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o Nền kinh tế châu Á Thái Bình Dương dự kiến vẫn tăng trưởng đều nhờ các chính sách 

        và các điều kiện tài chính vẫn còn thuận l i. 

o Các rủi ro c   tăng trưởng     g   thanh khoản toàn cầu bị thắt chặt đột ngột, thị trường 

bất động sản vư t   á giá trị t ực, và mức tăng trưởng tiề  năng giảm.  

o  ần  êu gọi các nhà thiết lập chính sách xúc tiến cải tổ cơ cấu, tái xây dựng không gian 

chính sách kinh tế vĩ  ô.  

Châu Á có tốc độ tăng trưởng đáng thất vọng trong nửa đầu năm 2014, tuy nhiên triển 

vọng kinh tế của khu vực này vẫn rất khả quan. Mức tăng trưởng GDP dự kiến sẽ đạt 5.5 

phần tră  tr ng nă  2014 và 5.6 phần tră  tr ng nă  2015, n ư n ận định của các chuyên 

gia kinh tế IMF trong tạp chí Tin Tức Cập Nhật Triển Vọng Kinh Tế Khu Vực châu Á Thái 

Bình Dương số mới nhất.    

Tình hình phục hồi kinh tế toàn cầu, các chính sách nới lỏng và điều kiện tài chính 

thuận lợi sẽ tác động tích cực tới các nền kinh tế của khu vực này.  Kinh tế toàn cầu phục 

h i d    i   tốn sẽ t úc đẩy xuất khẩu của châu Á, trong khi mức lãi suất tương đối thấp, tín 

dụng tăng mạnh và giá tài sản cao sẽ tiếp tục kích cầ  tr ng nước – nhóm tác giả viết báo cáo 

nhận định. 

Nguy cơ giảm qui mô, các    c     c về mặt trung hạn. 

Mặc dù   ả năng tình trạng tăng trưởng toàn cầu chậm chạp ở các nền kinh tế tiên tiến và các 

thị trường mới nổi ngày càng tăng, giá trị trong các thị trường tài chính vẫn tiế  tục kéo giãn 

 ơn nữa, cho thấy tình trạng thanh khoản toàn cầu vẫn d i dào và khả năng c ấp nhận rủi ro 

củ  các n à đầ  tư đã c    ơn. 

Ng y cơ   ản ứng ngoài tầm kiếm soát trước động thái  ìn  t ường hóa chính sách tiền tệ ở 

Mỹ vẫn tương đối cao, n  có khả năng sẽ gây ra tình trạng lãi suất trên thế giới tăng đột ngột 

và dòng vốn đảo chiều mạnh. Điều này có thể ản   ưởng bất l i tới  iến động giá tài sản và 

tc  t ề  à  tăng chênh lệch  lãi suất kỳ hạn.  

Những căng t ẳng địa chính trị cũng c  t ể gây trở ngại cho dòng vốn và mậu dịch trong khu 

vực, mặc dù châu Á chịu ản   ưởng của tình hình x ng đột Nga-Ukraine  t  ơn  ột số khu 

vực khác.  
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Khu vực này cũng có thể chịu tác động ngắn hạn do giá bất động sản bị kéo giãn  ượt 

gịá trị thực giảm   u h nnhư ở Trung quốc, hay các chính sách kinh tế của thủ tướng 

Abe ở Nhật bản đạthiệu quả ít h n kỳ vọng.  

Ở Trung quốc, bất động sản vẫn  à động cơ tăng trưởng quan trọng, tuy nhiên nó ngày càng 

thể hiện các dấu hiệu mất cân đối và việc điề  c  n  giá hiện đ ng di n r . Điều này có thể 

ản   ưởng tới hoạt động tài chính và tăng trưởng    , do ngành cho vay bất động sản và 

ngân hàng ngầm luôn có mối liên hệ mật thiết. Nói rộng  ơn, tìn  trạng giá nhà sụt giảm ở 

nơi   ác tr ng     vực cũng sẽ ản   ưởng bất l i tới hoạt động và ti   d ng tư n ân:  ữ liệu 

ước tính của IMF cho thấy mức giá nhà giảm 5% có thể làm giảm tăng trưởng trung bình là 

1.3 phần tră  s    ột nă  (so với dự  á  cơ sở).  Ở Nhật bản, việc trì hoãn áp dụng các cải 

tổ cơ cấ  -  ũi n ọn thứ ba trong chính sách kinh tế của thủ tướng Abe - có thể làm chậm tốc 

độ tăng trưởng tiề  năng,     đ  gây bất l i cho triển vọng tăng trưởng và mậu dịch của khu 

vực.  

