiếu đi sự thẩm định cần thiết của các chuyên gia. Tình trạng này làm cho sự cân bằng các nguồn lực trong nền kinh tế bị phá vỡ. Thêm vào đó là sự quản lý kinh tế lỏng lẻo, tập trung đầu tư cho các tập đoàn kinh tế nhà nước vốn không được xây dựng trên nền tảng chắc chắn mà chỉ thí điểm với nhiều ưu tiên trong quá trình hoạt động, để cho các tập đoàn này tự do phát triển sang nhiều lĩnh vực khác như đầu tư vào chứng khoán, thị trường bất động sản, ngân hàng thậm chí là thành lập các ngân hàng thương mại, đã làm cung tín dụng trong nước tăng rất cao, lạm phát tăng vọt lên 25%, nhập siêu vượt quá mức an toàn, chứng khoán sụt giảm ở mức kỷ lục, bong bóng thị trường bất động sản bị vỡ. Trước tình hình đó, từ tháng 3/2008 Chính phủ đã đưa 8 nhóm giải pháp nhằm kiềm chế lạm phát, ổn định vĩ mô và đảm bảo an sinh xã hội. Lãi suất cơ bản được nâng lên, đồng thời tăng tỉ lệ DTBB, phân bổ tín phiếu bắt buộc, cắt giảm đầu tư, chi tiêu chính phủ... Các biện pháp kiểm soát lạm phát gây ra gánh nặng cho các ngân hàng thương mại và những doanh nghiệp vừa và nhỏ. Mặc dù lạm soát nhanh chóng được kìm lại nhưng thực chất trong nền kinh tế vẫn còn tồn đọng nhiều điểm yếu kém đặc biệt là trong khâu quản lý.  Các ngân hàng gặp khó khăn trong huy động vốn, các doanh nghiệp nhỏ không thể xoay xở được vốn cho sản xuất. Chính phủ đã phải điều chỉnh mục  tiêu tăng trưởng kinh tế năm 2008 từ 8,5-9% xuống còn 7%. Nền kinh tế chưa kịp định hình sau lạm phát thì những chấn động từ “cơn bão tài chính” toàn cầu tiếp tục làm tổn thương nền kinh tế nước ta. Giá hàng loạt nguyên vật liệu trên thế giới giảm mạnh khiến tốc độ tăng giá của nhiều mặt hàng tiêu dùng trong nước giảm dần và chỉ số giá của hai tháng 10 và 11/2008 giảm hơn trước. Trong khi đó, xuất khẩu giảm cả về kim ngạch lẫn khối lượng
do phải đối mặt với những khó khăn từ các nước nhập khẩu (tín dụng, khả năng thanh khoản, sức mua giảm). Hàng hóa sản xuất ra không tiêu thụ được, khối lượng hàng tồn kho lớn buộc các doanh nghiệp phải cắt giảm sản xuất, sa thải bớt công nhân làm tỷ lệ thất nghiệp tăng cao. Một số lượng lớn các ngân hàng, các định chế tài chính lớn trên thế giới sụp đổ, sự rối ren trong hệ thống tài chính toàn cầu làm niềm tin người tiêu dùng và niềm tin của các nhà đầu tư suy giảm bằng chứng là tỷ lệ vốn đầu tư nước ngoài vào Việt Nam giảm thấy rõ trong mấy tháng gần đây. Trong bối cảnh thế giới như vậy, thị trường chứng khoán Việt Nam đã có dấu hiệu sụt giảm với rất nhiều các biến động. Nguồn tín dụng bị thu hẹp dẫn đến việc cổ phần hóa các công ty nhà nước gặp trở ngại,  nước ta khó có thể hoàn thành mục tiêu cổ phần hóa vào năm 2010. Như vậy, những dấu hiệu suy giảm kinh tế đang ngày một rõ hơn trên tất cả các mặt của nền kinh tế Việt Nam.
2.3.Chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế của một số nước
2.3.1 Trung Quốc


Trung Quốc là nền kinh tế lớn thứ ba trên thế giới. Cuộc khủng hoảng tài chính lần này đã tác động mạnh mẽ đến toàn bộ nền kinh tế Trung Quốc, buộc Chính phủ Trung Quốc phải nhanh chóng thay đổi các chính sách thắt chặt tiền tệ nhằm kiềm chế lạm phát đã áp dụng từ cuối năm 2007 sang một lối khác hoàn toàn trái ngược với các chính sách đã thực thi trước đó. Để kích thích kinh tế đất nước, Chính phủ Trung Quốc đã không ngần ngại tung ra gói kích cầu khổng lồ lên đến 4000 tỷ nhân dân tệ. Các lĩnh vực mà gói kích cầu của Trung Quốc tập trung hướng tới là xây dựng nhà ở cho các đối tượng thu nhập thấp, hỗ trợ thu nhập cho người có thu nhập thấp ở nông thôn và thành thị, chăm lo sức khỏe và giáo dục cho người nghèo, xây dựng và phát triển cơ sở hạ tầng ở nông thôn, tập trung cải cách hệ thống tài chính và hệ thống thuế, xử lý các tác động môi trường, thúc đẩy các hoạt động đầu tư đổi mới, phát minh và sáng chế công nghệ, tái thiết lại các khu vực bị thiên tai. Trong đó, gói kích cầu dành cho phát triển xây dựng mạng lưới giao thông vận tải và nâng cấp mạng lưới điện đô thị lên đến 1.800 tỷ NDT. Trung Quốc cũng dành khoảng 350 tỷ NDT để xử lý các tác động của môi trường, 370 tỷ cho phát triển cơ sở hạ tầng nông thôn...Các gói chính sách được Chính phủ nhanh chóng triển khai và thực hiện, bước đầu đã mang lại những kết quả tốt. 
2.3.2. Thái Lan


Thái Lan đã và đang theo đuổi chính sách tăng trưởng kinh tế dựa vào xuất khẩu, do đó khủng hoảng tài chính đã làm tốc độ tăng trưởng kinh tế của Thái Lan đã chậm lại. Trước tình hình đó, Thái Lan đã thực hiện nhiều giải pháp ngăn chặn suy giảm kinh tế như: khuyến khích đầu tư vào thị trường cổ phiếu, khuyến khích NHNN và NHTM cho vay tín dụng, tiến hành nhiều biện pháp để đẩy mạnh xuất khẩu và du lịch, đầu tư xây dựng cơ bản trong lĩnh vực năng lượng và giao thông vận tải, hợp tác với các nước trong khu vực ASEAN để thành lập cộng đồng tài chính Châu Á.
2.3.3. Singapore


Singapore cũng là nước chịu ảnh hưởng sâu sắc từ khủng hoảng tài chính toàn cầu do nền kinh tế Singapore phụ thuộc nhiều vào xuất khẩu và đầu tư, đặc biệt kinh tế nước này có giá trị đóng góp rất lớn của thị trường dịch vụ vào trong tổng giá trị GDP. Hiện Chính phủ Singapore đang thực hiện một số giải pháp hạn chế tác động của khủng hoảng tài chính đến sự tăng trưởng kinh tế như: tăng cường tín dụng cho các doanh nghiệp địa phương, giữ việc làm cho người lao động bằng chương trình nâng cao kỹ năng lao động; tăng niềm tin của nhà đầu tư vào hệ thống tài chính bằng chương trình bảo đảm tiền gửi; tăng cường thực hiện các dự án công; thực hiện các chính sách tài khóa trong đó hướng tới mục tiêu giải quyết việc làm cho số lao động bị thất nghiệp...
2.3.4. Philippines


Tiêu dùng tư nhân và nguồn thu từ các hoạt động dịch vụ là những thành tố quan trọng trong tăng trưởng kinh tế của Philippines. (Năm 2007 và quý 1 và 2/2008, giá trị tiêu dùng tư nhân chiếm tới 70% giá trị GDP). Khi khủng hoảng tài chính xảy ra, rất nhiều người lao động phải rơi vào cảnh thất nghiệp đã làm thu nhập của người dân giảm rõ rệt và dẫn đến suy giảm tiêu dùng trong nước. Chính phủ Philippines đang tìm mọi cách để củng cố niềm tin của người tiêu dùng và các nhà đầu tư, thực hiện chính sách tài khóa mở rộng, tăng thu ngân sách để đảm bảo chi tiêu cho Chính phủ.

CHƯƠNG 3
CƠ SỞ LÝ LUẬN VÀ PHƯƠNG PHÁP NGHIÊN CỨU


Trình bày cơ sở lý thuyết về chu kỳ kinh tế, các lý thuyết về khủng hoảng tài chính, các phương pháp phân tích khủng hoảng tài chính. Đồng thời dựa vào nguyên tắc vòng lưu chuyển chi tiêu và thu nhập trong nền kinh tế, mô hình tổng cung – tổng cầu để mô tả, phân tích những tác động của khủng hoảng tài chính và đưa ra những giải pháp ngăn chặn suy giảm kinh tế.
3.1. Cơ sở lý luận
3.1.1. Khái niệm chu kỳ kinh tế
Trong kinh tế học, chu kỳ kinh tế (hay còn gọi là chu kỳ kinh doanh), là sự biến động của GDP thực tế theo trình tự của ba pha lần lượt là suy thoái, phục hồi và hưng thịnh. Cũng có quan điểm coi pha phục hồi là thứ yếu nên chu kỳ kinh tế chỉ gồm hai pha cơ bản là suy thoái và hưng thịnh. 

Hình 3.1. Các Pha của Chu Kỳ Kinh Tế




                                                                                                       Nguồn: Wikipedia Tiếng việt

Suy thoái là pha trong đó GDP thực tế giảm đi. Ở Mỹ và Nhật Bản, người ta quy định rằng, khi tốc độ tăng trưởng GDP thực tế mang giá trị âm suốt hai quý liên tiếp thì mới gọi là suy thoái. 

Phục hồi là pha trong đó GDP thực tế tăng trở lại bằng mức ngay trước suy thoái. Điểm ngoặt giữa hai pha này là đáy của chu kỳ kinh tế. Khi GDP thực tế tiếp tục tăng và bắt đầu lớn hơn mức ngay  trước lúc suy thoái , nền kinh tế đang ở pha hưng thịnh. Kết thúc pha hưng thịnh lại bắt đầu pha suy thoái mới. Điểm ngoặt từ pha hưng thịnh sang pha suy thoái mới gọi là đỉnh của chu kỳ kinh tế.

 Thông thường, người ta chỉ nhận ra hai điểm đáy và đỉnh của chu kỳ kinh tế khi nền kinh tế đã sang pha tiếp sau điểm ngoặt với dấu hiệu là tốc độ tăng trưởng GDP thực tế đổi chiều giữa mức âm và dương. Trong thực tế, các nhà kinh tế học cố tìm cách nhận biết dấu hiệu của suy thoái vì nó tác động tiêu cực đến mọi mặt kinh tế, xã hội.

 Một số đặc điểm thường gặp của suy thoái kinh tế là tiêu dùng giảm mạnh, hàng tồn kho của các loại hàng hóa lâu bền trong các doanh nghiệp tăng lên ngoài dự kiến. Việc này dẫn đến nhà sản xuất cắt giảm sản lượng kéo theo đầu tư vào trang thiết bị, nhà xưởng cũng giảm và kết quả là GDP thực tế giảm sút. Cầu về lao động giảm, đầu tiên là số ngày làm việc của người lao động giảm xuống tiếp theo là hiện tượng cắt giảm nhân công và tỷ lệ thất nghiệp tăng cao. Khi sản lượng giảm thì lạm phát sẽ chậm lại do giá đầu vào của sản xuất giảm bởi nguyên nhân cầu sút kém. Giá cả dịch vụ khó giảm nhưng cũng tăng không nhanh trong giai đoạn  kinh tế suy thoái. Lợi nhuận của các doanh nghiệp giảm mạnh và giá chứng khoán thường giảm theo khi các nhà đầu tư cảm nhận được pha đi xuống của chu kỳ kinh doanh. Cầu về vốn cũng giảm đi làm cho lãi suất giảm xuống trong thời kỳ suy thoái. Còn khi nền kinh tế hưng thịnh thì các dấu hiệu trên biến thiên theo chiều ngược lại.

 Trước đây, một chu kỳ kinh tế thường được cho là có bốn pha lần lượt là suy thoái, khủng hoảng, phục hồi và hưng thịnh. Tuy nhiên, trong nền kinh tế hiện đại, khủng hoảng theo nghĩa kinh tế tiêu điều, thất nghiệp tràn lan, các nhà máy đóng cửa hàng loạt,v.v. không xảy ra nữa. Vì thế toàn bộ giai đoạn GDP giảm đi, tức là giai đoạn nền kinh tế thu hẹp lại, được gọi duy nhất là suy thoái.

3.1.2. Lý thuyết về khủng hoảng tài chính
“Khủng hoảng tài chính là sự thất bại của một hay một số nhân tố của nền kinh tế trong việc đáp ứng đầy đủ nghĩa vụ, bổn phận tài chính của mình”.  Một số dấu hiệu của khủng hoảng tài chính: các ngân hàng thương mại không thể hoàn trả các khoản tiền gửi của người gửi tiền; các khách hàng vay vốn (cá nhân, tập thể, chính phủ) gồm cả khách hàng được xếp loại A cũng không thể hoàn trả các khoản vay cho ngân hàng; chính phủ từ bỏ chế độ tỷ giá hối đoái cố định. Khủng hoảng tài chính được chia làm ba dạng: khủng hoảng tiền tệ, khủng hoảng ngân hàng và khủng hoảng nợ. 

3.1.2.1. Khủng hoảng tiền tệ (Currency Crisis)
Theo định nghĩa của Quỹ tiền tệ quốc tế IMF: “khủng hoảng tiền tệ là trạng thái mà ở đó một cuộc tấn công vào đồng nội tệ dẫn tới sự thâm hụt phần lớn dự trữ ngoại tệ và làm đồng tiền nội tệ mất giá nhanh chóng hoặc buộc các cơ quan chức năng phải có biện pháp phòng vệ bằng cách sử dụng một lượng dự trữ ngoại tệ lớn hoặc nâng cao mức lãi suất”. Khủng hoảng tiền tệ chiếm vị trí trung tâm trong các nghiên cứu về khủng hoảng tài chính vì khi xảy ra khủng hoảng tiền tệ thường đi kèm hoặc kéo theo các dạng khủng hoảng khác, chẳng hạn như khủng hoảng ngân hàng (còn được gọi là “khủng hoảng kép”).


Lý thuyết nghiên cứu về khủng hoảng tiền tệ

Các mô hình nghiên cứu về khủng hoảng tiền  tệ ra đời cùng với các cuộc khủng hoảng tiền tệ đã từng diễn ra trong lịch sử và được xây dựng thành ba mô hình tương ứng với ba cuộc khủng hoảng. 

Mô hình thứ nhất dùng để giải thích cho cuộc khủng hoảng xảy ra tại các nước Châu Mỹ Latinh vào những năm cuối thập kỷ 70 do Krugman(1979) phát triển trên cơ sở các nghiên cứu trước đó của Salant và Henderson (1978). Trọng tâm của các nghiên cứu này là các chính sách vĩ mô với tỷ giá hối đoái được neo giữ cố định. Tình trạng thiếu đồng bộ trong các chính sách kinh tế tạo ra nhiều bất ổn cho nền tảng kinh tế, khiến tỷ giá hối đoái cố định không thể tiếp tục duy trì và hệ quả tất yếu là sẽ có sự điều chỉnh về tỷ giá. Các nguyên nhân vĩ mô của khủng hoảng loại này là do tăng trưởng kinh tế quá nóng, những yếu kém trong hệ thống ngân sách và do nền kinh tế hoạt động nghèo nàn.

Mô hình thứ hai bắt đầu bằng những nghiên cứu của Obsbteld (1986 và 1996). Khủng hoảng tiền tệ xảy ra do có sự dịch chuyển từ trạng thái cân bằng này sang trạng thái cân bằng khác, như từ tỷ giá hối đoái cố định sang tỷ giá hối đoái thả nổi hoặc từ tỷ giá hối đoái cố định sang tỷ giá hối đoái cố định khác nhưng với tỷ  giá thấp hơn. Một điển hình khác của loại khủng hoảng này liên quan tới các khoản thâm hụt tài chính của Chính phủ dẫn đến việc các nhà cho vay đồng loạt thu hồi lại vốn cho vay và gây sụp đổ hệ thống tiền tệ hoặc do hoạt động đầu cơ của các quỹ đầu tư lớn.

Lý thuyết về khủng hoảng tiền tệ có thêm một bước tiến mới sau khủng hoảng tài chính ở Đông Á năm 1997. Những nghiên cứu từ cuộc khủng hoảng này đã phát triển thành mô hình khủng hoảng thuộc thế hệ thứ ba của khủng hoảng tiền tệ. Khủng hoảng xảy ra khi đất nước bị sụt giảm  nhanh chóng về nguồn vốn do những hoảng sợ về tài chính đến từ phía các nhà đầu tư nước ngoài. Trong một số trường hợp, các nước duy trì một tỷ giá cố định với chức năng như một “hợp đồng bảo hiểm rủi ro tỷ giá” cho các nhà đầu tư nước ngoài. Một khi có dự báo về việc tỷ giá cố định không thể tiếp tục được duy trì sẽ khiến các nhà đầu tư cảm thấy khoản đầu tư của mình không an toàn nữa và đồng loạt rút vốn để đầu tư vào những tài sản ít biến động hơn. Sự ra đi ồ ạt của các khoản vay ngân hàng làm cho đất nước thiếu hụt trầm trọng dự trữ ngoại tệ và yếu kém về khả năng thanh toán.

3.1.2.2. Khủng hoảng ngân hàng ( Banking Crisis)

Khủng hoảng ngân hàng là trạng thái theo đó các ngân hàng lâm vào tình trạng rút tiền ồ ạt và bị phá sản. Các ngân hàng buộc phải dừng việc thanh toán các cam kết của mình, hoặc để tránh tình trạng này nhà nước phải can thiệp bằng các biện pháp hỗ trợ đặc biệt. Khủng hoảng ngân hàng có thể bùng phát tại một ngân hàng và lan ra toàn bộ hệ thống.


Lý thuyết phân tích khủng hoảng ngân hàng

Trước thập niên 70, thế giới chỉ xảy ra một cuộc khủng hoảng ngân hàng vào diện rộng vào những  năm 1929- 1933. Nhưng từ thập niên 70 trở lại đây, khủng hoảng ngân hàng theo kiểu dây chuyền đã xảy ra ở rất nhiều quốc gia, kể cả các nước phát triển, đang phát triển và các nước có nền kinh tế chuyển đổi. Đặc biệt là tại Châu Mỹ Latinh, khủng hoảng tài chính- ngân hàng đã xảy ra đôi ba lần ở cùng một quốc gia ( hai lần ở Brazil, Venezuela và Chile; ba lần ở Argentina, Costa Rica và Mexico). Khủng hoảng còn xảy ra ở Đông Á năm 1997, ngân hàng của nhiều nước Châu phi cũng lâm vào tình trạng tương tự.


Đặc trưng của khủng hoảng ngân hàng là hiện tượng rút tiền ồ ạt ra khỏi các ngân hàng gây nên tình trạng mất khả năng thanh toán cục bộ và có thể lan rộng sang các ngân hàng khác. Đã có nhiều cách lý giải cho hiện tượng này, (Kindleberger-1978, Diamond và Dybvid- 1983) cho rằng nguyên nhân có thể do thông tin bất cân xứng giữa ngân hàng và người gửi tiền hoặc có thể do kết quả của “ sự kích động tâm lý của đám đông hỗn loạn”. Các lý thuyết giải thích hiện tượng rút tiền ồ ạt xuất phát từ yếu tố tâm lý cho rằng, mỗi người gửi tiền sẽ rút vốn khỏi ngân hàng khi nghĩ những người gửi tiền khác đang rút vốn, thậm chí khi ngân hàng của họ không có bất cứ vấn đề nào trong bảng cân đối tài sản.


Một hình thức lan truyền khác được đề cập đến trong nghiên cứu của Diamond và Rajan (2002) giả định rằng các ngân hàng có một cơ chế chung về thanh khoản. Sự sụp đổ của ngân hàng sẽ tạo ra những hạn chế về thanh khoản, từ đó gây nên những hạn chế về khả năng thanh toán và có thể dẫn đến sự suy sụp của một loạt các ngân hàng, thậm chí khi không có bất cứ một thông tin hoặc liên kết nào giữa các ngân hàng. Các yếu tố vĩ mô có thể trở thành những yếu tố quan trọng gây nên sự sụp đổ của hệ thống ngân hàng, trong nhiều trường hợp sự can thiệp sớm một cách thiếu tổng thể của Chính phủ làm cho sự suy sụp ở mức độ nhỏ trở thành khủng hoảng ngân hàng. Chẳng hạn, các biện pháp chính sách  nhất thời có thể gây sự hiểu lầm cho người gửi tiền gây nên việc rút tiền ồ ạt và dẫn đến một cuộc khủng hoảng ngân hàng toàn bộ. 


Nguyên nhân phát sinh khủng hoảng ngân hàng không chỉ xuất phát từ các yếu tố nội sinh mà đôi khi các yếu tố kinh tế bên ngoài cũng đóng vai  trò rất quan trọng. Điển hình là các cuộc khủng hoảng ngân hàng đầu thập niên 80 tại các nước đang phát triển chủ yếu là do giá dầu biến động và một số mặt hàng xuất khẩu chủ lực khác ở các nước này giảm sút, ảnh hưởng lớn đến khả năng trả nợ của các doanh nghiệp. Trả nợ nhiều và trả lãi tiền vay cao cho các nước phát triển cũng góp phần tăng nguy cơ xảy ra khủng hoảng ngân hàng.