Các rủi ro trung hạn ngày càng tăng gây nhiều thách th c h n cho khu  ực. Đối với cả 

khu vực, mức tăng trưởng tiề  năng  iện đã giảm và có thể còn giảm sâu  ơn nữ , đặc biệt 

nếu còn tiếp tục trì hoãn cải tổ và triển vọng đầ  tư vẫn yếu ớt.  Tăng trưởng tiề  năng t àn 

cầu yếu kéo dài có thể tác động sâ   ơn tới triển vọng tăng trưởng xuất khẩu của châu Á. 

Xây dựng lại vùng đệm chính sách, thực thi các biện pháp cải tổ 

 

Do   ãi s ất dài hạn củ  Mỹ  tăng tr ng nă  ng ái n n các nền kinh tế có nền tảng vững  ơn, 

hoặc những nền kinh tế đã á  dụng nhiề  t  y đổi quan trọng nhằm giảm lạm phát và tình 

trạng mất cân đối với bên ngoài,  đư c  ưởng   i t  sự phân hóa tích cực củ  các n à đầ  tư 

toàn cầu. Củng cố nền tảng cơ  ản và tái xây dựng không gian chính sách sẽ giú  vư t qua 

đư c  iến động sau này trong các thị trường toàn cầu. Nhóm biên soạn báo cáo cũng  ư  ý 

rằng các biện pháp cải tổ nhằ  t úc đẩy tăng trưởng tiề  năng cũng c  t ể góp phần giảm 

bớt các điểm yếu ngắn hạn.  

Cần thắt chặ   ơn c c c ín  s ch tài khóa và tiền tệ   

Các nhà thiết lập chính sách trong khu vực cần củng cố chính sách tài khóa từng bước 

nếu kinh tế toàn cầu phục hồi như kỳ vọng. Cần tăng cường   y  ô cũng n ư tốc độ củng 

cố chính sách tài khóa ở những nơi c  vị thế tài chính còn yếu và/hoặc ở những nơi sản  ư ng 

đầu ra ch  gần bằng hoặc c    ơn  ức tiề  năng.  

Nhiều nền kinh tế trong khu vực cũng nên bắt đầu hoặc tiếp tục từng bước thắt chặt 

các điều kiện tiền tệ. N ư tr ng vấn đề chính sách tài khóa, việc tái điều ch nh theo  ướng 

tăng cường thắt chặt chính sách tiền tệ sẽ tùy thuộc vào thực ti n của t ng quốc gia, kể cả 

chính sách tiền tệ hiện tại cũng n ư tình hình tăng trưởng và lạm phát.   

Sau khi cân nhắc chính sách tiền tệ còn tương đối lỏng, khả năng t i  àn  c  n  sách giới 

hạn, và tr ng trường h p của một số nước, để đảm bảo kỳ vọng thị trường về lạm phát ở 
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trong tầm kiểm soát, một số ngân  àng tr ng ương tr ng     vực, chẳng hạn n ư M   ysi , 

  i i  ines, và New Ze   nd, đã  ắt đầ  tăng  ãi s ất.    

Ngư c lại, một số nước   ác n ư Hàn   ốc và T ái   n đã c  các  iện pháp giảm lãi suất để 

t úc đẩy tăng trưởng. Chính sách tiền tệ của Nhật bản n n đư c tiếp tục nới  ỏng cho tới khi 

lạm phát đạt mức tương ứng với mục tiêu hiện tại. 