3.1.2.3. Khủng hoảng nợ nước ngoài ( Debt Crisis)

Theo IMF, “Khủng hoảng nợ nước ngoài xảy ra khi một quốc gia không có khả năng trả nợ nước ngoài, bao gồm khoản nợ của Chính phủ hay của khu vực tư nhân”. Khủng hoảng nợ xảy ra nhiều ở các nước đang phát triển mà nguyên nhân chủ yếu là do chủ các ngân hàng quốc tế. Dưới sức ép của các khoản tiền gửi ngày một tăng lên từ phía các nước xuất khẩu khi giá mặt hàng xuất khẩu đó tăng nhanh, các ngân hàng buộc phải tìm ra các con nợ để cho vay. Các ngân hàng quốc tế đã cho Chính phủ các nước  phát triển vay những khoản rất lớn sau khi xem qua quýt về triển vọng trả nợ của họ. Khác với những khoản nợ tư nhân có thể thu hồi dựa trên cơ sở pháp luật, mức độ rủi ro vỡ nợ của các Chính phủ rất lớn.  Tuy nhiên, với quan điểm gần như phổ biến là nợ Nhà nước bao giờ cũng được chính phủ hoàn trả nên dù rủi ro cao, các ngân hàng nước ngoài vẫn sẵn sàng cho chính phủ các nước đang phát triển vay mà không tiên liệu được khả năng là gánh nặng trả món nợ nhà nước có thể trở nên gay go đến mức vượt quá dự trữ ngoại hối của quốc gia đó. Một nguyên nhân rất quan trọng dẫn đến khủng hoảng nữa chính là những cơn sốc kinh tế toàn cầu do giá cả của một số hàng hóa thay đổi đột ngột và những chính sách kinh tế ở nhiều nước cho vay.

3.2. Các mô hình kinh tế được sử dụng để mô phỏng quá trình khủng hoảng
3.2.1. Mô hình “Nguy cơ đồng tiền bị phá giá”

Trong giai đoạn phát triển ổn định, hầu hết các nước đều cố định đồng tiền của mình với đô la Mỹ. Khi lạm phát của các nước này cao hơn ở các nước có đồng tiền mạnh (như USD, FRF, JPY..) thì chính tỷ giá cố định này đã khiến cho hoạt động xuất khẩu trở nên  khó khăn hơn đồng thời cũng khuyến khích hoạt động nhập khẩu do hàng hóa trong nước trở nên đắt hơn tương đối so với hàng hóa nhập khẩu. Kết quả là cán cân thương mại có xu hướng xấu đi và có thể dẫn đến thâm hụt thương mại nếu như không được cải thiện kịp thời. Để bù đắp lại khoản thâm hụt này (trả nợ cho khoản chênh lệch giữa xuất khẩu và nhập khẩu) thì Nhà nước phải bán ngoại tệ cho các doanh nghiệp trả nợ hoặc vay nợ nước ngoài để bù đắp. Thông thường các quốc gia sẽ chọn cách thứ hai thông qua các hình thức thu hút vốn đầu tư trực tiếp cũng như gián tiếp. Việc vay nợ nước ngoài chỉ là giải pháp mang tính tạm thời, bên cạnh việc tích cực tăng năng suất lao động, cải thiện chất lượng hàng hóa để cạnh tranh với hàng xuất khẩu của các nước khác nhằm giảm thâm hụt thương mại mà vẫn giữ được lãi suất cố định. Tuy nhiên, do việc vay nợ nước ngoài quá dễ dàng khi các nước đang phát triển mở rộng cửa nền kinh tế và tăng lãi suất để chào đón các nhà đầu tư nước ngoài nên các nước đang phát triển đã để nền kinh tế của nước mình phụ thuộc rất nhiều vào các nguồn vốn đầu tư từ bên ngoài thay vì tự thân vận động. Khi số nợ ngày càng nhiều thì quốc gia đó khó có thể vay thêm nợ nước ngoài để bù đắp thâm hụt thương mại và tỷ giá cố định sẽ khó mà giữ được. Và rõ ràng nếu rơi vào tình trạng này tỷ giá sẽ tăng lên, thu nhập của nhà đầu tư nước ngoài nếu quy đổi ra đô la Mỹ sẽ giảm rất nhiều. Để tránh điều này, một số nhà đầu tư đã lợi dụng ngay khi tỷ giá còn giữ cố định để bán vốn của mình bằng đồng nội tệ để mua ngoại tệ chuyển ngay về nước làm cho cầu về ngoại tệ tăng đột ngột. Lúc này, nếu nhà nước không có đủ ngoại tệ dự trữ để bán ra thì áp lực tăng tỷ giá sẽ rất lớn vì ngoài cầu ngoại tệ để thanh toán hàng nhập khẩu còn có cầu về ngoại tệ của các nhà đầu tư nước ngoài muốn rút vốn về nước. Trong trường hợp nhà nước buộc phải thả nổi thì tỷ giá sẽ tăng lên rất nhanh làm cho các nhà đầu tư còn lại và cả người dân cũng sẽ bắt đầu bán vốn và tài sản, càng làm cho cầu ngoại tệ tăng và càng đẩy tỷ giá lên cao.

3.2.2. Mô hình “Nguy cơ phá sản doanh nghiệp”

Trong bất kỳ nền kinh tế thị trường nào, quá trình cạnh tranh sẽ đào thải những doanh nghiệp làm ăn không hiệu quả. Chính quy luật này đã tạo ra áp lực buộc các doanh nghiệp phải tìm cách để giảm chi phí sản xuất, giảm giá thành đơn vị, tăng khả năng cạnh tranh và coi đó là cơ sở quyết định sự tồn tại hay phá sản của doanh nghiệp. Như vậy, quá trình cạnh tranh tất yếu sẽ làm các doanh nghiệp kém hiệu quả nhất bị phá sản và trong trường hợp đó các nguồn lực xã hội sẽ được sử dụng hiệu quả hơn. Tuy nhiên, nếu nền kinh tế không có khả năng loại bỏ các doanh nghiệp kém thì có nghĩa là đã khuyến khích cho việc sử dụng lãng phí các nguồn tài nguyên và tích lũy dần sự yếu kém cho nền kinh tế. Lúc này, chỉ cần một tác động làm tăng chi phí đầu vào hoặc giảm chi phí đầu ra một cách đột ngột thì sẽ khiến cho hàng loạt doanh nghiệp phải phá sản kéo theo nhiều hậu quả về kinh tế xã hội cho đất nước. Doanh nghiệp phá sản sẽ không trả được nợ ngân hàng và có thể kéo theo các ngân hàng cũng phá sản theo vì mất khả năng thanh khoản. 

Có nhiều nguyên nhân làm doanh nghiệp hoạt động không hiệu quả. Doanh nghiệp phung phí vốn, thiếu quan tâm đến hiệu quả đầu tư và làm cho nợ ngày càng gia tăng. Nguồn vốn vay giống như “một con dao hai lưỡi”; nếu doanh nghiệp hoạt động hiệu quả, đòn bẩy nợ sẽ giúp doanh nghiệp phát triển nhanh hơn vì có chi phí sử dụng thấp hơn tương đối so với các nguồn vốn khác; nhưng nó cũng có thể đưa doanh nghiệp đến chỗ phá sản nhanh chóng nếu sử dụng vốn vay phung phí, không hiệu quả. Vay vốn bất chấp hiệu quả đầu tư thì nguy cơ dẫn đến phá sản là rất lớn. Khi quốc gia bị thâm hụt tài khoản thương mại kéo dài, Chính phủ phải nâng lãi suất nội địa lên để thu hút đầu tư nước ngoài. Tuy nhiên, chính lãi suất quá cao này lại hạn chế các doanh nghiệp nội địa mượn tiền để đầu tư đổi mới trang thiết bị công nghệ. Kết quả là hiệu  quả sản suất vẫn không cao, khả năng cạnh tranh của hàng hóa vẫn kém.

Cơ cấu sản phẩm và chiến lược kinh doanh không phù hợp cũng là một trong những nguyên nhân khiến doanh nghiệp hoạt động kém hiệu quả. Bên cạnh đó, làn sóng đầu tư đổi mới công nghệ đã làm giá cả nhiều loại sản phẩm giảm mạnh và ngày càng có nhiều sản phẩm mới ra đời thay thế sản phẩm cũ. Chính vì vậy mà các doanh nghiệp chậm đổi mới cơ cấu sản phẩm sẽ dần mất đi thị trường tiêu thụ, giảm thu nhập và có nguy cơ phá sản rất cao. 

Môi trường kinh doanh vĩ mô bị biến động nhưng Chính phủ không có sự điều chỉnh chính sách cho phù hợp. Ví dụ như trong trường hợp các nước cố gắng duy trì tỷ giá cố định trong khi lạm phát trong nước gia tăng sẽ  khiến hạn chế xuất khẩu, khuyến khích nhập khẩu càng làm gia tăng áp lực cạnh tranh và phá sản trong nước.

Tỷ giá hối đoái tăng mạnh gần như trở thành một đòn quyết định đốn ngã các doanh nghiệp có nhiều khoản vay nợ nước ngoài để thanh toán hàng nhập khẩu hoặc đầu tư. Khi tỷ giá tăng lên đột ngột khiến gánh nặng nợ nần của các doanh nghiệp này tính bằng đồng nội tệ tăng lên, dần vượt quá khả năng thanh toán nợ của doanh nghiệp và đi đến phá sản doanh nghiệp.

3.2.3. Mô hình “Nguy cơ phá sản các ngân hàng”

Ngân hàng và các công ty tài chính là những mắt xích quan trọng trong nền kinh tế của một quốc gia. Hệ thống ngân hàng được ví như huyết mạch của nền kinh tế, có chức năng thu hút các khoản tiền nhàn rỗi trong dân cư để sử dụng hiệu quả hơn. Ngân hàng cũng là một doanh nghiệp,  cũng xảy ra tình trạng 
quản lý yếu kém, làm ăn không hiệu quả. Nếu ngân hàng sử dụng các nguồn lực tài chính của xã hội một cách lãng phí, cho vay bất chấp hiệu quả đầu tư thì tác hại của nó lại nhân lên gấp bội. Trong trường hợp đó, nếu nền kinh tế không thể loại bỏ được những ngân hàng này thì chính nền kinh đó đang tích lũy dần các điều kiện gây nên khủng hoảng. Những yếu tố dẫn đến nguy cơ phá sản một ngân hàng: 


Các doanh nghiệp- con nợ chính của các ngân hàng làm ăn thua lỗ, bị phá sản. Khi các doanh nghiệp phá sản hàng loạt khiến cho số nợ khó đòi của ngân hàng tăng lên, hậu quả là ngân hàng mất dần khả năng thanh toán và cuối cùng là đi đến phá sản.


Nhu cầu rút vốn tăng lên đột ngột, ảnh hưởng đến khả năng thanh khoản của ngân hàng. Điểm nguy hiểm của hệ thống ngân hàng là tính lan truyền rất nhanh chóng, chỉ vì có một ngân hàng yếu kém để xảy ra tình trạng trên cũng có thể kéo theo hàng loạt các ngân hàng đang hoạt động bình thường khác cũng bị ảnh hưởng. Nghiêm trọng hơn nữa là nếu các ngân hàng này không có đủ dự trữ hoặc không được hỗ trợ kịp thời cũng hoàn toàn có thể xảy ra nguy cơ phá sản.


Sự can thiệp của chính phủ vào hoạt động cho vay của ngân hàng, nhất là các ngân hàng nhà nước. Chính phủ có thể can thiệp bằng nhiều cách như: buộc ngân hàng cho vay ưu đãi hoặc bảo lãnh cho các khoản vay. Sự nhúng tay quá sâu của Chính phủ như vậy khiến cho các thủ tục thẩm định tín dụng vốn rất cần thiết nay chỉ mang tính hình thức, không được coi trọng đúng mức. Vì thế, vốn vay có thể đến tay những doanh nghiệp yếu kém, khả năng trả nợ thấp khiến nợ khó đòi của ngân hàng tăng lên và làm tăng nguy cơ phá sản của ngân hàng.

3.2.4. Mô hình “ Nguy cơ quốc gia mất khả năng thanh toán”

Đầu tư nước ngoài là một trong những nguồn vốn quan trọng để phát triển kinh tế đất nước. Song trong một số điều kiện nhất định, loại đầu tư này có thể tạo ra nguy cơ mất khả năng thanh toán cho một quốc gia. Để thu hút đầu tư nước ngoài thì điều kiện cần thiết là lãi suất trong nước phải cao hơn lãi suất nước đi đầu tư. Nhưng lãi suất cao đồng nghĩa với việc số lãi phải trả tính bằng ngoại tệ càng nhiều, nợ quốc gia càng tăng. Hơn nữa, một khi nhà đầu tư muốn chuyển lợi nhuận về nước thì nhà nước phải bỏ ra một lượng ngoại tệ lớn để trả cho họ. Lượng ngoại tệ này quá lớn sẽ làm giảm dự trữ ngoại hối, nếu dự trữ ngoại tệ không đủ quốc gia mất khả năng thanh toán.


Một số quốc gia vay nợ ngắn hạn nhưng lại đầu tư vào những dự án dài hạn và ít đem lại nguồn thu ngoại tệ như các công trình xây dựng nhà ở, văn phòng, viễn thông..khi đến hạn trả quốc gia sẽ không có nguồn ngoại tệ để trả. Đây là nguy cơ mất khả năng thanh toán do cơ cấu đầu tư không hợp lý. Ngay cả đối với ngững khoản hỗ trợ chính thức (ODA) mà nước nhận tài trợ lựa chọn những dự án kém hiệu quả thì khả năng hoàn vốn cũng rất đáng lo ngại. Đến hạn trả nợ, Chính phủ phải xuất dự trữ ngoại tệ hoặc phải vay nợ mới để trả nợ cũ làm nợ nước ngoài càng tăng. Một khi nguy cơ mất khả năng thanh toán đến gần, quốc gia càng phải nhanh chóng thu hút nguồn ngoại tệ bổ sung. Khi đó biện pháp cơ bản nhất được áp dụng là tăng lãi suất cơ bản trong nước cao hơn lãi suất ở nước ngoài, điều này tiếp tục làm tăng khả năng quốc gia mất khả năng thanh toán. Quốc gia rơi vào vòng lẩn quẩn, càng trả nợ thì nợ lại càng tăng, nguy cơ mất khả năng thanh toán càng đến gần.

3.3 Mô hình dòng lưu chuyển của chi tiêu và thu nhập

Biểu đồ dòng lưu chuyển thể hiện sự cân bằng trong chi tiêu, thu nhập và giá cả sản phẩm. Nó thể hiện những giao dịch giữa hộ gia đình, doanh nghiệp, chính phủ và phần còn lại của thế giới (thị trường thế giới). Những giao dịch này diễn ra ở thị trường các yếu tố sản xuất, thị trường hàng hóa và thị trường tài chính. Mọi hoạt động của nền kinh tế và tác động của các chính sách kinh tế vĩ mô sẽ vận hành dựa trên nguyên tắc lưu chuyển của mô hình này.
Hình 3.2. Dòng Lưu Chuyển của Chi Tiêu và Thu Nhập
                                                    S         Tiết kiệm hộ gia đình
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        C

  Y                                                                                           Chính phủ trả          


  nợ hay vay 
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                Y
       C
    vay nước

                                                                           

                                               ngoài

                 X - M

                                                               Sự vay mượn của doanh nghiệp

                                                                             Nguồn: Mc Taggart Findlay Parkin, 2007

Theo dòng lưu chuyển chi tiêu và thu nhập, chi tiêu của hộ gia đình (C), đầu tư của doanh nghiệp là (I), chi tiêu của chính phủ mua hàng hóa và dịch vụ là G và xuất khẩu ròng (X-M) – dòng màu đỏ.

Hộ gia đình nhận thu nhập từ doanh nghiệp (Y) – dòng màu xanh da trời.

Tổng thu nhập (dòng màu xanh da trời) bằng tổng chi tiêu (dòng màu đỏ).

Hộ gia đình dùng thu nhập để mua hàng hóa và dịch vụ tiêu dùng (C), tiết kiệm (S), nộp thuế (NT).

Các doanh nghiệp vay để đầu tư, chính phủ và phần còn lại của thế giới (thị trường thế giới) vay để tài trợ cho thâm hụt hay cho vay phần thặng dư(dòng màu xanh lá cây).


 Các doanh nghiệp thuê những yếu tố sản xuất từ các hộ gia đình. Do đó, đường màu xanh da trời ( Y) là tổng thu nhập của các hộ gia đình được doanh nghiệp trả.


Hộ gia đình mua hàng hóa và dịch vụ tiêu dùng. Đường màu đỏ (C) thể hiện chi tiêu của hộ gia đình. Tiết kiệm hộ gia đình (F) bằng thu nhập trừ đi mức thuế ròng (NT) và chi tiêu (C) và chảy vào thị trường tài chính, cụ thể:

S= Y- (C + NT) ( Y = C + S + NT

Doanh nghiệp mượn tiết kiệm của hộ gia đình để dùng cho nhu cầu đầu tư và mua các hàng hóa tư bản từ các doanh nghiệp khác. Đường màu đỏ (I) thể hiện cho đầu tư của doanh nghiệp. 

Chính phủ mua hàng hóa và dịch vụ, được gọi là chi tiêu của Chính phủ (G). Chính phủ phải vay mượn nếu chi tiêu của Chính phủ vượt quá mức thuế (G > T) và trả nợ nếu G < T (T là mức thuế). Mức thuế ròng bằng mức thuế nộp cho chính phủ trừ đi các khoản chuyển nhượng. 

Các doanh nghiệp xuất khẩu và nhập khẩu hàng hóa và dịch vụ từ thị trường thế giới. Xuất khẩu (X) trừ đi nhập khẩu (M) bằng xuất khẩu ròng (X – M). Nếu nhập khẩu lớn hơn xuất khẩu thì khoản thâm hụt (M – X) là mượn của thị trường thế giới. Tổng chi tiêu hàng hóa và dịch vụ cuối cùng bằng giá trị sản lượng hàng hóa dịch vụ đó (= GDP).

Tổng chi tiêu = C + I + G + X – M

Tổng thu nhập từ sản xuất ra hàng hóa cuối cùng (Y) bằng tổng chi tiêu:

Y = C + I + G + X – M

Thị trường tài chính tài trợ cho thâm hụt và đầu tư. Nếu chính phủ chi nhiều hơn  tiền thuế thu được thì số tiền thâm hụt (G –NT) sẽ vay mượn từ thị trường tài chính. (Trường hợp NT > G thì số tiền thặng dư cũng sẽ đi vào thị trường tài chính). Thị trường thế giới thực hiện việc vay và cho vay thông qua thị trường tài chính.

Đầu tư được tài trợ từ ba nguồn: tiết kiệm cá nhân (S), thặng dư ngân sách (NT – T) và vay mượn từ thế giới (M – X). Điều này được minh họa bằng phương trình chi tiêu bằng thu nhập. Hay: 

Y = C + S + NT = C +I + G + (X – M) ( I = S + (NT – G) + (M – X)

Tiết kiệm cá nhân  + Tiết kiệm chính phủ (NT – G) = Tiết kiệm quốc gia.

3.4. Lý thuyết về mô hình tổng cung – tổng cầu (AS – AD)
( Mô hình tổng cầu (AD)

Tổng cầu xây dựng trên hai thị trường hàng hóa và dịch vụ (IS) và thị trường tiền tệ (LM).

             IS: Y = C( Y- T) + I( Y, i) + G

             LM: Ms /P = Md (Y,i)
           IS – LM.
Tồn tại (Y,i) để thỏa mãn 2 phương trình trên với:

Y = Y( G, T, Ms/P) và i = i(G, T, Ms/P)

Trong đó:  
i  : 
Lãi suất trong nền kinh tế


Y :
Thu nhập (GDP)


Ms:
Mức cung tiền


P  : 
Mức giá trong nền kinh tế


C :
Tiêu dùng


T : 
Thuế


G : 
Chi tiêu chính phủ

Khi P tăng dẫn đến Ms/P giảm, i tăng, I giảm, Y giảm, tổng cầu (AD) giảm.

Khi P giảm dẫn đến Ms/P tăng, i giảm, I tăng, Y tăng, tổng cầu (AD) tăng.

Kết luận: Đường tổng cầu AD dốc xuống (dY/dP < 0).

  Hình 3.3. Sự Hình Thành Đường Tổng Cầu AD


[image: image2]          Đường tổng cầu trong vĩ mô chịu ảnh hưởng bởi thị trường hàng hóa và thị trường tiền tệ. Khi giá giảm thì đường LM dịch chuyển xuống, Y tăng. Tương tự cho trường hợp P tăng.

( Mô hình tổng cung (AS)
Định lương WS : W = Pe.F(u,z)

Định giá PS : W = P/(1 + µ)

( P = Pe.(1+ µ).F(u,z)

Với u = (L – N)/L = 1 – L/N

Mà Y = N ( u = 1 – Y/L

( P = Pe.(1 + µ).F.(1 – Y/L,z)

Trong đó: 
u :
tỉ lệ thất nghiệp


z :
biến khác (lợi ích thất nghiệp, lương tối thiểu)


µ :
mức bồi giá (trong thị trường độc quyền µ cao)

Tăng Y dẫn đến giảm thất nghiệp (u), tiền lương tăng (W), tăng chi phí sản xuất và tăng giá. Giảm Y dẫn đến tăng thất nghiệp (u), tiền lương giảm (W), giảm chi phí sản xuất và giảm giá.


Kết luận : Đường tổng cung dốc lên (dY/dP > 0) 

Hình 3.4. Sự Hình Thành Đường Tổng Cung AS

[image: image3]( Mô hình AS – AD
Hình 3.5. Mô Hình AS – AD

[image: image4]Tại E có 3 thị trường cân bằng:  IS, LM và thị trường lao động.

( Sử dụng mô hình tổng cung – tổng cầu để giải thích
Hình 3.6. Tăng Tổng Cầu, Tăng Tổng Cung Để Ngăn Chặn Suy Giảm Kinh Tế.
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Trong đó, SRAS là tổng cung trong ngắn hạn, LRAS là tổng cung trong dài hạn (đường thẳng đứng). Tăng tổng cầu AD làm giá tăng và tăng GDP. Tăng tổng cung làm giảm giá nhưng tăng GDP trong ngắn hạn.

3.5. Nguyên nhân dẫn đến tình trạng suy giảm kinh tế ở Việt Nam
Từ cuối năm 2008 đến nay, nền kinh tế Việt Nam liên tục xuất hiện những dấu hiệu của suy thoái kinh tế. Trước hết là sự giảm sút kim ngạch xuất nhập khẩu, giảm nguồn vốn đầu tư trực tiếp và gián tiếp, tỉ lệ thất nghiệp tăng cao, xu hướng tụt dốc của  chứng khoán, những khó khăn của cán cân thanh toán quốc tế.. Nền kinh tế vừa mới thoát khỏi tình trạng lạm phát cao, chứa đựng trong nó nhiều bất ổn vĩ mô nay lại phải chống chọi với nguy cơ khủng hoảng kinh tế cận kề, đó là thách thức lớn với Việt Nam. Nguyên nhân chính dẫn đến tình trạng khó khăn hiện nay của nước ta là do tác động từ khủng hoảng tài chính toàn cầu đang diễn biến rất phức tạp. Cuộc khủng hoảng tài chính nổ ra từ Mỹ, trung tâm tài chính hùng mạnh nhất thế giới đang tiếp tục lan rộng và ảnh hưởng sâu sắc đến nhiều quốc gia, đặc biệt là những nền kinh tế phụ thuộc nhiều vào thị trường bên ngoài. Nhật, Mỹ và các nước EU đã lần lượt tuyên bố rơi vào suy thoái, dự báo về tăng trưởng kinh tế thế giới cũng như giá trị GDP của nhiều nước rất ảm đạm. Trong khi đó, nền kinh tế Việt Nam đang cố gắng mở cửa nền kinh tế, hội nhập sâu và rộng, tham gia nhiều hơn vào thương mại quốc tế ( xuất khẩu chiếm 70% GDP, FDI và ODA chiếm tỷ trọng lớn trong tổng đầu tư xã hội). Vì thế, những ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính đến Việt Nam là không nhỏ. Do kinh tế suy giảm dẫn đến nhu cầu về hàng hóa và dịch vụ của các nước là bạn hàng thường xuyên của Việt Nam giảm sút gây khó khăn cho các doanh nghiệp tham gia vào lĩnh vực sản xuất hàng hóa xuất khẩu trong việc tìm đầu ra, từ đó ảnh hưởng đến cán cân thương mại của nước ta.  Sản xuất trì trệ, hàng hóa sản xuất ra không tiêu thụ được làm nhiều nhà máy, cơ sở sản xuất phải tạm ngừng sản xuất, sản xuất cầm chừng, giảm biên chế, sa thải công nhân và làm gia tăng tỉ lệ thất nghiệp. Hàng loạt các ngân hàng và công ty tài chính ở Mỹ sụp đổ trong một thời gian ngắn, kéo theo đó là tình trạng khan hiếm nguồn vốn và tín dụng ở rất nhiều các định chế tài chính ở nhiều quốc gia, các ngân hàng rơi vào tình trạng mất khả năng thanh khoản do sự rút vốn ồ ạt từ phía các nhà đầu tư đã làm lượng vốn FDI, FII vào Việt Nam giảm đi thấy rõ. Hệ thống tài chính Việt Nam chưa hội nhập sâu vào hệ thống tài chính toàn cầu nên mức độ chịu ảnh hưởng của cơn bão tài chính lần này không nhiều bằng các quốc gia có mức độ hội nhập sâu rộng khác. Tuy nhiên, do yếu tố tâm lý của cả nhà đầu tư và người tiêu dùng mà hệ thống tài chính nước ta cũng sẽ gặp trở ngại trong việc huy động vốn vay cho các cơ sở sản xuất, duy trì tỉ lệ dự trữ bắt buộc hay giữ cho tỉ giá hối đoái ở mức phù hợp với tình hình phức tạp hiện nay. 

3.6. Lý luận về các chính sách đối phó với khủng hoảng tài chính
 Từ hai giả thuyết quan trọng của học thuyết Keynes về nguyên nhân của suy thoái kinh tế: (1) Suy thoái kinh tế bắt nguồn từ nền kinh tế có năng lực sản xuất dư thừa (các yếu tố đầu vào cho sản xuất không được sử dụng hết công suất, thất nghiệp trên thị trường lao động, máy móc bị bỏ bê trong khu vực doanh nghiệp và hàng hóa ế thừa). Tình trạng dư cung làm cho giá của tất cả các mặt hàng trên thị trường giảm nhưng vẫn không khuyến khích được người tiêu dùng chi tiêu nhiều hơn. Cứ như vậy cầu càng ở xa dưới cung thực tế và nền kinh tế rơi vào suy thoái. (2) Chính phủ có khả năng chủ động chi tiêu toàn bộ, thậm chí nhiều hơn thu nhập của mình. Trong khi đó, các khu vực không phải chính phủ (hộ gia đình và khu vực tư nhân) thường chi tiêu ít hơn thu nhập (tâm lý để dành). Nguồn tiết kiệm từ khu vực ngoài chính phủ sẽ chuyển sang đầu tư ở khu vực doanh nghiệp. Tuy nhiên, trong thời kỳ suy thoái các doanh nghiệp không muốn đầu tư thêm vì đầu tư lúc này không có khả năng mang lại lợi nhuận. Theo (1), Keynes cho rằng nền kinh tế suy thoái tạm thời vì không có đủ cầu cho cung đang dư thừa. Bài toán cho suy thoái kinh tế gặp rắc rối ở việc thiếu cầu hiệu lực do đó nếu xuất hiện lượng cầu có hiệu lực đủ lớn thì bài toán sẽ tìm được lời giải. Hơn nữa, theo giả thuyết thứ (2) của học thuyết Keynes, chỉ có Chính phủ mới có khả năng mạnh tay chi tiêu (ngay cả khi nền kinh tế đang rơi vào suy thoái), khi mà cả khu vực tư nhân và hộ gia đình không muốn chi tiêu. Sự dịch chuyển sức mua từ khu vực dân cư và tư nhân vào tay Chính phủ để tăng cầu hiệu lực sẽ đưa nền kinh tế ra khỏi cái bẫy đình đốn do thiếu sức mua. 

Chính phủ Việt Nam đang nỗ lực xúc tiến nhiều biện pháp nhằm giảm thiểu tác động của khủng hoảng tài chính đến nền kinh tế. Các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế bao gồm các nhóm chính sách kích cầu đó là: chính sách tiền tệ (monetary policy), chính sách tài khóa (fiscal policy) và chính sách tỷ giá hối đoái. Ngoài ra, do nền kinh tế thị trường ở Việt Nam vẫn còn nhiều khiếm khuyết nên việc kết hợp các chính sách vi mô như việc xem xét các nhóm xã hội khác nhau và các loại hình doanh nghiệp, khu vực kinh tế cũng có ý nghĩa thiết thực trong việc ngăn chặn suy thoái kinh tế.

a) Chính sách tiền tệ (monetary policy)
Chính sách tiền tệ can thiệp vào thị trường tiền tệ bằng cách thay đổi cung tiền hoặc  tỉ lệ lãi suất. Chính sách này sẽ tác động đến thị trường hàng hóa và dịch vụ (làm thay đổi tổng cầu về hàng hóa và dịch vụ), từ đó ảnh hưởng đến GDP, lạm phát và thất nghiệp. Hay nói cách khác, nguyên tắc của chính sách tiền tệ nói rằng ngân hàng trung ương điều chỉnh lãi suất để làm thay đổi các chỉ tiêu kinh tế. Chính phủ áp dụng chính sách cung tiền mục tiêu ( monetary target policy): ngân hàng trung ương điều chỉnh lãi suất để thay đổi cầu tiền cho phù hợp với lượng cung tiền mục tiêu mà ngân hàng mong muốn. (Hình 3.7)
b) Chính sách tài khóa (fiscal policy)

Để kích cầu nền kinh tế thì một trong những biện pháp cần thiết là tăng chi tiêu của chính phủ và giảm (giãn, miễn) thuế, đặc biệt là có những điều chỉnh thích hợp cho luật thuế thu nhập mới được ban hành gần đây. Tăng chi tiêu của chính phủ và khuyến khích chi tiêu trong khu vực dân cư thông qua các chính sách thuế
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Nguồn: Macroeconomics, N. Greogry Mankiw.
Khi nền kinh tế lâm vào khủng hoảng thì chính sách tài khóa luôn là chính sách có tác động ngắn nhất và có ảnh hưởng sâu rộng nhất, đặc biệt chính sách tài khóa còn có tác dụng điều chỉnh cầu của nền kinh tế theo cơ cấu mới. Chính sách tài khóa kết hợp với chính sách tiền tệ hợp lý sẽ tạo điều kiện cho việc điều chỉnh cơ cấu kinh tế theo hướng loại dần những bất cập, những yếu kém của cơ cấu kinh tế cũ đưa đến một cơ cấu hoàn thiện hơn. 

c) Chính sách tỷ giá hối đoái
Để chính sách kích cầu có hiệu lực thì cần phải có một chính sách tỷ giá hợp lý, nếu không vô tình chúng ta sẽ kích thích nhập khẩu do đồng Việt Nam mạnh lên so với đồng đô la. Sử dụng chính sách tỷ giá linh hoạt làm cho hàng hóa Việt Nam rẻ hơn hàng hóa của các nước khác, qua đó kích thích xuất khẩu ròng. Tận dụng ưu thế của hàng hóa Việt Nam để chiếm lĩnh thị trường của các nước đang gặp khó khăn do suy giảm kinh tế. Bên cạnh việc tạo những điều kiện thuận lợi cho các nhà xuất khẩu vì giá xuất khẩu của các hàng hóa tính bằng nội tệ sẽ tăng, tăng lợi nhuận và tăng lượng xuất khẩu ròng thì giảm giá đồng nội tệ sẽ kéo theo hiện tượng lạm phát.

Tóm lại, khi giảm giá đồng nội tệ sẽ làm tăng lượng xuất khẩu ròng, mà xuất khẩu ròng là một thành tố của tổng cầu hàng hóa và dịch vụ (AD), nên giảm giá đồng nội tệ sẽ dẫn đến tăng tổng cầu hàng hóa và dịch vụ (AD dịch sang phải). Chính sách này làm tăng tổng sản phẩm quốc dân GDP lên trong ngắn hạn nhưng lại có tác động phụ là làm giá cả hàng hóa tăng lên và gây ra lạm phát. Do đó, khi sử dụng chính sách tỷ giá hối đoái để phát triển xuất khẩu, chính phủ cần phải phối hợp thực hiện các chính sách khác nhằm triệt tiêu mặt tiêu cực của chính sách này. 

3.7. Phương pháp nghiên cứu
3.7.1. Phương pháp mô tả

Phương pháp mô tả trong nghiên cứu này được dùng để mô tả quá trình phát triển kinh tế của Việt Nam từ năm 1986 đến nay, mô tả những tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu đến nền kinh tế, mô tả các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế của các nước trên thế giới và Việt Nam…
3.7.2. Phương pháp phân tích

Phương pháp phân tích dùng để phân tích các mô hình, phân tích những nguyên nhân, kết quả các chính sách vĩ mô trên cơ sở các lý luận về kinh tế vĩ mô.

CHƯƠNG 4

KẾT QUẢ VÀ THẢO LUẬN

Khủng hoảng tài chính bắt nguồn từ Mỹ đã chuyển sang ảnh hưởng đến kinh tế thực. Những tác động của khủng hoảng kinh tế toàn cầu đến nền kinh tế Việt Nam đang diễn biến rất phức tạp, lan rộng đến nhiều khu vực và thành phần của nền kinh tế. Trong chương này, luận văn sẽ tập trung mô tả cụ thể những tác động của khủng hoảng đến nước ta, thảo luận về  những chính sách mà Chính phủ đang thực thi nhằm ngăn chặn suy thoái kinh tế, trên cơ sở đó phân tích và đưa ra những giải pháp thích hợp cho tình hình hiện nay.

4.1. Những tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu đến Việt Nam

Khủng hoảng tài chính toàn cầu đã để lại nhiều hậu quả tai hại cho nhiều quốc gia trên thế giới đặc biệt là những nước tăng trưởng chủ yếu dựa vào xuất khẩu và đầu tư nước ngoài như Việt Nam.


Việt Nam là một nước có nền kinh tế mở. Năm 2008, giá trị thương mại hàng hóa chiếm hơn 160% GDP; FDI đóng góp gần 30% tổng đầu tư xã hội; các nhà đầu tư nước ngoài (vào đầu tháng 9/2008) đã chiếm tới 25% mức vốn hóa thị trường cổ phiếu và khoảng trên 1/3 tổng giá trị trái phiếu. Chính vì vậy, nền kinh tế và cả hệ thống tài chính Việt Nam không thể tránh khỏi những “chấn động” trong cơn bão khủng hoảng tài chính và sự suy thoái kinh tế toàn cầu.


4.1.1. Thương mại 

Trước  khi xảy ra khủng hoảng tài chính toàn cầu, Việt Nam đã rơi vào tình trạng thâm hụt thương mại trong nhiều năm, đặc biệt là trong hai năm 2007 và 2008. Nguyên nhân của thâm hụt thương mại là do hoạt động đầu tư sôi động trong hai năm qua cộng với sự tăng giá các mặt hàng nhập khẩu đã góp phần làm tăng mạnh giá trị nhập khẩu. Trong cơ cấu các loại hàng hóa nhập khẩu của Việt Nam, nhóm hàng hóa có sự gia tăng mạnh là máy móc thiết bị và phụ tùng, xăng dầu và các đầu vào phục vụ cho sản xuất khác. 
Hình 4.1 Thâm Hụt Thương Mại Hàng Hóa Việt Nam từ năm 2000
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    Nguồn: Tổng cục thống kê, số liệu ước tính năm 2008 theo viện Quản lý kinh tế trung ương
Trong khi đó năm 2008 lại là năm mà giá xăng dầu và năng lượng trên thế giới tăng cao đột biến. Nhìn vào cơ cấu nhập khẩu của Việt Nam (bảng 4.1) có thể dễ dàng nhận thấy nước ta chủ yếu nhập khẩu các hàng hóa có giá trị cao, đòi hỏi công nghệ sản xuất tiên tiến mà với trình độ kỹ thuật hiện nay Việt Nam chưa thể sản xuất được. Nền kinh tế càng ngày càng phát triển, công nghiệp sản suất phát triển mạnh làm nhu cầu năng lượng cho sản xuất tăng nhanh thể hiện qua giá trị nhập khẩu xăng dầu tăng nhanh qua các năm. Kinh tế đất nước khởi sắc thì đời sống nhân dân cũng được nâng cao, nhu cầu sử dụng các loại máy móc, thiết bị điện tử, xe ô tô tăng mạnh trong những năm gần đây. Giá trị nhập khẩu máy móc thiết bị, nhóm hàng chiếm đến 17% tổng giá trị nhập khẩu, đã tăng 35% trong 11 tháng đầu năm 2008. Nhập khẩu thép tăng 46% về mặt giá trị và 9 % về mặt khối lượng, khiến các nhà nhập khẩu thép phải tìm cách tái xuất vì dự báo cầu về sắt thép trong năm 2009 sẽ giảm. Nhập khẩu ô tô cũng đã chậm lại kể từ cuối năm, một phần do thuế nhập khẩu cao. Tuy nhiên, giá trị nhập khẩu ô tô vẫn tiếp tục tăng, với mức tăng lên đến 95% so với cùng kỳ năm trước.
Giá trị nhập khẩu tăng mạnh còn do một nguyên nhân khác đó là giá các mặt hàng nhập khẩu tăng cao. Giá nhập khẩu xăng dầu, sắt thép, phân bón và lúa mỳ trong 9 tháng đầu năm 2008 tăng lên đã làm tăng tổng giá trị nhập khẩu của Việt Nam thêm 2,3 tỷ đô la. Năm 2008 mức giá của nhóm hàng này cũng tăng mạnh hơn nhiều so với năm 2007 nên mức thâm hụt thương mại năm 2008 cao hơn năm 2007. (hình 4.2)

Bảng 4.1 Cơ Cấu và Tăng Trưởng Nhập Khẩu
	
	Giá trị

(tr $)

2007
	Tăng trưởng (phần trăm)

	
	
	2006
	2007
	4M- 06
	4M- 07
	4M-08

	Tổng giá trị nhập khẩu
	62,682
	21,4
	39,4
	6,9
	32,8
	71,0

	Xăng dầu

	7,710
	18,8
	29,2
	22,4
	14,0
	70,2

	Máy móc thiết bị và phụ tùng
	11,123
	25,5
	67,8
	14,2
	52,7
	47,0

	Điện tử  máy tính và linh kiện
	2,958
	20,0
	44,5
	15,9
	36,1
	47,2

	Dược phẩm
	703
	9,2
	28,3
	24,8
	23,9
	17,9

	Nguyên phụ liệu, dệt may, da
	2,152
	-14,5
	10,3
	-5,4
	-5,4
	16,3

	Sắt thép
	5,112
	0,2
	74,1
	-30,1
	72,9
	153,1

	Phân bón
	1,000
	5,9
	45,5
	5,0
	45,7
	165,0

	Chất dẻo
	2,507
	28,2
	34,4
	23,4
	34,8
	38,1

	Vải các loại
	3,957
	24,4
	32,6
	28,7
	22,4
	16,2

	Sản phẩm hóa chất
	1,466
	20,4
	40,7
	17,7
	35,5
	39,6

	Ô tô( COM/ CKD/IKD)
	1,881
	-18,6
	93,6
	-54,9
	-3,9
	333,2

	Sợi dệt
	741
	60,2
	36,3
	31,3
	43,2
	28,7

	Thuốc trừ sâu
	383
	25,3
	25,4
	25,3
	27,8
	52,4

	Bông
	267
	31,0
	22,1
	0,2
	49,7
	70,5

	Giấy các loại
	600
	31,2
	26,2
	42,8
	10,7
	60,4

	Hàng hóa khác
	18,835
	40,4
	27,3
	3,1
	34,5
	85,5


                                                                                                      Nguồn: TCHQ và TCTK
Kim ngạch hàng hoá nhập khẩu tháng 12/2008 ước tính đạt 5,4 tỷ USD, tăng 16,1% so với tháng trước do một số mặt hàng nhập khẩu tháng này tăng mạnh là: Máy móc thiết bị tăng 272 triệu USD; xăng dầu tăng 78 triệu USD; thức ăn gia súc tăng 53 triệu USD; sắt, thép tăng 182 triệu USD. So với tháng 12/2007, kim ngạch nhập khẩu tháng 12 năm nay giảm 25%. Tính chung cả năm 2008, kim ngạch hàng hoá nhập khẩu ước tính 80,4 tỷ USD, tăng 28,3% so với năm 2007, bao gồm khu vực kinh tế trong nước đạt 51,8 tỷ USD, tăng 26,5%; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài đạt 28,6 tỷ USD, tăng 31,7%. Trong tổng kim ngạch hàng hoá nhập khẩu năm 2008, tư liệu sản xuất chiếm 88,8%; hàng tiêu dùng chiếm 7,8%; vàng chiếm 3,4% (năm 2007 tỷ trọng của 03 nhóm hàng này tương ứng là: 90,4%; 7,5%; 2,1%). Nếu loại trừ yếu tố tăng giá của một số mặt hàng thì kim ngạch nhập khẩu năm nay chỉ tăng 21,4% so với năm 2007. 
Hình 4.2 Giá Nhập Khẩu Trung Bình Một Số Mặt Hàng
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Nguồn: TCHQ và TCTK

Nhìn chung, các mặt hàng nhập khẩu chủ lực nhằm đáp ứng nhu cầu phát triển sản xuất trong nước đều tăng so với năm 2007. Tuy nhiên, nhập khẩu nguyên liệu cho sản xuất những tháng cuối năm có xu hướng giảm nhiều, đây là một trong những dấu hiệu của sự chững lại trong đầu tư và sản xuất. Trong khi đó, kim ngạch nhập khẩu hàng tiêu dùng đang có xu hướng tăng vào các tháng cuối năm cho thấy hàng tiêu dùng nước ngoài đang tạo sức ép lớn lên hàng tiêu dùng của Việt Nam ngay tại thị trường trong nước. Nhập khẩu ô tô năm 2008 đạt mức cao kỷ lục với 2,4 tỷ USD, trong đó ô tô nguyên chiếc đạt 1 tỷ USD với 50,4 nghìn chiếc (ô tô dưới 12 chỗ ngồi 27,5 nghìn chiếc, tương đương 380 triệu USD). Nhập khẩu máy móc thiết bị, phụ tùng khác (trừ ô tô và máy tính, điện tử) ước tính đạt 13,7 tỷ USD, tăng 23,3% so với năm 2007. Nhập khẩu xăng dầu đạt 12,9 triệu tấn, tăng 0,1% so với năm trước, tương ứng với kim ngạch 10,9 tỷ USD, tăng 41,2%. Sắt thép đạt 6,6 tỷ USD, tăng 28,5%. Vải và nguyên phụ liệu dệt may là những mặt hàng phục vụ chủ yếu cho sản xuất hàng xuất khẩu vẫn đạt kim ngạch cao với 6,8 tỷ USD, tăng 11,5% so với năm 2007. Hàng điện tử máy tính và linh kiện đạt 3,7 tỷ USD, tăng 25,8% so với năm trước, đây là nhóm hàng không chỉ gắn với tiêu dùng trong nước mà còn liên quan tới gia công, lắp ráp để xuất khẩu. Trong các thị trường nhập khẩu của Việt Nam năm 2008, kim ngạch hàng hoá nhập khẩu từ khu vực ASEAN, ước tính 19,5 tỷ USD, tăng 22,5% so với năm 2007; Trung Quốc 15,4 tỷ USD, tăng 23,2%; thị trường EU 5,2 tỷ USD, tăng 1,7%; Đài Loan 8,4 tỷ USD, tăng 21,8 %; Nhật Bản 8,3 tỷ USD, tăng 37,7%. Nhập siêu năm 2008 ước tính 17,5 tỷ USD, tăng 24,1 % so với năm 2007, bằng 27,8% tổng kim ngạch xuất khẩu. Tuy nhập siêu đã giảm nhiều so với dự báo những tháng trước đây nhưng mức nhập siêu năm 2008 vẫn khá cao, trong đó châu Á có mức nhập siêu lớn nhất, đứng đầu là thị trường Trung Quốc với 10,8 tỷ USD, cao hơn 1,7 tỷ USD so với năm 2007. 
Nhóm mặt hàng xuất khẩu chủ lực của Việt Nam là dầu thô, may mặc, giày da, các mặt hàng nông lâm, thủy hải sản. Trong đó, dầu thô chiếm tới 17,5%, hàng may mặc chiếm 16%, da giày chiếm 8.23% trong tổng giá trị hàng xuất khẩu. Vì các mặt hàng nằm trong danh mục hàng xuất khẩu chỉ là những loại nguyên liệu thô, sản phẩm từ nông nghiệp mới chỉ qua sơ chế nên giá trị hàng xuất khẩu không cao. Đây là nguyên nhân chính khiến cán cân thương mại của nước ta thâm hụt trong một thời gian dài. Trên chặng đường phát triển kinh tế, Chính phủ Việt Nam đã chọn mục tiêu tăng trưởng nhờ xuất khẩu nên trong những năm gần đây chất lượng các mặt hàng xuất khẩu đã được Nhà nước quan tâm, tạo điều kiện cho nhà sản xuất cải tiến kỹ thuật nhằm nâng cao giá trị hàng Việt Nam xuất khẩu ra thị trường thế giới.