Các chính sách  ả  vệ    ng     ng    dòng vốn đổi chiều 

Biện pháp khắc chế đầu tiên nên áp dụng là tỷ giá hối đoái linh hoạt trong trường hợp 

dòng chảy vốn đổi chiều. T ực tể sau “cú sốc d  t  y đổi chính sách mua trái phiếu của Cục 

Dự trữ Liên Bang Mỹ” và  t áng Nă  nă  ng ái c   t ấy tỷ giá hối đ ái  in    ạt đã t ực 

sự giúp tăng  iệ    ả củ  điều ch n  vĩ  ô.   n t iệp hối đ ái cũng có thể giú  hạn chế  iển 

động giá và giảm nhẹ tác động do các t  y đổi lớn giáhối đ ái   n  ảng cân đối tài c  n  của 

các ngân hàng. Dự phòng thanh khoản cho tỷ giá hối đ ái tr ng trường h p dòng chảy vốn 

đổi chiề  cũng n n nằm trong bộ các c  n  sác  d ng để đối phó với khủng hoảng. 

Nên tiếp tục triển khai các biện pháp an toàn  ĩ mô để đối phó với các rủi ro về ổn định 

tài chính, tuy nhiên ch  n n c i đ   à  iện pháp bổ tr  chứ không phải thay thế c   các điều 

ch nh chính sách và cải tổ cơ cấ , n ư IMF đề cập trong bản Tin Tức Cập Nhật Triển Vọng 

Kinh Tế Khu Vực mới nhất.  S   vài nă  t ắt chặt, nhìn chung t àn c â  Á đều có chính 

sác   n t àn vĩ  ô c ặt chẽ. Tuy nhiên, vẫn có thể thắt chặt  ơn nữa ở những khu vực còn 

t n tại nhiều rủi ro tài chính, chẳng hạn n ư tìn  trạng các công ty và  ộ gi  đìn  với  ức 

v y n  c   ngày càng tăng và ản   ưởng củ  n  đối với  ảng cân đối tài c  n  của các ngân 

hàng. Cũng có thể nới lỏng một số chính sách tr ng trường h p chu kỳ tài c  n  c  x   ướng 

đi x ống.   

Các cải tổ cơ cấu cần thiế  để bả  đảm vị thế dẫn đầu  ăng    ởng toàn cầu  

Để châu Á duy trì m c độ tăng trưởng cao và bền vững trong trung hạn, các nhà thiết 

lập chính sách cần đẩy mạnh áp dụng các biện pháp cải tổ. Vì một số nền kinh tế quan 

trọng trong khu vực có mức tăng trưởng tiề  năng giảm, Tin Tức Cập Nhật Triển Vọng Kinh 

Tế Khu Vực kêu gọi áp dụng nhanh chóng và triệt để kế hoạch cải tổ cơ cấ ,     đ  sẽ giúp 

châu Á giữ vững vị tr  tăng trưởng dẫn đầu toàn cầ  đ ng thời khắc chế bớt các điểm yếu cho 

khu vực này.  

Có sự khác biệt lớn về nội dung cải tố trên toàn khu vực. Trung quốc sẽ áp dụng kế hoạch 

cải tổ toàn diện nhằ  tái cân đối nền kinh tế và đạt mức tăng trưởng bền vững, trong khi các 

nền kinh tế mới nổi và kinh tế tiên tiến khác cần ư  ti n cải tổ để tăng  iệu suất, chẳng hạn 

n ư giải quyết tình trạng bế tắc ngu n cung kéo dài hay nâng cao hiệu quả sử dụng tiền thuế 

và chi tiêu công.   

Những nỗ lực nhằm giảm mức tr  giá nhiên liệu ở Ấn độ, Indonesia và Malaysia trong thời 

gian gần đây  à đáng    c   ệ. Còn Nhật bản và Hàn quốc lại ư  ti n giải   yết cácdịch vụ 
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     iệ    ả và   ắc   ục sự phân  iệt giữ      động  i n c ế và     đ ng ngắn  ạn     

 n t àn  ơn,   y còn đư c gọi  à vấn đề phân khúc của thị trường     động. 
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