Bảng 4.2 Cơ Cấu và Tăng Trưởng Xuất Khẩu
	
	Giá trị

(tr $)

2007
	Tăng trưởng (phần trăm)

	
	
	2006
	2007
	4M- 06
	4M- 07
	4M-08

	Tổng thu nhập từ xuất khẩu
	48,561
	22,8
	21,9
	25,1
	22,0
	27,6

	Dầu thô
	8,488
	12,1
	2,4
	15,6
	-10,5
	46,2

	Mặt hàng phi dầu
	40,074
	25,9
	27,1
	28,0
	31,2
	23,9

	Gạo
	1,490
	-9,3
	16,8
	-9,0
	-7,3
	72,7

	Nông sản khác
	4,696
	42,0
	31,3
	34,4
	49,7
	6,0

	Thủy hải sản
	3,763
	22,6
	12,1
	22,5
	20,4
	13,6

	Than
	1000
	36,6
	9,3
	47,8
	23,4
	28,0

	May mặc
	7,750
	20,6
	32,8
	38,7
	31,7
	24,5

	Da giày
	3,994
	18,2
	11,2
	21,4
	11,0
	15,7

	Điện tư và máy tính
	2,154
	19,7
	26,1
	23,7
	27,5
	33,9

	Thủ công mỹ nghệ
	825
	10,9
	30,9
	10,8
	21,6
	8,6

	Sản phẩm gỗ
	2,404
	23,7
	24,4
	31,9
	24,2
	22,5

	Khác
	11,996
	38,7
	37,6
	32,9
	47,1
	30,5


                                                                                                                  Nguồn: TCHQ và TCTK
Do làn sóng đầu tư mạnh mẽ vào Việt Nam trong năm 2008, hoạt động sản xuất hàng xuất khẩu được tăng cường, mở rộng quy mô sản xuất nên các giá trị các mặt hàng xuất khẩu của nước ta cũng tăng trưởng mạnh trong năm này. Kết quả xuất khẩu năm 2008 vẫn đáng khích lệ mặc dù nền kinh tế toàn cầu khá ảm đạm. Kim ngạch xuất khẩu tăng đến 34%, trong đó xuất khẩu ngoài dầu thô tăng 35%. Tỷ lệ xuất khẩu hàng hóa so với GDP tăng cả về tổng số lẫn xuất khẩu ngoài dầu thô. Cho dù có những hạn chế về năng lực khai thác, kim ngạch xuất khẩu dầu thô vẫn rất cao. Tính đến tháng 11, khối lượng dầu thô xuất khẩu giảm 10% so với năm trước, nhưng doanh thu từ xuất khẩu dầu lại tăng 31%. Đáng chú ý là kim ngạch xuất khẩu dầu thô tăng lên trong 2 năm gần đây hầu như đều do tăng giá chứ không phải tăng sản lượng. Doanh thu từ dầu thô tiếp tục là một phần quan trọng trong ngân sách nhà nước và ước tính đóng góp đến 21%  vào tổng nguồn thu ngân sách năm 2008. 
Việt Nam cũng được lợi từ giá các loại nông sản tăng cao, trong đó kim ngạch xuất nhập khẩu gạo trong 11 tháng đầu năm 2008 tăng 89%, mặc dù Chính phủ đã có những điều chỉnh xuất khẩu gạo hồi tháng 4 do những lo lắng về tình hình an ninh lương thực và nỗ lực bình ổn giá cả trong nước. Giá xuất khẩu hàng nông sản tăng đã giúp duy trì giá trị hàng xuất khẩu các mặt hàng này tăng trong năm 2008. Giá trị xuất khẩu cà phê tăng 6,6% trong 11 tháng đầu năm, cao su tăng 25% và hạt điều tăng 47%. Giá xuất khẩu cao cũng góp phần bù đắp lại khối lượng xuất khẩu suy giảm của những mặt hàng đó. Tuy nhiên, bước sang năm 2009 giá quốc tế  của nhiều mặt hàng dự kiến sẽ giảm mạnh. Điều này làm cho tổng giá trị xuất khẩu của Việt Nam giảm và thâm hụt thương mại gia tăng (hình 4.3).
 Hình 4.3 Giá Hàng Hóa Quốc Tế
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Nguồn: Ngân hàng thế giới


Trong bối cảnh hội nhập kinh tế quốc tế như hiện nay, một khi khủng hoảng tài chính bùng nổ thì những ảnh hưởng từ nó sẽ có sức lan tỏa rất lớn, trong đó ngoại thương là yếu tố chịu tác động mạnh nhất. Khủng hoảng tài chính lần này bắt đầu nổ ra từ Hoa Kỳ, trung tâm tài chính hùng mạnh của thế giới cho nên những hệ lụy đi kèm với khủng hoảng là không thể tránh khỏi đối với nhiều quốc gia có mối liên hệ kinh tế với Hoa Kỳ. Trong những năm qua, ngoài Nhật Bản, EU, Trung Quốc, Hoa kỳ tiếp tục là thị trường xuất khẩu chủ lực của Việt Nam. Tỷ trọng xuất khẩu hàng hóa của Việt Nam sang Hoa Kỳ vẫn tiếp tục gia tăng, thị trường Hoa Kỳ tiếp nhận hơn 20% tổng kim ngạch xuất khẩu ngoài dầu thô của Việt Nam. 
Hình 4.4 Các Thị Trường Xuất Khẩu Chính của Việt Nam
(Tỷ trọng các mặt hàng xuất khẩu ngoài dầu thô)
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Nguồn: TCTK

Nước ta vẫn đang từng bước cố gắng tăng thị phần xuất khẩu sang Hoa Kỳ so với các đối thủ cạnh tranh như Thái Lan, Băng La Đét. (hình 4.5) 
Dệt may và giày dép vẫn là những mặt hàng xuất khẩu chính của Việt Nam. Xuất khẩu hàng dệt may trong 11 tháng đầu năm 2008 tăng 19%, trong đó thị trường lớn nhất của hàng dệt may Việt Nam là Hoa Kỳ chiếm đến 57% tổng xuất khẩu hàng dệt may của Việt Nam. Với việc Việt Nam trở thành thành viên của WTO, Mỹ đã bãi bỏ hạn ngạch áp đặt cho xuất khẩu hàng dệt may. Tuy nhiên, hạn ngạch đó đã được thay thế bằng một cơ chế giám sát mới dành cho một số hàng “nhạy cảm”. 
Hình 4.5 Mở Rộng Thị Phần Xuất Khẩu của Việt Nam
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Nguồn: IMF

Các nhà sản xuất hàng dệt may lo ngại rằng cơ chế giám sát này có thể được dùng để hạn chế xuất  khẩu cho dù bản thân cơ chế này không có nghĩa là báo trước các vụ kiện bán phá giá sắp xảy ra nhưng quả thực việc giám sát đó đã có những tác động làm hạn chế các đơn đặt hàng.
Hình 4.6 Xuất Khẩu Dệt May và Giày Dép
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Nguồn: TCTK

Xuất khẩu giày dép trong 11 tháng đầu năm đã tăng 18%, bất chấp vụ kiện bán phá giá của EU, nơi nhập khẩu gần một nửa tổng khối lượng giày dép của Việt Nam. Đáng lưu ý là xuất khẩu giày dép sang EU và Mỹ đã lần lượt tăng là 16% và 14%, tức là tốc độ tăng cao hơn so với năm 2007.

Kim ngạch hàng hoá xuất khẩu tháng 12/2008 ước tính đạt 4,9 tỷ USD, tăng 16,2% so với tháng trước chủ yếu do sản lượng dầu thô khai thác tăng, mức tiêu thụ hàng dệt may mạnh hơn vào tháng cuối năm và lượng gạo xuất khẩu đã tăng trở lại. Tính chung cả năm 2008, kim ngạch hàng hoá xuất khẩu ước tính đạt 62,9 tỷ USD, tăng 29,5% so với năm 2007, bao gồm khu vực có vốn đầu tư nước ngoài (kể cả dầu thô) đạt 34,9 tỷ USD, tăng 25,7%, đóng góp 49,7% vào mức tăng chung của xuất khẩu; khu vực kinh tế trong nước đạt 28 tỷ USD, tăng 34,7%, đóng góp 50,3%. Trong tổng kim ngạch hàng hoá xuất khẩu năm 2008, nhóm hàng công nghiệp nặng và khoáng sản chiếm tỷ trọng 31%, nhóm hàng nông sản chiếm 16,3%. Nhìn chung, kim ngạch xuất khẩu năm 2008 của các loại hàng hoá đều tăng so với năm 2007, chủ yếu do giá trên thị trường thế giới tăng. Xuất khẩu dầu thô ước tính đạt 13,9 triệu tấn, tương đương 10,5 tỷ USD, tuy giảm 7,7% về lượng nhưng tăng 23,1% về kim ngạch so với năm trước do giá dầu tăng cao trong những tháng giữa năm. Hàng dệt may đạt 9,1 tỷ USD, tăng 17,5% so với năm 2007; trong đó Hoa Kỳ vẫn là bạn hàng lớn nhất về hàng dệt may với 5,1 tỷ USD, tăng 14,2% so với năm 2007; tiếp đến là EU 1,7 tỷ USD, tăng 13,8%; Nhật Bản 810 triệu USD, tăng 15,9%. 

Kim ngạch xuất khẩu giày dép năm 2008 ước tính đạt 4,7 tỷ USD, tăng 17,6% so với năm trước, trong đó hai thị trường EU và Hoa Kỳ chiếm tỷ trọng trên 74% tổng kim ngạch xuất khẩu giày dép. Thủy sản ước tính đạt 4,6 tỷ USD, tăng 21,2% so với năm 2007. Thị trường EU vẫn là thị trường chính nhập khẩu hàng thủy sản của Việt Nam, đạt 1,2 tỷ USD, tăng 26,5% so với năm 2007; tiếp theo là Nhật Bản đạt 850 triệu USD, tăng 12,8%; Hoa Kỳ 760 triệu USD, tăng 4,3%; Hàn Quốc 310 triệu USD, tăng 12,7%. Xuất khẩu gạo năm 2008 ước tính đạt 4,7 triệu tấn, đạt 2,9 tỷ USD, tuy chỉ tăng 3,6% về lượng nhưng tăng 94,8% về kim ngạch so với năm trước, do có mức tăng kỷ lục về giá xuất khẩu trong năm qua.

 
Năm 2008 có 8 nhóm hàng/mặt hàng xuất khẩu đạt kim ngạch trên 2 tỷ USD là: Dầu thô 10,5 tỷ USD; hàng dệt may 9,1 tỷ USD; giày, dép 4,7 tỷ USD; thuỷ sản 4,6 tỷ USD; gạo 2,9 tỷ USD; sản phẩm gỗ 2,8 tỷ USD; điện tử, máy tính 2,7 tỷ USD; cà phê 2 tỷ USD, tăng 2 mặt hàng so với năm 2007 là gạo và cà phê. Tuy kim ngạch hàng hoá xuất khẩu năm 2008 tăng khá cao so với năm 2007 nhưng nếu loại trừ trị giá tái xuất sắt, thép, vàng và yếu tố tăng giá của 8 mặt hàng chủ yếu (dầu thô, than đá, gạo, cà phê, cao su, hạt tiêu, hạt điều, chè) thì kim ngạch hàng hoá xuất khẩu chỉ tăng 13,5%. 

Trong các thị trường xuất khẩu của Việt Nam năm 2008, Hoa Kỳ là đối tác lớn nhất, ước tính đạt 11,6 tỷ USD, tăng 14,5% so với năm 2007 với 5 mặt hàng chủ yếu (chiếm tỷ trọng 76% tổng kim ngạch hàng hoá xuất khẩu của Việt Nam sang thị trường này) gồm: Hàng dệt may, dầu thô, gỗ và sản phẩm gỗ, giày dép, thủy sản. Kim ngạch hàng hoá xuất khẩu sang thị trường ASEAN tuy có giảm trong các tháng cuối năm, nhưng ước tính cả năm vẫn đạt 10,2 tỷ USD, tăng 31% so với năm 2007 với các mặt hàng chính là: Dầu thô, gạo, thủy sản, máy tính, sản phẩm điện tử và linh kiện. Thị trường EU ước tính đạt 10 tỷ USD, tăng 15% so với năm trước gồm các mặt hàng truyền thống như: Hàng dệt may, giày dép, nông sản, thủy sản. Thị trường Nhật Bản ước tính đạt 8,8 tỷ USD, tăng 45% so với năm 2007, tập trung chủ yếu vào các mặt hàng: Dầu thô, giày dép, thủy sản, máy tính và linh kiện, dây và cáp điện.
Cùng với xuất, nhập khẩu hàng hoá, năm 2008 còn đẩy mạnh xuất, nhập khẩu dịch vụ. Tổng trị giá xuất khẩu dịch vụ năm 2008 ước tính đạt 7,1 tỷ USD, tăng 9,8% so với năm 2007, trong đó dịch vụ du lịch đạt 4 tỷ USD, tăng 7,2%; dịch vụ vận tải hàng không đạt 1,3 tỷ USD, tăng 23,7%; dịch vụ vận tải biển đạt 1 tỷ USD, tăng 27,7%. Tổng trị giá nhập khẩu dịch vụ năm 2008 ước tính đạt 7,9 tỷ USD, tăng 10,3% so với năm 2007, trong đó dịch vụ du lịch 1,3 tỷ USD, tăng 6,6%; dịch vụ vận tải hàng không 800 triệu USD, giảm 2,4%; dịch vụ hàng hải 300 triệu USD, tăng 20%.
Nhìn chung trong năm 2008, với những nỗ lực của Chính phủ trong các chính sách kiểm soát lạm phát, bình ổn giá cả và đẩy mạnh xuất khẩu kim ngạch xuất nhập khẩu của Việt Nam vẫn tăng dù tốc độ xuất khẩu đã có xu hướng chững lại từ tháng 8/2008. Cùng thời gian này, đã có nhiều quốc gia trên thế giới như Trung Quốc, Thái Lan, Malaysia.. đã bắt đầu gánh chịu hậu quả từ cuộc khủng hoảng tài chính thể hiện qua sự giảm sút của tổng giá trị hàng hóa xuất khẩu của các nước này. Sở dĩ xảy ra tình trạng này là do thị trường xuất khẩu chính của Việt Nam và các quốc gia này là Mỹ, Nhật, EU. Trong khi những nền kinh tế lớn như Mỹ, Nhật EU đang chịu ảnh hưởng nặng nề từ khủng hoảng tài chính đã lần lượt tuyên bố suy thoái và Chính phủ các nước này đang nỗ lực cứu lấy nền kinh tế, niềm tin của người tiêu dùng suy giảm, nhiều hệ thống ngân hàng, các định chế tài chính sụp đổ làm cạn kiệt nguồn tín dụng thì việc cắt giảm chi tiêu cũng là điều dễ hiểu.

Bước sang năm 2009, tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu đã thể hiện rõ nét hơn đối với hoạt động thương mại của Việt Nam. Cụ thể, kim ngạch hàng hóa xuất khẩu tháng 01/2009 ước tính đạt 3,8 tỷ USD, giảm 18,6% so với tháng 12/2008 và giảm 24,2% so với cùng kỳ năm trước, chủ yếu do sự giảm giá xuất khẩu của nhiều mặt hàng cũng như nhu cầu nhập khẩu hàng hoá từ Việt Nam của một số thị trường quan trọng giảm sút như: Mỹ, EU, Nhật Bản. Kim ngạch hàng hoá xuất khẩu của khu vực kinh tế trong nước đạt 1,7 tỷ USD, giảm 21,9% so với tháng 01/2008; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài không kể dầu thô đạt 1,7 tỷ USD, giảm 13,7%.  

Kim ngạch xuất khẩu của hầu hết các mặt hàng trong tháng Một của năm 2009 đều giảm so với cùng kỳ năm 2008, trong đó hàng dệt, may đạt 550 triệu USD, giảm 33,2%; dầu thô đạt 424 triệu USD, tương đương 1,4 triệu tấn, tuy tăng 12,4% về lượng nhưng giảm 52,4% về kim ngạch do giá xuất khẩu dầu thô giảm 57,7%; giày dép đạt 350 triệu USD, giảm 26%; thủy sản đạt 250 triệu USD, giảm 18,6%; cà phê đạt 217 triệu USD, giảm 30,2%; gỗ và sản phẩm gỗ đạt 200 triệu USD, giảm 31,8%. Bên cạnh những mặt hàng có kim ngạch xuất khẩu giảm, kim ngạch xuất khẩu gạo đạt 130 triệu USD, gấp 2,5 lần tháng 01/2008 (lượng gấp 2,3 lần).
Kim ngạch hàng hóa nhập khẩu tháng 01/2009 ước tính đạt 4,1 tỷ USD, giảm 27,6% so với tháng trước và giảm 44,8% so với cùng kỳ năm 2008, bao gồm khu vực kinh tế trong nước đạt 2,8 tỷ USD, giảm 46,4%; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài đạt 1,3 tỷ USD, giảm 41,1%. Kim ngạch nhập khẩu của hầu hết các mặt hàng phục vụ sản xuất và tiêu dùng trong nước của tháng Một năm 2009 nhìn chung đều giảm so với cùng kỳ năm 2008, trong đó máy móc thiết bị, dụng cụ phụ tùng đạt 1 tỷ USD, giảm 19,5%; xăng dầu đạt 244 triệu USD, giảm 75,2%; vải đạt 230 triệu USD, giảm 20,6%; hàng điện tử, máy tính và linh kiện đạt 200 triệu USD, giảm 45,1%; sắt thép đạt 155 triệu USD, giảm 82,3%; chất dẻo đạt 130 triệu USD, giảm 53%; nguyên phụ liệu dệt, may, da đạt 110 triệu USD, giảm 35,9%. 
Nguyên nhân chủ yếu tác động đến kim ngạch hàng hoá nhập khẩu tháng Một năm nay giảm là do giá nhiều mặt hàng trên thị trường thế giới giảm mạnh so với cùng kỳ năm 2008, trong đó giá xăng dầu giảm 56,2%; giá chất dẻo giảm 33,7%; sợi dệt giảm 29,2%; sắt thép giảm 9,4%.
Khủng hoảng kinh tế toàn cầu dẫn đến kinh tế trong nước gặp nhiều khó khăn đã ảnh hưởng mạnh đến kim ngạch hàng hoá xuất khẩu và nhập khẩu tháng Một của năm 2009. Do tốc độ giảm của kim ngạch hàng hoá nhập khẩu nhanh hơn tốc độ giảm của kim ngạch hàng hoá xuất khẩu nên mức nhập siêu tháng 01/2009 đã giảm nhiều, ước tính 300 triệu USD, bằng 7,9% tổng kim ngạch hàng hoá xuất khẩu, thấp hơn nhiều so với mức nhập siêu 2,4 tỷ USD của cùng kỳ năm trước (bằng 48,3% tổng kim ngạch hàng hoá xuất khẩu).

Kim ngạch hàng hóa xuất khẩu tháng 02/2009 ước tính đạt 4,3 tỷ USD, tăng 15,6% so với tháng trước và tăng 25,1% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung kim ngạch hàng hoá xuất khẩu 2 tháng đầu năm 2009 ước tính đạt 8 tỷ USD, giảm 5,1% so với cùng kỳ năm 2008, trong đó khu vực kinh tế trong nước đạt 4,2 tỷ USD, tăng 20,6%; khu vực kinh tế có vốn đầu tư nước ngoài (kể cả dầu thô) đạt 3,8 tỷ USD, giảm 23,4%. 

Trong 2 tháng đầu năm nay, kim ngạch xuất khẩu của nhiều mặt hàng tăng thấp hoặc giảm so với cùng kỳ năm trước do một số nguyên nhân chủ yếu như: Giá thế giới giảm, một số doanh nghiệp trong nước gặp khó khăn trong khâu thanh toán, nhu cầu tiêu thụ tại một số thị trường giảm sút. Kim ngạch xuất khẩu hàng dệt may 2 tháng đầu năm 2009 đạt 1,3 tỷ USD, tăng 0,7% so với cùng kỳ năm 2008; dầu thô đạt 958 triệu USD, giảm 42,4% (tăng 26,7% về lượng); giày dép đạt 658 triệu USD, giảm 7,3%; thủy sản đạt 461 triệu USD, giảm 5,8%; cà phê đạt 440 triệu USD, giảm 9,6% (tăng 10,8% về lượng); gỗ và sản phẩm gỗ đạt 327 triệu USD, giảm 26,3%; hàng điện tử, máy tính và linh kiện đạt 307 triệu USD, giảm 13,7%. Riêng xuất khẩu gạo 2 tháng đầu năm đạt tốc độ tăng cao cả về lượng và kim ngạch so với cùng kỳ năm trước, trong đó lượng đạt 919 nghìn tấn, tăng 103,6%; kim ngạch đạt 399 triệu USD, tăng 113,2%. Nếu 8 mặt hàng  (Hạt điều, cà phê, chè, hạt tiêu, gạo, than đá, dầu thô, cao su) được tính theo giá bình quân 2 tháng đầu năm 2008 thì kim ngạch xuất khẩu 2 tháng đầu năm 2009 tăng 10,6% so với cùng kỳ năm trước.

Kim ngạch hàng hóa nhập khẩu tháng 02/2009 ước tính đạt 4,4 tỷ USD, tăng 32,1% so với tháng trước và giảm 28,6% so với cùng kỳ năm trước. Tính chung 2 tháng đầu năm 2009, kim ngạch hàng hóanhập khẩu  ước tính đạt 7,7 tỷ USD, giảm 43,1% so với cùng kỳ năm trước, bao gồm khu vực kinh tế trong nước đạt 4,9 tỷ USD, giảm 48,7%; khu vực có vốn đầu tư nước ngoài đạt 2,8 tỷ USD, giảm 29,8%. 
Hầu hết các mặt hàng nhập khẩu trong 2 tháng đầu năm nay đều giảm về lượng, bên cạnh đó giá thế giới giảm mạnh dẫn đến kim ngạch hàng hoá nhập khẩu giảm nhiều so với cùng kỳ năm trước, trong đó máy móc, thiết bị, dụng cụ, phụ tùng đạt 1,8 tỷ USD, giảm 24%; xăng dầu đạt 753 triệu USD, giảm 60% (giảm 26,2% về lượng và giá giảm 46%); vải đạt 494 triệu USD, giảm 4,4%; điện tử máy tính và linh kiện đạt 420 triệu USD, giảm 30,1%; sắt thép đạt 412 triệu USD, giảm 74,2% (giảm 69,7% về lượng và giá giảm 20%); chất dẻo đạt 312 triệu USD, giảm 34,4%; nguyên phụ liệu dệt, may, giày dép đạt 219 triệu USD, giảm 27,1%; hóa chất đạt 174 triệu USD, giảm 41,6%; phân bón đạt 169 triệu USD, giảm 22,3% về lượng và giảm 33,7% về kim ngạch; số lượng ô tô nguyên chiếc giảm 75,3%. Nếu các mặt hàng chủ yếu được tính theo giá bình quân 2 tháng đầu năm 2008 thì kim ngạch nhập khẩu 2 tháng đầu năm 2009 chỉ giảm 9% so với cùng kỳ năm trước.
Tháng 01/2009 là tháng đầu tiên xuất siêu kể từ tháng 01/2006 với mức xuất siêu đạt 390 triệu USD, tháng 02/2009 nhập siêu ước tính 100 triệu USD. Tính chung 2 tháng đầu năm 2009, xuất siêu 290 triệu USD, bằng 3,6% tổng kim ngạch xuất khẩu. 

Kim ngạch xuất khẩu tháng 3 đạt 4,7 tỷ USD, giảm 2,8% so với cùng kỳ năm 2008. Tính chung trong 3 tháng đầu năm, kim ngạch xuất khẩu đạt 13,479 tỷ USD, tăng 2,4% so với cùng kỳ năm 2008 (trong 35 nhóm hàng hóa được thống kê chỉ có 9 nhóm có giá trị xuất khẩu tăng). Sở dĩ kim ngạch xuất khẩu của Việt Nam 3 tháng đầu năm 2009 tăng nhẹ là do có sự đóng góp tăng kỷ lục của nhóm đá quý và kim loại quý. Kim ngạch tháng 3/2009 của hai loại hàng hoá này đạt 850 triệu USD, tăng tới 49 lần so với cùng kỳ năm 2008 và chiếm 18% kim ngạch xuất khẩu cả nước.


Tính trong 3 tháng đầu năm, nhóm hàng này đã đạt kim ngạch 2,287 tỷ USD, tăng 48 lần so với cùng kỳ năm ngoái (sự tăng đột biến này là do việc tái xuất vàng). Còn lại, kim ngạch xuất khẩu của đa số các hàng hóa khác đều chững lại hoặc giảm. Đáng lo ngại nhất là trong 13 nhóm hàng hóa chủ lực thuộc câu lạc bộ xuất khẩu tỷ USD thì kim ngạch xuất khẩu của 12 mặt hàng đều giảm từ 10- 20%, như điện tử và linh kiện máy tính, giày dép, than đá, thủy sản, cà phê, nhân hạt điều, sản phẩm chất dẻo…Trong đó, so với cùng kỳ năm 2008, dầu thô giảm mạnh nhất với mức giảm 48,6%, kế đến là dây điện và cáp điện giảm 47,3%, cao su giảm 43,9%. Nhóm hàng dệt may vốn chiếm tỷ trọng lớn nhất trong kim ngạch xuất khẩu cả nước thì trong tháng 3, kim ngạch đã giảm 4,2%. Chỉ có duy nhất mặt hàng gạo trong nhóm các mặt hàng chủ lực là có kim ngạch xuất khẩu tăng, trong tháng 3 kim ngạch xuất khẩu gạo tăng 23,5%, tính chung 3 tháng đầu năm xuất khẩu gạo tăng 76,4% so với cùng kỳ năm 2008.


Kim ngạch nhập khẩu vẫn tiếp tục giảm mạnh, kim ngạch nhập khẩu tháng 3 đạt 4,3 tỷ USD, giảm tới 47% so với cùng kỳ năm 2008. Tính chung 3 tháng đầu năm, kim ngạch nhập khẩu đạt 11,832 tỷ USD, giảm 45% so với cùng kỳ. Nguyên nhân khiến kim ngạch nhập khẩu của Việt Nam giảm mạnh trong tháng 3 vẫn là do ảnh hưởng của suy giảm kinh tế toàn cầu làm hoạt động sản xuất trong nước trì trệ, sức mua giảm, sản phẩm sản xuất ra không tiêu thụ được. Các doanh nghiệp, nhà sản xuất khó có thể tiếp cận nguồn vốn đầu tư cho sản xuất trong bối cảnh kinh tế toàn cầu và nền kinh tế Việt Nam đang đứng trước nguy cơ suy thoái như hiện nay cũng là lý do làm kim ngạch hàng nhập khẩu làm nguyên liệu cho các ngành sản xuất trong nước giảm mạnh.

Như vậy, trong tháng 3 năm 2009 Việt Nam đã xuất siêu 400 triệu USD và ước tính 3 tháng đầu năm nay nước ta đã xuất siêu tới 1,647 tỷ USD. Đây là một con số kỷ lục trong cán cân thương mại Việt Nam từ trước tới nay vì cả năm 1992, năm duy nhất Việt Nam xuất siêu thì con số này chỉ có 40 triệu USD. Trong điều kiện bình thường thì việc lần đầu tiên xuất siêu với con số lớn như vậy là một bước tiến đáng khích lệ của Việt Nam. Tuy nhiên, trong bối cảnh kinh tế đất nước và kinh tế thế giới u ám như hiện tại, việc nước ta xuất siêu chỉ khẳng định rõ ràng thêm mức độ ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính và suy thoái kinh tế toàn cầu đến Việt Nam. 
Tháng 4, kim ngạch xuất khẩu ước đạt 4,5 tỷ USD, giảm 14,4% so với tháng 4/2008, tương đương với 759 triệu USD và giảm 15,3% so với tháng 3, trong đó, xuất khẩu của các doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài đạt 2,21 tỷ USD, giảm 21,2%, doanh nghiệp trong nước đạt 2,29 tỷ USD, giảm 6,7% so với cùng kỳ. So với tháng 3, tháng 4 giảm do xuất khẩu vàng giảm mạnh. Nếu trừ yếu tố xuất khẩu vàng trong tháng 3 thì kim ngạch xuất khẩu tăng 6,6%, tương đương 277 triệu USD. Nhóm mặt hàng nông lâm thuỷ sản, trừ mặt hàng cà phê và nhân điều giảm, còn lại các mặt hàng khác tăng nhẹ. Nhóm mặt hàng công nghiệp chế biến có sự phục hồi của một số mặt hàng xuất khẩu như: túi xách, va li, ô dù tăng 16,1%, hàng điện tử và linh kiện tăng 15,4%, hàng thuỷ tinh và sản phẩm từ thuỷ tinh tăng 10,53%, giầy dép các loại tăng 7,53%, thuỷ sản tăng 5,8%,...Tính theo thị trường xuất khẩu, 4 tháng, xuất khẩu sang các nước Châu Á giảm 13,2% chủ yếu  do trị giá xuất khẩu dầu thô và các mặt hàng công nghiệp chế biến giảm. Tuy nhiên xuất khẩu gạo và hàng dệt may sang thị trường này vẫn có tốc độ tăng trưởng tốt; Xuất khẩu sang Châu Âu tăng 64,3% do xuất khẩu nhóm hàng đá quý và kim loại quý sang thị trường Thụy Sỹ tăng, còn lại hầu hết mặt hàng chủ lực sang thị trường này đều giảm; Xuất khẩu sang thị trường Châu Mỹ tăng 1,8%; Xuất khẩu sang Hoa Kỳ giảm gần 5%.  Đây là kết quả đáng mừng trong điều kiện khủng hoảng kinh tế như hiện nay.
Kim ngạch nhập khẩu tháng 4 ước đạt 5,2 tỷ USD, giảm 38,2% so với tháng 4/2008, tăng 3,1% so với tháng 3. So với tháng 3, kim ngạch nhập khẩu của một số mặt hàng là nguyên liệu sản xuất hàng xuất khẩu ngành dệt may, giầy dép, đồ gỗ... tăng cho thấy các ngành này đang có dấu hiệu phục hồi. Nhập khẩu của khối doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài cũng tăng trở lại cao hơn các doanh nghiệp trong nước. Kim ngạch nhập khẩu tính chung 4 tháng ước đạt 17,83 tỷ USD, giảm 41% so với cùng kỳ, trong đó, kim ngạch nhập khẩu của các doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài đạt 6,33 tỷ USD, chiếm tỷ trọng 35,5% trong tổng kim ngạch nhập khẩu, giảm 36% so với cùng kỳ, các doanh nghiệp 100% vốn trong nước đạt 11,5 tỷ USD, chiếm tỷ trọng 64,5% trong tổng kim ngạch nhập khẩu, giảm 43,4% so với cùng kỳ. Nhập khẩu của hầu hết các mặt hàng đều giảm cả về khối lượng và trị giá so với cùng kỳ. Nguyên nhân là do nhu cầu giảm, giá nhập khẩu giảm, thậm chí một số mặt hàng giảm đến hơn 50% như dầu mỡ động thực vật, thép các loại, ôtô nguyên chiếc, xăng dầu. Tháng 4, cán cân thương mại đã chuyển sang trạng thái nhập siêu sau 3 tháng liên tiếp xuất siêu, ước khoảng 700 triệu USD. Tính chung 4 tháng vẫn xuất siêu khoảng 801 triệu USD do yếu tố xuất khẩu đột biến của vàng trong 2 tháng (2 và 3). Nếu loại trừ yếu tố này, 4 tháng nhập siêu khoảng 1,74 tỷ USD.
Xuất nhập khẩu hàng hoá tháng 4 đã có dấu hiệu tăng trưởng, thể hiện ở sự gia tăng xuất khẩu các mặt hàng công nghiệp chế biến và nhập khẩu của nhóm hàng nguyên vật liệu phục vụ sản xuất và xuất khẩu. Dấu hiệu gia tăng xuất nhập khẩu của khối các doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài phần nào thể hiện tín hiệu tốt từ nền kinh tế thế giới. Dự báo trong những tháng tới, tình hình xuất nhập khẩu sẽ dần được cải thiện hơn tuy còn nhiều khó khăn. (Nguồn Bộ Công Thương).
4.1.2. Tình hình đầu tư
Hình 4.7 Vốn FDI Đăng Ký 10 Năm Gần Đây (tỷ USD)
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                                                                                                     Nguồn : Bộ kế hoạch đầu tư
Tăng trưởng kinh tế Việt Nam hiện nay phụ thuộc nhiều vào những nhân tố kích thích từ bên ngoài. Mặc dù trong những năm gần đây chúng ta đã nỗ lực rất nhiều để thúc đẩy tiêu dùng ở thị trường nội địa nhưng hoạt động ngoại thương và đầu tư trực tiếp nước ngoài vẫn là hai đầu tàu chính của nền kinh tế, trong đó yếu tố vốn đầu tư đóng góp vào tăng trưởng kinh tế đến 57%. Tỷ lệ vốn đầu tư so với GDP từ năm 2004 đến nay đều vượt mốc 40% (năm 2004: 40,7%, năm 2005: 40,9%, năm 2006: 41%, năm 2007: 40,4%). Năm 2007, với tốc độ tăng trưởng kinh tế ấn tượng (đạt 8,5%), vị thế đất nước trên trường quốc tế được nâng cao, tình hình an ninh- chính trị ổn định, Việt Nam trở thành điểm đầu tư hấp dẫn của nhiều nhà đầu tư nước ngoài. Tổng số vốn đầu tư nước ngoài (FDI) năm 2007 đạt mức kỷ lục 20,3 tỷ USD, là mức cao nhất từ trước đến nay. Vốn đầu tư thực hiện năm 2007 đạt 5,1 tỷ USD, tăng 1,2 tỷ USD (30,7%) so với năm 2006.

FDI cam kết ước tính khoảng hơn 60 tỷ USD trong năm 2008. Lượng giải ngân kể cả của các nhà đầu tư trong nước, tăng 38% một năm tính đến cuối tháng 10 năm 2008, chiếm khoảng 14%. Lĩnh vực đầu tư nhiều nhất vào Việt Nam là các ngành công nghiệp nặng, bất động sản, công nghiệp nhẹ, xây dựng. Sau khi Việt Nam gia nhập WTO, các nhà đầu tư không chỉ coi việc là thành viên của WTO của nước ta là cơ hội để đầu tư mà còn quan tâm nhiều đến những cam kết, những tiên liệu về một tương lai tươi sáng. Chính vì vậy, cam kết thực hiện FDI của Việt Nam tăng mạnh trong thời gian này.                                                                                                          
Hình 4.8 Nguồn Vốn FDI
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Nguồn: Bộ kế hoạch đầu tư

Theo các số liệu từ báo cáo của TCTK, lượng giải ngân không chậm lại một cách rõ rệt kể từ khi khủng hoảng toàn cầu bắt đầu bùng nổ. Tuy nhiên, khủng hoảng tài chính toàn cầu và những hệ lụy từ khủng hoảng đã khiến các nhà đầu tư buộc phải sắp xếp lại vốn, xem xét lại danh mục đầu tư thể hiện qua tình trạng các nhà đầu tư liên tục bán ròng trong thời gian qua. Động thái này của nhiều nhà đầu tư đã làm giảm lượng FDI thực hiện và số dự án mới được đăng ký trong năm 2009 cũng giảm đi rõ rệt. Hầu hết các dự án được cấp phép đều có quy mô nhỏ, trung bình chỉ đạt gần 3 triệu USD/ dự án. Trong tháng 1 năm 2009, tổng vốn đầu tư đăng ký đạt 185 triệu USD, bằng 11% so với cùng kỳ năm 2008. Theo báo cáo của cục đầu tư nước ngoài, tổng số vốn đầu tư thực hiện trong tháng 1/ 2009 giảm khá mạnh, đạt gần 300 triệu USD, chỉ bằng 78,9% con số tương ứng cùng kì tháng 1/2008 và kém rất xa con số 1,45 tỷ USD của tháng 12/2008. Cùng với diễn biến ngày càng phức tạp của khủng hoảng, các nhà đầu tư càng ngày càng thận trọng hơn trong các quyết định đầu tư của mình. Nhất là khi phần lớn các đối tác đầu tư vào nước là những nước chịu ảnh hưởng nặng nề từ cuộc khủng hoảng tài chính lần này như Mỹ, Nhật, Hàn Quốc, Singapore… Hơn nữa, không phải số vốn FDI đăng ký thực hiện đều là tài sản hiện có của các nhà đầu tư mà phần nhiều trong số đó là vốn đi vay từ các ngân hàng, các định chế tài chính quốc tế. Trong bối cảnh kinh tế toàn cầu suy thoái như hiện nay, những rắc rối bên trong hệ thống tài chính của các nước làm cho việc tiếp cận nguồn vốn của các nhà đầu tư gặp nhiều khó khăn thì việc lượng vốn FDI đổ vào Việt Nam suy giảm trong năm 2009 là điều không thể tránh khỏi. Thống kê cho thấy, qua 4 tháng đầu năm 2009, tổng lượng vốn FDI đăng ký cấp mới và tăng thêm ở Việt Nam chỉ đạt 6, 357 tỷ USD, giảm rất nhiều so với cùng kỳ năm 2008 (40%).

Trong 5 tháng đầu năm 2009, các nhà đầu tư vốn nước ngoài đã đăng ký đầu tư vào Việt Nam 256 dự án mới và xin bổ sung tăng vốn cho 40 dự án với tổng số vốn là 6,68 tỷ USD, gần bằng tổng số vốn cam kết của cả năm 2005. Tuy nhiên, so với cùng kỳ năm 2008, số vốn đầu tư nước ngoài vào Việt Nam đã giảm đi tới 76,3%; trong đó chủ yếu là vốn đăng ký tăng thêm, lượng vốn cấp mới chỉ đạt 2,7 tỷ USD, chỉ bằng 10,8% so với cùng kỳ năm ngoái. Cục Đầu Tư nước ngoài đánh giá, đầu tư nước ngoài vào Việt Nam chủ yếu trong lĩnh vực dịch vụ lưu trú và ăn uống. Điều này cho thấy niềm tin của nhà đầu tư nước ngoài vào Việt Nam đang suy giảm đi rất nhiều, những nỗ lực của Chính Phủ Việt Nam nhằm ngăn chặn suy thoái kinh tế chưa phát huy được tác dụng.
4.1.3.Chu chuyển vốn và thị trường tài chính

Thị trường tài chính Việt Nam vẫn chưa gia nhập sâu vào hệ thống tài chính thế giới cho nên những tác động của khủng hoảng tài chính lần này không ảnh hưởng nhiều đến hệ thống tài chính của ta. Tuy không phải gánh chịu hậu quả trực tiếp như nhiều nền kinh tế khác có độ gia nhập sâu hơn vào hệ thống tài chính toàn cầu nhưng khủng hoảng tài chính Mỹ vẫn gây ra những tác động gián tiếp đến thị trường tài chính Việt Nam thông qua thị trường tài chính tiền tệ, các hoạt động ngân hàng và thị trường chứng khoán. 

Đầu năm 2008, để đối mặt với tình trạng lạm phát cao trong nước Chính phủ ta quyết định thực hiện chính sách thắt chặt tiền tệ. Kết quả là chúng ta đã thành công trong việc phá vỡ bong bóng của thị trường bất động sản và làm giảm tỷ lệ lạm phát. Tuy nhiên, chính sách này cũng đồng thời làm giảm tính thanh khoản và làm các hoạt động kinh tế chậm lại. Tình trạng khó khăn thanh khoản của các ngân hàng từ cuối năm 2007 đã buộc các ngân hàng thương mại chạy đua lãi suất huy động và làm giảm lãi tỷ suất lợi nhuận của các ngân hàng cũng như khan hiếm tín dụng cho các doanh nghiệp vừa và nhỏ. Mặt khác, Chính phủ còn quy định trần lãi suất cho vay bằng 150% lãi suất cơ bản. Quy định này đã khiến cho tỷ suất lợi nhuận của các ngân hàng bị thu hẹp giữa mức trần và lãi suất tiền gửi cộng thêm với chi phí giao dịch và quản lý thì các ngân hàng hoàn toàn không có lãi. Những khó khăn của các ngân hàng cũng làm cho các doanh nghiệp đặc biệt là những doanh nghiệp vừa và nhỏ khó có thể tiếp cận với nguồn vốn để đầu tư cho sản xuất. Khi khủng hoảng tài chính Mỹ chính thức lan rộng ra toàn cầu, lãi suất LIBOR, SIBOR tăng cao làm cho các ngân hàng trong nước lại gặp thêm khó khăn trong việc huy động vốn cho hoạt động kinh doanh của ngân hàng. Những thay đổi bất ngờ từ hệ thống tài chính thế giới buộc các ngân hàng trong nước phải nới lỏng chính sách tiền tệ đã thực hiện từ đầu năm, kéo theo lãi suất trên thị trường tiền tệ giảm mạnh. Cụ thể lãi suất cho vay giảm từ 21%/năm xuống chỉ còn 14%/năm, đặc biệt tại các ngân hàng quốc doanh lãi suất giảm xuống chỉ còn 10%/năm. Thị trường vàng và ngoại tệ có nhiều diễn biến phức tạp trước những biến động của thị trường thế giới. Do ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính mà lượng kiều hối vào Việt Nam giảm rõ rệt, nguồn thu ngoại tệ từ hoạt động xuất khẩu cũng giảm sút dẫn đến tình trạng thiếu USD cục bộ trong khi nhu cầu về ngoại tệ tăng cao đã đẩy giá USD tăng tương đối so với VNĐ.
Hoạt động tín dụng của các NHTM cũng đang diễn ra theo chiều hướng không tích cực, tín dụng tăng trưởng chậm lại và nợ xấu phát sinh là 2 biểu hiện rõ nét nhất. Tín dụng tăng trưởng chậm một mặt do các NH thận trọng hơn khi cho vay vì thị trường biến động mạnh, mặt khác chính bản thân các doanh nghiệp cũng đã và đang hạn chế mở rộng sản xuất kinh doanh do khó khăn thị trường và khó khăn trong khâu tiêu thụ.
Bảng 4.3  Các Mức Lãi Suất Chủ Yếu của NHNN năm 2008
	Ngày có hiệu lực
	Lãi suất cơ bản (%)
	Lãi suất tái cấp vốn (%)
	Lãi suất chiết khấu (%)

	01/02/2008
	8.75
	7.0
	6.0

	19/05/2008
	12.0
	13.0
	11.0

	11/06/2008
	14.0
	15.0
	13.0

	21/10/2008
	13.0
	14.0
	12.0

	05/11/2008
	12.0
	13.0
	11.0

	21/11/2008
	11.0
	12.0
	10.0

	05/12/2008
	10.0
	11.0
	9.0


                                                                                                                Nguồn: NHNN


 Những khó khăn trong sản xuất kinh doanh và tiêu thụ hàng hóa của các doanh nghiệp đã làm tốc độ lưu chuyển vốn trong nền kinh tế chậm lại, dẫn đến khả năng thanh toán bị hạn chế, một số doanh nghiệp bị ứ đọng hàng hóa (đặc biệt là các doanh nghiệp ngành nhựa, kinh doanh sắt thép và lương thực..), do vậy ảnh hưởng trực tiếp đến các khoản tín dụng có liên quan. Bên cạnh đó, tín dụng bất động sản luân chuyển chậm do thị trường bất động sản giảm nhiệt mạnh, giá bất động sản giảm và khó bán khiến nhiều nhà đầu tư ngần ngại không vay tiền đầu tư vào lĩnh vực này.
Đối với thị trường chứng khoán: Mức vốn hóa của thị trường của 2 sở giao dịch chứng khoán thành phố Hồ Chí Minh (HOSE) và trung tâm giao dịch chứng khoán Hà Nội ( HaSTC) tăng mạnh từ tháng 2 năm 2005 đến tháng 3 năm 2007 với mức vốn hóa thị trường so với GDP tương ứng là 2% và 43%. Tuy nhiên chỉ số thị trường đã giảm mạnh kể từ tháng 10/ 2007. Lo ngại về khả năng của một nền kinh tế bong bóng, Chính phủ đã ấn định cho các ngân hàng mức trần cho vay để kinh doanh chứng khoán, lúc đầu là 3% dư nợ vốn vay, sau đó là 20% vốn điều lệ. Từ tháng 3 năm 2008, tính thanh khoản của thị trường này bị hạn chế nhằm hạ nhiệt thị trường và kiểm soát tình hình lạm phát cao trong nước. Khủng hoảng kinh tế thế giới bất ngờ bộc phát và lan nhanh trên diện rộng đã ảnh hưởng nhanh chóng đến chứng khoán Việt Nam. Bắt đầu từ tháng 8 và rõ hơn vào tháng 10, các nhà đầu tư nước ngoài đã tích cực bán ròng để chuyển vốn về nước. 
Hình 4.9 Thị Trường Chứng Khoán Việt Nam
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Nguồn: HOSE và Morgan Stanley Capital International


Nguyên nhân cơ bản khiến các nhà đầu tư ngoại liên tục bán ròng là do các tổ chức tài chính, chi nhánh công ty đang hoạt động tại Việt Nam rút vốn về nước nhằm cứu nguy hay đảm bảo an toàn cho công ty mẹ và tâm lý muốn bảo toàn vốn,  thích nắm giữ tiền mặt hơn là cổ phiếu của hầu hết các nhà đầu tư trước những diễn biến xấu của khủng hoảng tài chính. Tâm lý của các nhà đầu tư trong nước thường hay quan sát động thái của các nhà đầu tư nước ngoài để ra quyết định cũng hoảng sợ và vội vàng bán lại trái phiếu của mình. Hệ quả của những động thái này đã góp phần kéo VN- Index lùi gần 70% giá trị. Tình trạng mua ít, bán nhiều khiến cho giá trị giao dịch mua khối ngoại tính đến tháng 12/2008 chỉ đạt 41,076 tỷ đồng, sụt 38,5% so với 2007. Kịch bản thoái vốn cũng được khối các nhà đầu tư ngoại áp dụng với công cụ đầu tư ít rủi ro nhất là trái phiếu khi mức bán ra lên đến hàng triệu một phiên, cá biệt có phiên chênh lệch mua bán lên tới 1000 lần. Ngoài sự sụt giảm chung của Thị trường chứng khoán toàn cầu, sở dĩ thị trường chứng khoán Việt Nam có sự  sụt giảm mạnh như vậy là do tác động của những yếu tố nội tại như sự giảm tốc kinh tế, chính sách của chính phủ, cũng như sai lầm của các doanh nghiệp đầu tư tay trái dẫn đến thua lỗ đậm. Sự lao dốc của thị trường chứng khoán Việt Nam cũng kéo theo sự suy sụp niềm tin của các nhà đầu tư trong nước.

Ngoài ra, khủng hoảng tài chính toàn cầu cũng đã làm cho các hoạt động đầu tư, liên kết góp vốn mua cổ phần của các nhà đầu tư chiến lược vào hệ thống ngân hàng trong nước giảm và hạn chế hơn. Tác động gián tiếp này chủ yếu ảnh hưởng đến hoạt động tăng vốn điều lệ của một số NHTMCP, qua đó ảnh hưởng đến quá trình thực hiện chiến lược đổi mới công nghệ, phát triển dịch vụ cũng như tiếp cận và học tập kinh nghiệm quản trị, quản lý ngân hàng hiện đại của các nhà đầu tư chiến lược nước ngoài.
4.1.4. Thất nghiệp và hậu quả của khủng hoảng kinh tế đối với xã hội

Khủng hoảng tài chính toàn cầu đã khiến cho rất nhiều người lao động trên thế giới phải mất việc, trong đó có cả những lao động Việt Nam đang làm ăn ở nước ngoài. Một số lao động làm việc ở nước ngoài dưới hình thức xuất khẩu lao động đã phải trở về nước. Tình hình trong nước cũng không mấy khả quan do sự trì trệ trong sản xuất và tiêu thụ mà rất nhiều các doanh nghiệp phải cắt giảm sản lượng, sa thải bớt công nhân đặc biệt tình trạng này phổ biến ở các công ty có vốn đầu tư nước ngoài, các doanh nghiệp sản xuất hàng xuất khẩu. Tính đến cuối tháng 2/2009, chỉ số tồn kho toàn ngành công nghiệp chế biến ước tính tăng 67% so với cùng kỳ năm trước, trong đó thép tồn kho gấp 2.6 lần, sắt tròn đường kính 10 mm trở lên gấp 2,1 lần, gạch lát tăng 55%, quần áo may sẵn tăng 76%. Nhiều doanh nghiệp ở các tỉnh và thành phố trọng điểm phải cắt giảm khoảng 15% lao động thường xuyên và thực hiện chế độ làm việc luân phiên không thường xuyên như Bình Dương, Đồng Nai, Hải Phòng, Vĩnh Phúc…


Nền kinh tế Việt Nam vốn dĩ đang phải đối mặt với nhiều khó khăn và thách thức từ cuối năm 2007- đầu năm 2008, đặc biệt từ khi NHNN thực hiện chính sách thắt chặt tiền tệ nghiêm ngặt khiến sản xuất đã có nguy cơ đình đốn thì nay lại càng khó khăn hơn khi thị trường bị thu hẹp, nguồn vốn nước ngoài bị hạn chế. GDP của Việt Nam đang có xu hướng giảm mạnh do những tác động tiêu cực từ các nhân tố tiêu dùng, sản xuất, xuất khẩu và đầu tư. Quý 1 năm 2009, tốc độ tăng trưởng GDP của Việt Nam chỉ đạt 3,1%, trong đó công nghiệp chỉ tăng trưởng có 1,5%, nông nghiệp là 0,4%, dịch vụ hơn 5%. Những con số trên cho thấy rõ ràng tăng trưởng GDP của nước ta đang giảm đi nhanh chóng so với các năm trước. Đây là một dấu hiệu đáng lo ngại cho nền kinh tế. 
Hình 4.10 Mối Tương Quan Giữa Tốc Độ Tăng Trưởng GDP và Tỷ Lệ Thất Nghiệp
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Theo số liệu của TCTK thì GDP suy giảm 1% sẽ làm tỷ lệ thất nghiệp tăng lên 0,35%, cứ tiếp tục với tình hình tăng trưởng GDP như thế này thì tăng trưởng GDP trong năm 2009 chỉ đạt khoảng 4,5% (so với kế hoạch 6,5%) và Việt Nam sẽ có thêm 300 000 người thất nghiệp trong năm nay. Nếu những chính sách kích cầu đầu tư và tiêu dùng của Chính phủ không mang lại thêm nhiều việc làm mới, tỷ lệ thất nghiệp sẽ tăng lên đến 7% tương ứng với 3,4 triệu lao động không có việc làm. Khi người lao động không có việc làm trong xã hội tăng lên đồng nghĩa với việc niềm tin của người tiêu dùng sụt giảm. Mất việc khiến thu nhập của người dân giảm đáng kể cộng với sự suy giảm niềm tin, thái độ bất an trước sự phát triển không ổn định của nền kinh tế sẽ làm cho người tiêu dùng tiết kiệm nhiều hơn. Các hoạt động sản xuất của các doanh nghiệp trong nước vốn gặp khó khăn do ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính làm thị trường xuất khẩu giảm nhu cầu, việc tiếp cận nguồn vốn bị hạn chế nay lại gặp trở ngại trong việc mở rộng thị trường nội địa. Tình trạng lẩn quẩn này sẽ làm cho nước ta rất vất vả để vực dậy nền kinh tế trong cơn chấn động của khủng hoảng như hiện nay.
4.2. Những giải pháp ngăn chặn suy thoái kinh tế ở Việt Nam hiện nay
Trước những diễn biến ngày càng xấu của nền kinh tế dưới tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu, Chính phủ Việt Nam đã nhanh chóng thực thi nhiều giải pháp cấp bách nhằm ngăn chặn suy giảm kinh tế, duy trì tăng trưởng kinh tế và bảo đảm an sinh xã hội.


Thứ nhất là tiếp tục giảm lãi suất, hỗ trợ doanh nghiệp vay vốn. NHNN phải có biện pháp cụ thể để tạo điều kiện tăng cường khả năng tiếp cận vốn tín dụng cho các doanh nghiệp, nhất là những doanh nghiệp vừa và nhỏ, doanh nghiệp sản xuất và kinh doanh hàng xuất khẩu, doanh nghiệp gặp khó khăn trong tiêu thụ sản phẩm như tiếp tục xem xét giảm tỷ lệ dự trữ bắt buộc, điều chỉnh giảm lãi suất cơ bản phù hợp để hỗ trợ doanh nghiệp sản xuất kinh doanh. Đồng thời các NH phải nghiên cứu, hướng dẫn các tổ chức tín dụng cho vay theo các mức lãi suất thỏa thuận trong đó ưu tiên cho các doanh nghiệp sản xuất kinh doanh tiếp cận vốn phát triển sản xuất. Các NHTM thực hiện việc cơ cấu lại thời hạn nợ và áp dụng các biện pháp xử lý nợ vốn vay ngân hàng phù hợp với quy định của pháp luật đối với các hộ nông dân bị thiệt hại do thiên tai và các doanh nghiệp gặp khó khăn trong tiêu thụ sản phẩm. Điều hành chính sách tiền tệ, linh hoạt, hiệu quả; điều chỉnh linh hoạt tỷ giá hối đoái theo tín hiệu thị trường, khuyến khích xuất khẩu, kiểm soát nhập khẩu, ổn định kinh tế vĩ mô phấn đấu điều hành cán cân thanh toán quốc tế theo hướng không để thâm hụt. NHNN chỉ đạo các NHTM xem xét điều chỉnh lãi suất cho vay của các hợp đồng tín dụng xuống phù hợp theo mức lãi suất hiện hành, không phạt do quá hạn đối với doanh nghiệp vừa và nhỏ gặp khó khăn. Ngoài ra, Chính phủ còn giao cho Ngân hàng phát triển Việt Nam thực hiện nhiệm vụ bảo lãnh tín dụng cho các doanh nghiệp vừa và nhỏ nhằm hỗ trợ tốt hơn cho các doanh nghiệp này tiếp cận nguồn vốn vay để phát triển sản xuất, kinh doanh, tạo thêm việc làm.


Thứ hai là giảm, giãn thuế cho nhiều đối tượng. Chính phủ chỉ đạo Bộ tài chính tập trung triển khai ngay việc giảm 30% số thuế thu nhập doanh nghiệp phải nộp của quý 4/2008 và số thuế thu nhập doanh nghiệp phải nộp năm 2009 đối với thu nhập từ hoạt động sản xuất, kinh doanh của các doanh nghiệp vừa và nhỏ. Đồng thời giãn thời hạn nộp thuế thu nhập doanh nghiệp trong thời gian 9 tháng đối với số thuế phải nộp năm 2009 của các doanh nghiệp vừa và nhỏ (70% số thuế còn lại sau khi giảm) và của các doanh nghiệp hoạt động sản xuất, gia công, chế biến nông, lâm, thủy sản, dệt may, giày da và linh kiện điện tử. Tạm hoàn 90% số thuế giá trị gia tăng đầu vào đối với hàng hóa thực xuất khẩu trong trường hợp doanh nghiệp chưa có chứng từ thanh toán qua ngân hàng và hoàn tiếp 10% khi có chứng từ thanh toán.


Điều chỉnh thuế xuất khẩu đối với một số loại tài nguyên, khoáng sản và trình Chính phủ sửa đổi thuế suất thuế tài nguyên theo hướng hạn chế xuất khẩu, bảo đảm nguồn nguyên liệu cho sản xuất trong nước. Điều chỉnh giảm thuế nhập khẩu đối với một số nhóm hàng là nguyên liệu đầu vào của sản xuất nhưng trong nước chưa sản xuất hoặc có sản xuất nhưng không đáp ứng đủ nhu cầu để tạo điều kiện cho các doanh nghiệp giảm chi phí, nâng cao sức cạnh tranh. Điều chỉnh tăng thuế trong khuôn khổ cam kết WTO, tạo điều kiện cho phát triển sản xuất trong nước, kiềm chế nhập siêu.


Giãn thời gian ân hạn nộp thuế đối với một số ngành hàng phù hợp với chu kỳ sản xuất và tiêu thụ (đóng tàu, sản xuất cơ khí…). Thực hiện tốt chính sách về ân hạn thời hạn nộp thuế nhập khẩu (275 ngày) đối với các vật tư, nguyên liệu nhập khẩu để sản xuất hàng xuất khẩu. Cải cách thủ tục xuất nhập khẩu, rút ngắn thời gian thông qua hàng hóa, đơn giản thủ tục hoàn thuế, quyết toán thuế đối với nguyên liệu nhập khẩu để gia công, sản xuất hàng xuất khẩu.


Quy định rõ và phù hợp tỷ lệ phế phẩm, phế liệu thu được trong quá trình nhập khẩu nguyên liệu để sản xuất hàng xuất khẩu không phải chịu thuế nhập khẩu.


Trong tháng 12/2008, Bộ trưởng bộ tài chính thừa ủy quyền Thủ tướng Chính phủ trình ủy ban Quốc hội luật Thuế thu nhập cá nhân theo hướng hỗ trợ khó khăn cho các đối tượng nộp thuế, lùi thực hiện Luật Thuế thu nhập cá nhân đến 01/07/2009 mới thực hiện.

Thứ ba là tập trung kích cầu đầu tư và tiêu dùng. Đối với kích cầu đầu tư, Bộ Kế hoạch và Đầu tư chủ trì và phối hợp với Bộ Xây dựng và các cơ quan liên quan rà soát lại toàn bộ các văn bản pháp luật hiện hành về đầu tư, xây dựng để kịp thời điều chỉnh những bất cập làm ảnh hưởng đến tiến độ thực hiện các dự án đầu tư; khẩn trương xây dựng luật sửa đổi, bổ sung các luật về đầu tư, xây dựng. Đối với các công trình, dự án sử dụng nguồn vốn ngân sách nhà nước, cho phép tiếp tục giải ngân số vốn còn lại của năm 2008 đến hết tháng 6/2009. Đối với các dự án, công trình quan trọng, cấp bách nhưng chưa bố trí được nguồn vốn, trong đó có dự án tái định cư các khu kinh tế, các bộ ngành và địa phương chỉ đạo các chủ đầu tư khẩn trương hoàn thành các thủ tục đầu tư và chủ động làm việc với Bộ Kế hoạch và Đầu tư, Bộ Tài chính để xử lý nguồn vốn, kể cả việc tạm ứng ngân sách nhà nước để thực hiện. Đồng thời tạm hoãn thu hồi các khoản vốn ngân sách nhà nước đã ứng trước kế hoạch năm 2009, trừ các khoản đã tạm ứng năm 2009 để hoàn thành trong năm 2008. Giao Bộ Kế hoạch và Đầu tư chủ trì và phối hợp với Bộ Tài chính và các cơ quan có liên quan trình Thủ tướng chính phủ  ngay trong tháng 12 danh mục các dự án và mức vốn được hoãn thu hồi. Đối với các dự án, công trình sử dụng nguồn trái phiếu Chính phủ, cho phép điều chỉnh tổng mức đầu tư đối với các dự án đã có trong danh mục được Ủy ban thường vụ Quốc hội và Thủ tướng Chính phủ giao; trên cơ sở đó thực hiện việc điều hòa vốn giữa các dự án, công trình và được thanh toán theo đúng tiến độ. Đồng thời cho phép tiếp tục giải ngân nguồn vốn trái phiếu Chính phủ còn lại của năm 2008 trong năm 2009. Bộ Kế hoạch và Đầu tư chủ trì, phối hợp với Bộ Tài chính và các cơ quan liên quan hoàn thành phương án phân bổ vốn trái phiếu Chính phủ năm 2009; bổ sung các dự án cấp bách khác trong lĩnh vực giao thông, thủy lợi, y tế, giáo dục để triển khai thực hiện. Các công trình danh mục trái phiếu đường nông thôn, trường học, bệnh xá cho phép đầu tư hoàn thành đúng tiến độ kéo dài chỉ tiêu Chính phủ làm tiếp trong năm, hạ lãi suất ngân hàng xuống dưới 10%. Tạm ứng từ nguồn trái phiếu Chính phủ khoảng 1.500 tỷ đồng để đầu tư, xây dựng, nâng cấp hệ thống thủy lợi, nâng cao năng lực phòng chống lụt bão vùng đồng bằng sông Hồng…


Bộ Kế hoạch và Đầu tư chủ trì ban hành các biện pháp cụ thể nhằm tiếp tục thu hút và đẩy nhanh tiến độ giải ngân các nguồn vốn FDI và ODA, nhất là các dự án xây dựng cơ sở hạ tầng, các dự án đầu tư sản xuất sản phẩm công nghệ cao, có giá trị xuất khẩu lớn, những dự án giải quyết việc làm; phấn đấu năm 2009 thực hiện giải ngân các nguồn vốn trên không thấp hơn mức thực hiện trong năm 2008. Giao Bộ Kế hoạch đầu tư cho phép cấp quyết định đầu tư được chỉ định thầu các dự án có mức vốn tối đa không quá 5 tỷ đồng/ dự án tại các địa bàn miền núi, vùng sâu, vùng xa, đồng thời chịu trách nhiệm các quyết định của mình. Doanh nghiệp thuộc mọi thành phần kinh tế tham gia đầu tư các dự án, công trình có quy mô lớn được tạo điều kiện tối đa về đất đai, tiếp cận nguồn vốn, giải phóng mặt bằng, lãi suất. Các tập đoàn kinh tế, doanh nghiệp nhà nước chủ động tham gia các dự án, công trình đầu tư hạ tầng quan trọng như cảng biển, điện, đường cao tốc, thủy lợi, trường học, cơ sở y tế để góp phần đẩy nhanh tiến độ và kế hoạch xây dựng cơ sở hạ tầng kinh tế và xã hội của đất nước. Bộ xây dựng nhanh chóng thực hiện đề án xây dựng quỹ nhà ở xã hội giai đoạn 2009-2015; Bộ Kế hoạch và Đầu tư ban hành cơ chế phù hợp để đảm bảo khuyến khích đầu tư xây dựng nhà ở công nhân tại các khu công nghiệp. Thực hiện các biện pháp thúc đẩy đầu tư xây dựng nhà giá rẻ cho người thu nhập thấp, các đối tượng chính sách, nhà ở cho người lao động ở các khu kinh tế, khu công nghiệp tập trung, nhà ở cho học sinh, sinh viên. 

Đối với kích cầu tiêu dùng, Chính phủ xác định: tiếp tục điều hành giá theo cơ chế thị trường đối với các mặt hàng điện, than, nước sạch, cước vận chuyển xe buýt v.v.. Đồng thời tiếp tục phát triển hệ thống phân phối các mặt hàng thiết yếu, trong đó tập trung các mặt hàng lương thực, xăng dầu, phân bón, sắt thép, xi măng và thuốc chữa bệnh; chống gian lận, đầu cơ, gây mất ổn định thị trường. Phát triển mạng lưới phân phối, hệ thống bán lẻ, nhất là ở vùng sâu vùng xa để cung cấp vật tư và hàng tiêu dùng thiết yếu. Các bộ ngành liên quan tăng cường các biện pháp quản lý thị trường, giá cả, chất lượng hàng hóa; xử lý nghiêm các trường hợp vi phạm các quy định của pháp luật hiện hành, đặc biệt là kinh  doanh trái phép, trốn thuế, liên kết độc quyền... Khuyến khích các doanh nghiệp tổ chức các đợt hạ giá bán hàng để kích thích tiêu dùng. 
Ngoài ra, Chính phủ cũng sẽ quan tâm thực hiện hai nhóm giải pháp cuối là đảm bảo an sinh xã hội và tổ chức điều hành, trong đó coi trọng công tác dự báo, phân tích, thông tin tuyên truyền nhằm tránh tâm lý hoang mang trong dân chúng. Đảm bảo an sinh xã hội, tăng cường chăm lo cho đồng bào nghèo, đồng bào vùng sâu, vùng xa, vùng thiên tai, lũ lụt không để bị thiếu đói (bảo hiểm thất nghiệp, triển khai hỗ trợ 61 huyện nghèo và các vùng bị thiên tai).
4.3. Đề xuất các giải pháp giảm thiểu tác động của khủng hoảng kinh tế đến Việt Nam

Cơn bão khủng hoảng tài chính đang hiện hữu và để lại những ảnh hưởng nặng nề đối với nền kinh tế Việt Nam mặc dù nước ta chịu tác động từ khủng hoảng sau nhiều nước phát triển khác trên thế giới. Xuất phát từ những đặc điểm riêng có của kinh tế Việt Nam, chúng ta cần phải có những chính sách hợp lý để ngăn chặn ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính toàn cầu, điều chỉnh lại cấu trúc nền kinh tế theo hướng ổn định nhằm phát triển bền vững hơn trong tương lai. Chúng ta cần phải nắm bắt chính xác tình hình diễn biến của nền kinh tế để có thể đưa ra những chính sách can thiệp phù hợp và nhanh chóng mang lại kết quả hơn. 


Việt Nam là một nền kinh tế chuyển đổi đang phát triển và hội nhập với thế giới có độ mở của nền kinh tế cao, có tốc độ tăng trưởng kinh tế cao nhiều năm liên tục. Nhưng chúng ta lại gặp phải liên tiếp các khó khăn, cuối năm 2007 và năm 2008 tình hình lạm phát trong nước rất cao, đến cuối năm 2008 và đầu năm 2009 khủng hoảng tài chính toàn cầu và suy giảm kinh tế thế giới lại tác động mạnh đến nước ta. Trong bối cảnh kinh tế đất nước gặp nhiều khó khăn như thế, bản thân nền kinh tế cũng bộc lộ nhiều điểm yếu kém trong các khâu quản lý vĩ mô và thực hiện các chính sách tăng trưởng kinh tế. Nước ta tận dụng lợi thế đất nước vốn có nguồn tài nguyên thiên nhiên phong phú, nguồn lao động dồi dào và rẻ để tập trung đẩy mạnh các hoạt động sản xuất, kinh doanh hướng tới xuất khẩu đặc biệt chú trọng đến các ngành hàng gia công thâm dụng nhiều lao động là một hướng đi đúng. Tuy nhiên, các mặt hàng xuất khẩu của nước ta chủ yếu là các mặt hàng gia công, nguyên liệu thô, các mặt hàng có hàm lượng kỹ thuật thấp nên giá trị xuất khẩu chưa cao. Trong khi đó, để sản xuất hàng xuất khẩu chúng ta lại phải nhập khẩu nguyên phụ liệu từ nước ngoài, phần lớn các hàng hóa, máy móc thiết bị hiện đại, ta đều phải nhập khẩu từ các nước khác với giá khá cao. Tăng trưởng kinh tế của Việt Nam chủ yếu dựa vào vốn đầu tư nước ngoài để đầu tư cho các công trình, dự án trọng điểm trong nước. Nhưng việc sử dụng các nguồn vốn nước ngoài, giải ngân nguồn vốn, thực hiện các dự án chưa thật sự hiệu quả. Những bất cập trong xu hướng phát triển kinh tế của chúng ta do hậu quả của sự lệch lạc về cấu trúc của nền kinh tế, do hậu quả tích tụ từ những chính sách kinh tế trước đây. Mới đây những ảnh hưởng tiêu cực từ khủng hoảng tài chính toàn cầu làm sụt giảm cầu xuất khẩu, suy giảm cầu đầu tư của khu vực doanh nghiệp tiếp tục làm nền kinh tế rơi vào tình trạng nguy hiểm. Với những khó khăn hiện  tại của nền kinh tế, Chính phủ nên thông qua những chính sách can thiệp phù hợp vừa ngăn chặn suy giảm kinh tế vừa điều chỉnh lại cơ cấu kinh tế, phát huy những thế mạnh của nền kinh tế đồng thời tìm cách khắc phục những yếu kém trong bản thân nền kinh tế. 



Trước hết, trong điều kiện suy giảm kinh tế và những bất ổn tài chính đang gây ảnh hưởng đến tốc độ tăng trưởng kinh tế cần phải thực hiện đồng bộ chính sách tiền tệ và chính sách tài khóa nhằm kích cầu đầu tư và tiêu dùng trong khu vực dân cư và của cả Chính phủ, đồng thời thực hiện chính sách linh hoạt về tỷ giá nhằm đẩy mạnh xuất khẩu, tạo thêm công ăn việc làm và kích thích nền kinh tế phát triển. Trong đó, việc sử dụng gói giải pháp kích cầu là biện pháp quan trọng nhất hiện nay. Vấn đề đặt ra là nguồn vốn dành cho gói kích cầu phải lấy từ nguồn nào, liều lượng bao nhiêu là đủ, nên kích cầu vào những khu vực nào của nền kinh tế, cách thức thực thi gói kích cầu cụ thể như thế nào để hiệu quả mang lại là cao nhất. Vì thực tế cho thấy, bất kỳ một chính sách can thiệp nào khi tác động vào nền kinh tế cũng đều có những tác động phụ đi kèm với những mặt tích cực mà chính sách đó mang lại. 

4.3.1. Chính sách tiền tệ mở rộng

Chính sách tiền tệ mở rộng (tăng cung tiền) được thực hiện nhằm kích cầu đầu tư và tiêu dùng trong nước thông qua nhiều kênh khác nhau như giảm lãi suất cho vay, bù lãi suất, đảo nợ dành cho các doanh nghiệp vừa và nhỏ, các doanh nghiệp sản xuất hàng xuất khẩu. Vì những khó khăn hiện nay của nền kinh tế xuất phát từ tình trạng sản lượng của nền kinh tế thấp hơn mức sản lượng tiềm năng. Hàng hóa sản xuất ra không tiêu thụ được do vướng phải những bất lợi từ thị trường thế giới đã khiến cho nhiều doanh nghiệp của nước ta khó có thể duy trì được sản xuất. Đã có không ít những nhà máy, xí nghiệp chuyên gia công làm hàng xuất khẩu phải cắt giảm sản lượng, công nhân phải nghỉ bớt giờ làm thậm chí là mất việc. Không bán được hàng, khối lượng hàng tồn kho ngày càng lớn khiến các doanh nghiệp không có vốn để đầu tư cho sản xuất tiếp. 


Khi các NHTM thực hiện việc giảm lãi suất cho vay đối với các doanh nghiệp vừa và nhỏ đã giúp các loại hình doanh nghiệp này có thể tiếp cận vốn để đầu tư cho sản xuất. Tuy nhiên, chính sách này tập trung ưu tiên cho một nhóm đối tượng chứ không dành cho tất cả các doanh nghiệp sản xuất. Điều này gây trở ngại cho các doanh nghiệp vì phải chứng minh với các NH rằng doanh nghiệp mình thuộc đúng đối tượng được ưu tiên. Thêm vào đó, không phải tất cả các doanh nghiệp thuộc đối tượng ưu tiên đều có khả năng sản xuất và kinh doanh hiệu quả, có một số doanh nghiệp lợi dụng sự ưu tiên của Chính phủ để vay vốn nhưng không đầu tư cho sản xuất mà làm việc khác hoặc không thể nâng cao khả năng cạnh tranh cho sản phẩm của công ty mình. Từ đó, dẫn đến thua lỗ, phá sản và không trả được nợ cho Ngân hàng, trong điều kiện kinh tế toàn cầu suy thoái, nhu cầu tiêu dùng giảm nhiều thì kịch bản trên vẫn thường xảy ra. 


Sau 2 tháng thực hiện kể từ khi Chính phủ giao cho các NHTM thực hiện việc điều chỉnh lãi suất theo hướng ưu tiên việc cho các đối tượng là doanh nghiệp vừa và nhỏ, doanh nghiệp sản xuất gia công hàng may mặc, da giày, các cơ sở sản xuất và chế biến hàng nông lâm sản xuất khẩu( kể từ tháng 12/2008), số doanh nghiệp được vay vốn không nhiều. Ngoài những khó khăn do thủ tục vay vốn rườm rà nêu trên còn một khó khăn nữa xuất phát từ bản thân các doanh nghiệp vì hầu hết các doanh nghiệp đều cho rằng thời gian cho vay giảm lãi suất của các Ngân hàng chỉ có 8 tháng, không đủ thời gian để các doanh nghiệp có thể đầu tư cải tiến sản xuất, nâng cao sức cạnh tranh trên thị trường cho sản phẩm của mình thì làm sao doanh nghiệp có thể bán được hàng, giải quyết được lượng hàng tồn trong kho và như vậy doanh nghiệp khó có thể thu hồi vốn để trả nợ cho Ngân hàng và có lãi. Tâm lý lo ngại trên đã khiến không ít các doanh nghiệp chần chừ không vay vốn mà tìm cách khác để vực dậy doanh nghiệp vượt qua cơn khủng hoảng. Vì vậy, để chính sách tiền tệ mở rộng thực sự mang lại hiệu quả như mong muốn ngành Ngân hàng cần tìm hiểu thêm về đặc điểm sản xuất của các doanh nghiệp để có sự điều chỉnh chính sách ưu đãi về lãi suất thật hợp lý, tạo điều kiện cho doanh nghiệp nước ta dễ dàng tiếp cận nguồn vốn. Đồng thời NHNN cũng phải có những quan tâm kiểm soát cho được tổng phương tiện thanh toán hiện nay của NHTM, dư nợ tín dụng ở các khu vực đầu tư: sản xuất kinh doanh, nông nghiệp, nông thôn, bất động sản, chứng khoán..để thực hiện công cụ thị trường trong việc hỗ trợ vốn cho các NHTM gặp khó khăn trong thanh khoản, quy định cho các ngân hàng một tỷ lệ DTBB hợp lý, đẩy mạnh việc phát hành tín phiếu, trái phiếu kho bạc, ngân hàng, công ty nhằm thu hút tiền thừa trong dân cư cho các chính sách kích cầu nền kinh tế, bên cạnh đó NHNN phải kiểm soát chặt chẽ mức lãi suất trên thị trường. Có như vậy, hiệu quả từ chính sách kích cầu đầu tư cho khu vực doanh nghiệp mới mang lại kết quả tốt đẹp và nền kinh tế mới phục hồi nhanh được.  

Bên cạnh những tác động tích cực của chính sách tiền tệ mở rộng đối với việc kích cầu đầu tư và sản xuất trong nước, khi thực thi chính sách này chúng ta có thể gặp phải những hệ quả sau. Việc kích thích đầu tư và tiêu dùng chắc chắn sẽ kéo theo sự gia tăng mạnh nhập khẩu các mặt hàng nguyên vât liệu, máy móc, hàng tiêu dùng…từ đó sẽ làm tăng cầu về ngoại tệ. Mặt khác việc tài trợ cho gói kích cầu thông qua NHNN đã làm tăng cung nội tệ trong nước. Lúc đó, để duy trì tỷ giá hối đoái NHNN buộc phải can thiệp vào thị trường ngoại hối bằng cách bán ngoại tệ ra thị trường, gây sức ép về tính thanh khoản đối với hệ thống các NHTM, làm thâm thủng dự trữ ngoại hối, phá giá đồng nội tệ và cuối cùng là gây ra lạm phát.

Hình 4.11  Tăng Tổng Cầu Làm Tăng Giá và Sản Lượng GDP.
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Ngoài ra, theo ý kiến của nhiều chuyên gia kinh tế để chính sách tiền tệ mở rộng phát huy được mặt tích cực trong việc ngăn chặn suy giảm kinh tế nhưng vẫn đảm bảo tính ổn định hệ thống tài chính, Chính phủ cần phải có những quy định yêu cầu hệ thống ngân hàng có những chính sách hướng đến các lĩnh vực ưu tiên, tăng cường việc mua bán, sáp nhập các thể chế tài chính nhằm đảm bảo tính an toàn lớn mạnh của hệ thống tài chính, đồng thời phải tăng cường các hoạt động nâng cao trình độ công nghệ và kiểm soát các loại hình đầu tư rủi ro của hệ thống ngân hàng trên thị trường vốn đảm bảo không để xảy ra tình trạng bong bóng dẫn đến nguy cơ khủng hoảng tài chính.
4.3.2. Chính sách tài khóa mở rộng:

Trong bối cảnh nền kinh tế lâm vào suy thoái, để vực dậy nền kinh tế rất nhiều nước đã chọn giải pháp tăng chi tiêu và đầu tư công. Thực tế cho thấy đây là giải pháp đem lại ảnh hưởng mạnh mẽ và tích cực nhất đối với một nền kinh tế đang bị tổn thương, đồng thời qua việc thực thi chính sách tài khóa mở rộng chúng ta còn có thể điều chỉnh lại cơ cấu nền kinh tế theo hướng hợp lý, đảm bảo cho sự tăng trưởng bền vững sau này. Tuy nhiên, việc thực thi chính sách tài khóa mở rộng như thế nào để mang lại hiệu quả mong muốn lại là một vấn đề cần phải xem xét thật kỹ lưỡng. k thôn lên thành phố làm việc phải quay trở về quê do không có việc làm. Để tạo thêm nhiều việc làm cho khu vực nông thôn, Chính phủ nên có những chính sách ưu đãi về lãi suất cho nông dân vay mua thiết bị vật tư nông nghiệp, cải tiến và phát triển sản xuất. Tại các thành phố, Chính phủ nên đầu tư xây dựng các khu nhà ở giá rẻ cho công nhân và những người có thu nhập thấp xung quanh các khu công nghiệp. Đồng thời, mở các cơ sở dạy nghề với phí hỗ trợ giúp lao động tìm được việc làm phù hợp thay thế công việc cũ, tăng thu nhập của người dân thì tiêu dùng cũng tăng theo khi đó các chính sách kích cầu mới thực sự hiệu quả. Chính phủ cũng nên có những chính sách ưu đãi về thuế với những dự án đầu tư xây dựng cơ bản nhà ở dành cho sinh viên, học viên các cơ sở đào tạo. Đầu tư Nhà nước cần hướng vào phát triển con người, đầu tư mạnh vào giáo dục đào tạo, nâng cao chất lượng nguồn nhân lực. Thông qua đó người lao động có việc làm, có thu nhập thì mới có thể phát triển bền vững thị trường trong nước. Nhà nước chỉ đầu tư vào những lĩnh vực mà khu vực ngoài nhà nước không muốn đầu tư, không được phép đầu tư hay không đủ tiềm lực để đầu tư. Đối với đầu tư Nhà nước vào các doanh nghiệp nhà nước, tập đoàn kinh tế nhà nước cần phải có sự kiểm tra, giám sát chặt chẽ, tránh tình trạng đầu  tư ồ ạt, tràn lan, kém hiệu quả, rủi ro cao và tạo ra môi trường cạnh tranh không lành mạnh, thiếu bình đẳng.
Các chính sách kích cầu cần ưu tiên cho những doanh nghiệp nâng cao năng lực cạnh tranh để sản xuất ra các sản phẩm không chỉ hướng đến xuất khẩu mà còn có khả năng phát triển thị trường tiêu thụ nội địa nhằm tạo cho doanh nghiệp thế chủ động nhất là trong bối cảnh thị trường thế giới khó khăn do suy giảm kinh tế. Chính phủ cũng nên điều chỉnh lại mô hình kinh tế định hướng xuất khẩu, chúng ta không nên tăng cường xuất khẩu bằng mọi giá, xuất khẩu chủ yếu là nguyên liệu thô, nông thủy sản sơ chế có giá trị thấp, phụ thuộc quá nhiều vào thị trường quốc tế. Cần phải mạnh dạn cơ cấu lại xuất khẩu, các mặt hàng và thị trường xuất khẩu theo hướng bền vững, nâng cao chất lượng, giá trị gia tăng của hàng xuất khẩu Việt Nam, chú ý nâng cao sức cạnh tranh của hàng Việt Nam trên thị trường thế giới.
Chính phủ chi tiêu nhiều hơn cho các gói giải pháp kích cầu nhằm kích thích nền kinh tế phát triển là một giải cấp bách cần thực hiện để cứu lấy nền kinh tế, nhưng mức độ tác động của gói chính sách này tới đâu và những hệ quả của chính sách đối với sự ổn định vĩ mô của nền kinh tế vẫn chưa biết chắc chắn được. Nguồn vốn để thực hiện các gói kích cầu có thể được tài trợ từ NSNN, phát hành trái phiếu, miễn giảm thuế, quỹ dự phòng hoặc quỹ dự trữ ngoại hối…Dù lấy từ nguồn nào thì quy mô chi ngân sách của nước ta hiện nay cũng đã nhiều hơn rất nhiều các quốc gia khác trên thế giới (Bảng 4.4). Nhất là trong tình hình khủng hoảng kinh tế đã làm nguồn thu ngân sách của chúng ta giảm đáng kể thì việc Chính phủ phải chi tiêu nhiều hơn sẽ làm ảnh hưởng đến sự ổn định vĩ mô của nền kinh tế trong tương lai.
Bảng 4.4 So Sánh Quốc Tế: Quy Mô Chi Ngân Sách (%GDP)
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Bang 1: So sénh quéc t& Quy mé chi ngan sich (% GDP)

1990 1995 2000 2006
Trung Quac w5 35 629 2
Hong Kong 1428 1642 17 1583
Han Q 15,54 1576 1891 26
Pai Loan 14,48 1439 1541 159
Indonesia 196 1468 1583 2007
Malaysia 27.68 207 22,89 24,92
Philippines 204 1817 1927 17.31
Singapore 213 161 1884 158
Thii Lan 13,94 1535 17.33 1638
Vigt Nam 21,89 2385 2336 20,79
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                                                                                                             Nguồn: ADB (2007)
Theo nhiều dự báo mới nhất, tốc độ tăng trưởng GDP của nước ta năm 2009 chỉ đạt khoảng 5-6% (giảm từ 0,5%-1,5% so với mức Quốc hội thông qua. Trong đó, giá trị sản lượng công nghiệp giảm, giá trị các mặt hàng nông sản giảm mạnh (cà phê 50%, cao su 55%, gạo 60%...), sản lượng ô tô tiêu thụ cũng giảm tới 34% đã làm lượng thuế thu được giảm rõ rệt. Xuất khẩu dầu thô vốn là nguồn thu chiếm tỷ trọng lớn (hơn 20%) trong tổng thu ngân sách nhà nước (Hình 4.12)nhưng dưới tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu dầu thô đã liên tục rớt giá từ 140USD/ thùng xuống chỉ còn 40-50 USD/ thùng (giảm khoảng 20% so với giá dự toán) dự tính sẽ làm giảm đi 6% tổng thu ngân sách. Hơn nữa, thuế là nguồn thu chính của nhà nước cũng giảm đi đáng kể thông qua việc thực thi các chính sách miễn giảm thuế cho các doanh nghiệp để kích cầu đầu tư và tiêu dùng. Tất cả những nguyên nhân trên sẽ khiến nguồn thu ngân sách của chúng ta năm 2009 phải hao hụt một lượng lớn. Những năm qua để đối phó với những biến cố của nền kinh tế, nước ta liên tục phải chi một khoản lớn từ NSNN cho đầu tư và phát triển, giải quyết hậu quả của thiên tai, dịch bệnh xảy ra trong nước…Theo dự toán của Bộ tài chính, bội chi ngân sách của Việt Nam qua các năm 2007, 2008 khoảng chừng 5% GDP và thường được bù đắp bởi các khoản vay từ nước ngoài hay vay nợ trong nước. 
Hình 4.12 Cơ Cấu Nguồn Thu Ngân Sách (%GDP), 1998-2008
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Nguồn: IMF

Năm nay, tình hình kinh tế thế giới khó khăn, hơn nữa Nhật lại tạm ngừng cấp vốn ODA cho nước ta nên việc bù đắp bội chi ngân sách bằng vay nợ nước ngoài là khó thực hiện được. Điều này đồng nghĩa với thâm hụt ngân sách của Việt Nam trong năm nay sẽ rất cao nếu như chúng ta không tìm ra giải pháp bù lại khoản vốn khổng lồ cho các gói kích cầu trong nước. Thâm hụt ngân sách nhiều sẽ ảnh hưởng tới sự ổn định vĩ mô của nền  kinh tế và song hành cùng với thâm hụt ngân sách luôn là suy giảm tốc độ tăng trưởng kinh tế. Tuy còn bất đồng về con số chính xác song nhiều nhà kinh tế trên thế giới đã thống nhất rằng mức chi tiêu Chính phủ tối ưu với tăng trưởng kinh tế là khoảng 15-25% giá trị GDP. Rõ ràng quy mô chi tiêu của Chính phủ ta trong gói kích cầu lần này ( khoảng 30% GDP) là một khoản chi khá lớn. Cái giá phải trả để phục hồi nền kinh tế vẫn chưa lường trước được. Chính phủ và các cơ quan ban ngành có liên quan cần phải cắt giảm đi những khoản chi tiêu không cần thiết, sử dụng thật hợp lý và hiệu quả nguồn vốn kích cầu nhằm làm giảm những tác động phụ của chính sách tới sự ổn định vĩ mô của nền kinh tế.

Hình 4.13 Thâm Hụt Ngân Sách và Tăng Trưởng Kinh Tế năm 1998-2008.
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Nguồn IMF


Như đã nói ở phần trên, việc giảm, giãn hoặc miễn thuế cho một số đối tượng cũng nằm trong gói giải pháp kích cầu thông qua việc mở rộng tiền tệ qua thuế. Quá trình thực thi chính sách này cũng gặp khó khăn do việc xác định đúng đối tượng thụ hưởng ưu đãi từ chính sách rất nhiều thủ tục, mất thời gian, dễ gây sự bất đồng, thiếu niềm tin vào sự công tâm của của các cơ quan đại diện thực thi chính sách của Chính phủ. Hơn nữa, tổng nguồn thu từ thuế thu nhập doanh nghiệp của nước ta hiện nay không nhiều chỉ khoảng 100 tỷ đồng, do vậy lượng thuế mà các doanh nghiệp được miễn, giảm hay trả chậm sẽ không nhiều. Chính sách giãn thuế thu nhập đến nửa đầu năm 2009 là thích hợp trong bối cảnh hiện nay, tuy nhiên để chính sách này mang lại hiệu quả tích cực rõ ràng hơn, Chính phủ nên miễn thuế thu nhập thay vì giãn thuế cho đến hết năm 2009. Mặc dù, chính sách ưu đãi về thuế có thể thúc đẩy người tiêu dùng và các doanh nghiệp chi tiêu nhiều hơn, tăng cường đầu tư trong nước nhưng trong tình hình bội chi ngân sách như hiện nay, việc thực thi các chính sách ưu đãi về thuế cũng sẽ ảnh hưởng đến các khoản chi ngân sách khác và làm hạn chế tác động của gói kích cầu. 
4.3.3. Chính sách tỷ giá linh hoạt

Việt Nam là một nền kinh tế khá trẻ trong khu vực và thế giới, tăng trưởng kinh tế của Việt Nam phụ thuộc rất nhiều vào đầu tư nước ngoài và xuất khẩu. Chính vì đặc điểm này mà quá trình điều hành các chính sách liên quan đến tỷ giá hối đoái có vai trò quan trọng trong quản lý kinh tế của nước ta.
Trong bối cảnh khủng hoảng tài chính toàn cầu làm suy giảm niềm tin của người tiêu dùng, giá hàng hóa trên thế giới có xu hướng giảm dần, thị trường tiêu thụ hạn chế thì việc lựa chọn một tỷ giá hối đoái đúng đắn sẽ góp một phần không nhỏ trong việc hỗ trợ cho các chính sách kích cầu khác vực dậy nhanh nền kinh tế. Từ trước đến nay, NHNN luôn giữ cho VND yếu hơn các đồng ngoại tệ mạnh khác để tạo ra sức cạnh tranh về giá cho hàng xuất khẩu của nước ta so với hàng hóa của các nước khác. Và kết quả mang lại từ chính sách này đã giúp cho tổng giá trị hàng xuất khẩu của ta tăng lên nhiều, đóng góp một phần lớn cho tổng giá trị GDP của nước ta. 


Suy giảm kinh tế hiện nay tại Việt Nam là do những tác động tiêu cực từ khủng hoảng tài chính toàn cầu làm cho dòng vốn FDI vào nước ta giảm, thị trường hàng hóa xuất khẩu ế ẩm, không có nhiều đơn đặt hàng để các doanh nghiệp duy trì sản xuất, dòng kiều hối từ các quốc gia khác cũng giảm nhiều, kéo theo đó là sự trì trệ trong các lĩnh vực khác của nền kinh tế như sự đóng băng thị trường bất động sản, các hoạt động của thị trường chứng khoán ì ạch không còn sôi động như thời gian trước đó nữa. Đây là tình trạng chung mà nhiều nước theo đuổi chính sách tăng trưởng kinh tế dựa vào xuất khẩu và đầu tư nước ngoài đang phải gánh chịu. Tại Mỹ, trung tâm của cơn bão khủng hoảng tài chính toàn cầu, tình trạng bất ổn của hệ thống tài chính và thâm hụt thương mại gia tăng mạnh trong mấy năm gần đây đã làm đồng đô la suy yếu nhiều. Trong bối cảnh thị trường thế giới như thế thì chính sách neo giá VNĐ nhằm đẩy mạnh xuất khẩu không còn phù hợp nữa. Thứ nhất, khi các nước nhập khẩu hàng Việt Nam rơi vào suy thoái thì giải pháp hữu hiệu mà Chính phủ các nước này thường làm để ngăn chặn suy giảm kinh tế là kích cầu nội địa bằng nhiều chính sách ưu đãi về thuế, lãi suất, các chính sách khuyến khích dùng hàng trong nước. Khi đó, dù cho hàng xuất khẩu Việt Nam có rẻ hơn đi nữa thì nhu cầu tiêu dùng hàng Việt cũng không tăng bao nhiêu. Thứ hai, sự mất giá của USD đồng nghĩa với việc giá thành các mặt hàng nhập khẩu thiết yếu cho sản xuất trong nước tăng lên, việc sản xuất trong nước đã gặp khó khăn do không có thị trường tiêu thụ mà giá nguyên liệu đầu vào còn tăng lên đương nhiên sẽ làm các doanh nghiệp không muốn tiếp tục đầu tư cho sản xuất nữa. Thứ ba, trong quý 1/ 2009 vừa qua lần đầu tiên sau nhiều năm chúng ta xuất siêu do giá trị nhập khẩu giảm đi rất nhiều so với tổng giá trị hàng hóa xuất khẩu. Tình trạng này cho thấy nền kinh tế đã suy giảm nặng nề, vì sản xuất trong nước của ta thường phải nhập khẩu một lượng lớn các nguyên liệu đầu vào như nguyên phụ liệu, xăng dầu, xi măng, sắt thép, máy móc…mà nhập khẩu giảm chứng tỏ đã có sự sụt giảm mạnh đầu tư và tiêu dùng trong nước. Như vậy, để khuyến khích đầu tư và tiêu dùng, kích thích nền kinh tế, NHNN nên để VND lên giá. Nếu để VND mạnh lên so với USD thì sẽ làm giá nhập khẩu đầu vào cho sản xuất rẻ hơn. Kết hợp cùng những chính sách ưu đãi về thuế xuất, nhập khẩu, thuế thu nhập doanh nghiệp và tỉ lệ lãi suất vay nợ ưu tiên chắc chắn sẽ có tác động mạnh mẽ đến các hoạt động đầu tư và sản xuất.

Khi có chính sách tỷ giá phù hợp sẽ tạo ra một tác động tương hỗ làm các chính sách tiền tệ và chính sách tài khóa đạt hiệu quả cao hơn. NHNN nên nới rộng biên độ dao động của VND và cho phép VND tăng giá hơn nữa so với USD. Để VND lên giá cũng là một điều phù hợp với tình hình hiện nay khi mà nguồn vốn đầu tư nước ngoài và dòng kiều hối đổ vào Việt Nam sụt giảm mạnh do tác động của suy thoái kinh tế toàn cầu. NNHN không cần phải mua lại lượng ngoại tệ chảy vào Việt Nam mà để cho cơ chế thị trường tự điều tiết. Tăng giá VND sẽ làm giảm giá nguyên vật liệu nhập khẩu từ đó sẽ khuyến khích nhập khẩu, khuyến khích tăng cung hàng hóa, giá hàng hóa trong nước cũng sẽ rẻ hơn. Và như thế, tăng giá VND sẽ kích cầu tiêu dùng nội địa. 

VND lên giá sẽ làm giảm lãi suất của đồng nội tệ, điều này kết hợp với các chính sách tiền tệ mở rộng sẽ khuyến khích các nhà đầu tư mạnh dạn vay vốn đầu tư cho sản xuất hơn. Hơn nữa, tăng giá VND tạo thêm lòng tin của người dân và các nhà đầu tư vào khả năng tăng vị thế của VND so với các ngoại tệ khác. Tăng giá VND còn có tác dụng kìm hãm hiện tượng đô la hóa và vàng hóa đang phát triển mạnh ở Việt Nam thời gian qua.

Tuy nhiên, VND tăng giá cũng đồng nghĩa với việc giá xuất khẩu hàng Việt Nam sẽ tăng, xuất khẩu giảm, nhập khẩu tăng sẽ làm gia tăng thâm hụt thương mại. Việc nâng giá tương đối VND so với USD cũng sẽ làm tăng cầu về ngoại tệ rất lớn, đòi hỏi phải sử dụng một lượng dự trữ ngoại tệ lớn để điều tiết và lúc đó nếu VND được nâng giá quá cao sẽ gây ra áp lực phá giá đồng nội tệ. Theo thông tin từ các ngân hàng thương mại trong nước, lượng ngoại tệ đang được lưu thông ở nước ta hiện nay khá lớn khi cần Nhà nước có thể huy động nguồn ngoại tệ này để điều tiết tỷ giá VND hợp lý. Do đó, chúng ta không cần phải băn khoăn nhiều khi quyết định nâng giá VND trong bối cảnh hiện nay. Trong ngắn hạn, chúng ta tạm thời chấp nhận thâm hụt thương mại để đầu tư đổi mới công nghệ, nâng cao sức cạnh tranh của hàng Việt Nam đồng thời khuyến khích tiêu dùng nội địa. Sau khi khủng hoảng kinh tế được ngăn chặn, nền kinh tế thế giới phục hồi trở lại chúng ta đã có một cơ cấu kinh tế vững chãi, nền sản xuất tiên tiến, khi đó thị trường thế giới sẽ thuận lợi hơn và việc giảm thâm hụt thương mại là việc không quá khó đối với nước ta. VND vốn yếu hơn nhiều ngoại tệ khác cho dù chúng ta có tăng giá VND lên thì hàng xuất khẩu của ta vẫn rẻ so với các quốc gia cũng sản suất hàng xuất khẩu khác. Hơn nữa, hàng xuất khẩu Việt Nam chủ yếu là nông- thủy sản, hàng may mặc, sản phẩm thô có hàm lượng chế biến thấp, đây là những loại hàng hóa có độ co giãn cầu theo giá ít cho nên phá giá VND nhằm giảm giá xuất khẩu chưa hẳn đã làm tăng cầu. Những chính sách ưu đãi về thuế xuất khẩu, những ưu tiên dành cho các doanh nghiệp chuyên gia công làm hàng xuất khẩu sẽ tạo ra một hiệu ứng mạnh góp phần thúc đẩy xuất khẩu nước ta vượt qua giai đoạn khó khăn hiện nay. Ngoài ra, các chính sách kích cầu nên ưu tiên tập trung vào những ngành hàng không phụ thuộc nhiều vào nguồn nguyên liệu nhập khẩu, có khả năng giải quyết vấn đề công ăn việc làm nhanh chóng. Cụ thể, Chính phủ nên có những chính sách ưu đãi về thuế, về lãi suất cho các doanh nghiệp dân doanh vừa và nhỏ sản xuất các mặt hàng có nguồn nguyên liệu nội địa như mây tre, đồ mỹ nghệ, các sản phẩm có nguồn gốc từ nông nghiệp; đồng thời tạo điều kiện cho các doanh nghiệp này xây dựng thương hiệu để có thể đảm bảo thị trường tiêu thụ nội địa và cả xuất khẩu ra nước ngoài. 

Để các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế mang lại hiệu quả thiết thực thì ngoài việc phải thực hiện đồng bộ, linh hoạt, kịp thời điều chỉnh trước những diễn biến của kinh tế thế giới và của bản thân nền kinh tế Việt Nam; Nhà nước còn phải mau chóng cải cách các thủ tục hành chính đơn giản, gọn nhẹ hơn. Kiểm soát hệ thống thông tin trước khi thông báo rộng rãi trên các phương tiện thông tin đại chúng nhằm đảm bảo sự minh bạch, chính xác và củng cố niềm tin của người dân.
  Thực tế nhiều chính sách ban hành ra với mục đích tạo những điều kiện hấp dẫn thu hút vốn đầu tư nước ngoài và sự đầu tư của các doanh nghiệp trong nước nhưng vì thủ tục nhiêu khê, mất nhiều thời gian và những khó khăn trong việc xác định đối tượng hưởng ưu tiên đã làm cho các chính sách này mất đi tác dụng ban đầu. Trong bối cảnh tình hình đầu tư nước ngoài vào Việt Nam sụt giảm mạnh như hiện nay thì cải cách thủ tục hành chính, tạo một môi trường đầu tư an toàn, hấp dẫn là điều cần kíp để chúng ta vượt qua cơn sóng gió và phát triển vững mạnh về sau.

Một nguyên nhân khác không kém phần quan trọng dẫn đến sự sụt giảm đầu tư đó là sự suy giảm niềm tin của nhà đầu tư và của người tiêu dùng trước những dấu hiệu bất ổn của nền kinh tế. Do lo sợ viễn cảnh không mấy tươi sáng của kinh tế thế giới và kinh tế Việt Nam sẽ làm hao hụt đi tài sản của mình mà không ít nhà đầu tư đã tạm ngưng hoặc trì hoãn thực hiện  các dự án đầu tư vào Việt Nam; người tiêu dùng thì tiết kiệm nhiều hơn thay vì chi tiêu thoải mái như trước đây. Chính điều này đã khiến cho tổng cầu giảm nhanh, thị trường xuất khẩu và tiêu thụ hàng hóa bị thu hẹp gây ra nhiều khó khăn cho các doanh nghiệp và toàn nền kinh tế. Nhất là trong bối cảnh mà các chuyên gia và tổ chức kinh tế uy tín trên thế giới như IMF, WB.. liên tục đưa ra những dự báo bi quan cho tình hình kinh tế thế giới nói chung và Việt Nam nói riêng. Trước tình hình đó, Chính phủ cần phải có những can thiệp cần thiết cùng với các cơ quan thông tin, báo chí tuyên truyền cho người dân hiểu rõ hiện nay khủng hoảng kinh tế đang tác động vào Việt Nam ở mức độ nào, công bố rộng rãi những chính sách cấp bách đang được thực hiện để tháo gỡ khó khăn và hỗ trợ cho doanh nghiệp, nhằm lấy lại niềm tin cho nhà đầu tư và người tiêu dùng trong nước vào năng lực điều hành và những phản ứng chính sách tích cực, kịp thời của Chính phủ.
CHƯƠNG 5

KẾT LUẬN VÀ KIẾN NGHỊ

Nền kinh tế Việt Nam vừa mới thoát khỏi tình trạng lạm phát cao bắt nguồn từ những bất ổn vĩ mô ẩn chứa bên trong nền kinh tế nay lại rơi vào tình thế khó khăn do ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính toàn cầu. Tuy nhiên tất cả những khó khăn đó không hẳn chỉ mang lại thách thức mới cho nền kinh tế còn non trẻ như Việt Nam mà còn đem đến cơ hội tốt để Việt Nam chấn chỉnh lại cơ cấu kinh tế, định hướng và phát triển nền kinh tế ổn định và bền vững trong tương lai.

5.1. Kết luận


Nền kinh tế Việt Nam đang hội nhập ngày càng sâu và rộng với kinh tế thế giới. Khủng hoảng tài chính toàn cầu và những hệ lụy từ cuộc khủng hoảng đã khiến bức tranh kinh tế thế giới thêm phần ảm đạm, nhiều nền kinh tế lớn lần lượt rơi vào suy thoái. Dưới tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu, những dấu hiệu suy giảm kinh tế ở Việt Nam đang thể hiện ngày một rõ nét. 


Từ cuối năm 2008, cán cân thương mại nước ta đã có biểu hiện sụt giảm giá trị xuất khẩu, liên tục trong những tháng cuối năm giá trị xuất khẩu giảm mạnh, đến tháng 11 đã xuống tới ngưỡng dưới 5 tỷ USD/tháng. Vì vậy, thâm hụt thương mại gia tăng nhanh. Do ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính toàn cầu, nhu cầu tiêu dùng giảm nên hàng hóa sản xuất ra không tìm được thị trường tiêu thụ, sản xuất trong nước đình đốn. Thêm vào đó, những rắc rối của hệ thống tài chính toàn cầu đã làm nguồn vốn tín dụng bị hạn chế, niềm tin của người tiêu dùng và của các nhà đầu tư sụt giảm nghiêm trọng thể hiện qua việc đầu tư nước ngoài trực tiếp và gián tiếp vào nước ta giảm rõ rệt. Chỉ số VN-Index trên thị trường chứng khoán tiếp tục tụt dốc nhanh có lúc xuống tới gần ngưỡng 400 điểm. Các nhà đầu tư nước ngoài tìm cách bán ròng để thu hồi vốn đầu tư vào lĩnh vực khác an toàn hơn làm nguồn vốn tín dụng trong nước bị thu hẹp. Tốc độ giải ngân các dự án rất chậm, một số dự án đầu tư phải tạm ngừng hoặc hoãn lại. Các doanh nghiệp sản xuất kinh doanh trong nước khó có thể tiếp cận nguồn vốn để duy trì sản xuất trong khi hàng hóa sản suất ra không bán được, lượng hàng tồn kho tăng lên nhanh chóng khiến các nhà sản xuất buộc phải cắt giảm giờ làm và sa thải bớt công nhân. Tình trạng này xảy ra nhiều ở các tỉnh và thành phố có các khu công nghiệp lớn, các doanh nghiệp chuyên làm hàng xuất khẩu làm tỷ lệ thất nghiệp ở Việt Nam tăng cao, đi kèm với nó là sự phức tạp của an sinh xã hội đã là vấn đề cấp bách đối với Chính phủ hiện nay.
 Diễn biến của khủng hoảng tài chính toàn cầu đang là vấn đề được quan tâm hàng đầu tại nhiều quốc gia trên thế giới vì những tác động gián tiếp và trực  tiếp từ cuộc khủng hoảng lần này đã làm ảnh hưởng sâu sắc đến tăng trưởng và phát triển kinh tế của mỗi quốc gia không loại trừ Việt Nam. Quý 1/2009, tốc độ tăng trưởng GDP của Việt Nam chỉ đạt 3,1 %, giảm mạnh so với cùng kỳ năm trước do các thành tố cấu thành GDP như tiêu dùng, đầu tư, xuất khẩu ròng đều giảm. Giá của nhiều mặt hàng xuất khẩu, giá dầu thô giảm mạnh khiến nguy cơ thâm hụt thương mại thêm gia tăng. Nỗi lo về sự mất cân đối của nền kinh tế đang đè nặng lên vai của Chính phủ và các nhà làm chính sách Việt Nam trước những tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu và chính xác là sự suy thoái kinh tế toàn cầu.

Để kịp thời ngăn chặn đà suy thoái do ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính toàn cầu Chính phủ Việt Nam đã nhanh chóng thực thi các chính sách kích cầu để kích thích kinh tế thông qua chính sách tài khóa mở rộng và chính sách tiền tệ nới lỏng. Trong đó, Chính phủ ta cố gắng thông qua các gói kích cầu để cơ cấu lại cấu trúc nền kinh tế, đầu tư xây dựng cơ sở hạ tầng, quan tâm đến việc giải quyết việc làm cho người lao động bị mất việc, khôi phục lại niềm tin của các nhà đầu tư và người tiêu dùng, đẩy mạnh phát triển sản xuất, kinh doanh để đón đầu cơ hội sau cơn khủng hoảng. Bên cạnh việc thực hiện nhanh chóng và đồng bộ các chính sách tài khóa và tiền tệ mở rộng để các chính sách này hỗ trợ lẫn nhau và tạo ra hiệu ứng lan tỏa mạnh; NHNN cũng cần phải có một chính sách tỷ giá linh hoạt, nới rộng biên độ dao động và để VND mạnh lên đồng thời có những can thiệp cần thiết để kích thích xuất khẩu, hạn chế nhập khẩu hàng nước ngoài. 
5.2. Kiến nghị

Đề tài chỉ tập trung phân tích, nghiên cứu những tác động của khủng hoảng tài chính đến Việt Nam qua một số các nhân tố của nền kinh tế như tình hình xuất nhập khẩu, đầu tư, thị trường tài chính và tỷ lệ thất nghiệp mà chưa đi sâu phân tích được hết toàn bộ những tác động của khủng hoảng đến nước ta. Khủng hoảng tài chính toàn cầu vẫn đang tiếp diễn và để lại nhiều hậu quả đối với các nước trên thế giới trong đó có Việt Nam. Vì đề tài được thực hiện trong một thời gian ngắn khi mà khủng hoảng tài chính toàn cầu mới thực sự tác động đến ta mới chỉ trong vài tháng cuối năm 2008 và đầu năm 2009 nên những phân tích thảo luận về các chính sách ngăn chặn suy giảm kinh tế do khủng hoảng phần lớn là dựa vào những suy luận từ thực trạng nền kinh tế và dự báo những ảnh hưởng tiếp theo. Đề tài cũng chưa có đủ thông tin để có thể kết luận giải pháp nào là hữu hiệu nhất để ngăn chặn ảnh hưởng khủng hoảng tài chính lúc này vì diễn tiến của khủng hoảng vẫn còn lan rộng với những biến chuyển mới. Mong rằng những hạn chế của đề tài sẽ được giải quyết trong những nghiên cứu tiếp theo. 
TÀI LIỆU THAM KHẢO
TIẾNG VIỆT
Hà Thị Thu Hòa, 2008, Phân Tích Các Giải Pháp Kiềm Chế Lạm Phát Ở Việt Nam Năm 2008. Luận văn tốt nghiệp Cử nhân ngành kinh tế nông lâm, Đại Học Nông Lâm TP.HCM.
N. Gregory Mankiw, 2003, Nguyên Lý Kinh Tế Học tập II, Bản dịch tiếng Việt của NXB Thống Kê- Hà Nội.

Nguyễn Minh Hà, tháng 12/2008, Tóm Tắt Nguyên Nhân Khủng Hoảng Tài Chính Và Tác Động Của Khủng Hoảng Đối Với Nền Kinh Tế Châu Âu, Kỷ yếu tọa đàm “Khủng hoảng tài chính và giải pháp phát triển bền vững thị trường tài chính Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

 Hoàng Xuân Hòa, tháng 3/2009, Những Biện Pháp Ứng Phó Với Cuộc Khủng Hoảng Tài Chính Toàn Cầu Của Các Nước Và Một Số Khuyến Nghị Về Chính Sách Đối Với Việt Nam, Kỷ yếu hội thảo “ Giải Pháp Ngăn Chặn Thoái Kinh Tế: Thế Giới Và Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

Lê Xuân Thành, tháng 3/2009, Một Số Suy Nghĩ Về Gói Kích Cầu Để Ngăn Chặn Suy Giảm Kinh Tế Ở Nước Ta, Kỷ yếu hội thảo “ Giải Pháp Ngăn Chặn Thoái Kinh Tế: Thế Giới Và Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

Nguyễn Hữu Từ, tháng 3/2009, Giải Pháp Kích Thích Tăng Trưởng Kinh Tế Ngăn Chặn Suy Thoái Kinh Tế Trên Thế Giới Và Nước Ta, Kỷ yếu hội thảo “ Giải Pháp Ngăn Chặn Thoái Kinh Tế: Thế Giới Và Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

 Nguyễn Trọng Hoài, tháng 3/2009, Kích Cầu Trung Quốc: Diễn Tiến Và Các Gợi Ý, Kỷ yếu hội thảo “ Giải Pháp Ngăn Chặn Thoái Kinh Tế: Thế Giới Và Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

Nguyễn Văn Ngãi, tháng 12/2008, Khủng Hoảng Kinh Tế Thế Giới: Ảnh Hưởng Và Chính Sách Vĩ Mô Của Việt Nam. Kỷ yếu tọa đàm “Khủng hoảng tài chính và giải pháp phát triển bền vững thị trường tài chính Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

Nguyễn Văn Ngãi, tháng 3/2009, Ảnh Hưởng Và Chính Sách Đối Với Khủng Hoảng Kinh Tế Toàn Cầu Của Một Số Nước ASEAN Và Việt Nam, Kỷ yếu hội thảo “ Giải Pháp Ngăn Chặn Thoái Kinh Tế: Thế Giới Và Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.

Vũ Thành Tự Anh, tháng 12/2008, Khủng Hoảng Kinh Tế Thế Giới Và Tác Động Đối Với Nền Kinh Tế Việt Nam, Kỷ yếu tọa đàm “Khủng hoảng tài chính và giải pháp phát triển bền vững thị trường tài chính Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng.
Vũ Văn Thanh, CN Đinh Văn Thuần, Hoa Sen Group, Khủng Hoảng Tài Chính Toàn Cầu Và Những Tác Động Ban Đầu Đến Nền Kinh Tế Việt Nam. Kỷ yếu tọa đàm “Khủng hoảng tài chính và giải pháp phát triển bền vững thị trường tài chính Việt Nam”- Vụ Kinh Tế - Văn phòng Trung Ương Đảng- tháng 12/2008.
Báo Tuổi Trẻ, Website: www.tuoitre.com.vn
Báo Thanh Niên, Website: www.thanhnien.com.vn
Thời báo kinh tế Việt Nam, Website: www.VnEconomy.com
Tổng Cục Thống Kê, Website: www.gso.gov.vn.
Viện Khoa Học Pháp Lý Và Kinh Doanh Quốc Tế, Website: www.ibla.org.vn
Trung Tâm Nghiên Cứu Kinh Tế Và Chính Sách, Website: www.cepr.org.vn
TIẾNG ANH
UNCTAD, 1/2009, Assessing The impact of the current financial and economy crisis on global FDI flows. Website: www.worldbank.org.vn
Embassy of  Israel, 15/1/2009, Impact of Global  Economic Crisis on Singapore. Website: www.Israeltrade.gov.il/singapore
Pongsak Hoontrakul, 10/11/2008, Global Financial Crisic & Implication to Thailand An ex- Banker’ View. Website: www.wb.org.vn
Thị trường 


tài chính





Thị trường các yếu tố sản xuất





Thị trường


hàng hóa





Chính phủ





Thị trường thế giới





Doanh nghiệp





Hộ gia đình





i





 i0


 i1





P0


P1





LM0(P0)





LM1(P1)





IS





Y





Y0    Y1





Y0    Y1








Y








P





                                                       Nguồn: Macroeconomics, Blanchard





AD





P





AS





Y





          Nguồn: Macroeconomics, Blanchard








P





AS





Y





                   Nguồn: Macroeconomics, Blanchard








AD





E





P2





P1





GDP





AD2





AD1





SRAS1





SRAS2





LRAS





P





zzzzzzzzzzzzz





Hình 3.7. Chính Sách Tiền Tệ Mở Rộng








LM1





r





Mức Giá





Thu nhập, sản lượng





AD2





AD1





Y





P





Thu nhập, sản lượng





Y








IS











    LM2





Lãi suất





GDP





LRAS





AD’





AD





P





SARS





P’





P








PAGE  
85

