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Tom tét — B4o céo Trién vong Kinh té Khu vwe ASEAN+3 (AREO)

Trién vong va Thach thirc Kinh té Vi mo

Tuy cac nwéc ASEAN+3 da irng phd kip thdi véi cac tac dong bét loi bén ngoai dién ra trong
nam 2016, rdi ro lién quan t&i bat 6n chinh sach toan cau gan day gia ting, cu thé la birc tranh
thwong mai toan cau dang phai dbi mat véi lan séng bao héd thwong mai. Ngoai ra thi trworng
tai chinh qudc t& van con nhiéu bién dong, cé thé cé tac dong bét loi dén cac nén kinh té maoi
ndi trong khu viec.

Mac du da tang trwdng kinh té tai cac nén kinh té I&n trén thé gidi dang dan khdi phuc,
qué trinh hdi phuc nay hién chiu rdi ro lién quan t&i bat én chinh sach. Chwong trinh
khoi phuc kinh té cha chinh quyén Téng théng Trump c6 thé gitp kinh té My tién bd hon
trong thdi gian t&i, tuy nhién viéc trién khai cac chinh séch han ché thwong maiva nhap
cw cling c6 thé gay ra tac dong bat loi dén bire tranh tang trwdng. Toc do tang trwdng
kinh té & Lién minh Chau Au (EU) va Vwong quéc Anh trong théi gian viva qua cao hon
mong doi, tuy nhién trong twong lai c6 thé chiu anh hudng bét loi tir bAu cir & cac nudc
I&n thudc Khu viee Chau Au va dam phan vé Brexit.

Bé4t 6n chinh s&ch toan cau cé thé tac ddng dén khu vee ASEAN+3 théng qua cac kénh
thwong mai va thi trwdng tai chinh. Tuy thwong mai toan ciu va gia ca trén thi truéng
hang héa gan day cé cac dau hiéu hdi phuc, qué trinh nay cé thé chiu tac dong bét loi
lien quan t&i khd ndng chinh quyén Téng théng Trump ap dung céac chinh sach bao hod
thwong mai trong thdi gian t&i, dac biét déi véi cac nwéce trong khu viee ASEAN+3 ¢
thang dw thwong mai lén véi My. Diéu kién tai chinh toan céu cling dang dan that chat
v&i qua trinh Quy Dw tri Lién bang My tiép tuc didu chinh tang Iai suat. B4t 6n xung
quanh tién trinh tang 1ai suat nay c6 thé gay ra bién déng trén thi trwéng tai chinh va
tang rai ro rat vén khdi cac thi treerng méi ndi.

Tang trwdng kinh t& & Trung Quéc va Nhat Ban dw bao sé tiép tuc dn dinh trong ndm 2017,
tuy nhién c6 thé chiu tac dong bét loi tir 1an song béo hod thuwong mai xuat hién gan day & My.
Tang trwdng kinh té & hai nén kinh té I&n nhat khu vuwc nay sé déng gop Ién vao tang trwéng
kinh t& cla toan khu viec ASEAN+3, hién dang dwoc AMRO duw bao chirng lai & mirc 5.2%
vao nam 2017 va 5.1% vao nam 2018.

Tang trwdng kinh té Trung Quéc gan day c6 dau hiéu &n dinh sau mét sé diéu chinh
chinh séach dién ra trong béi canh chi phi san xuét tang manh. Mét nén kinh té Trung
Quéc n dinh sé tiép tuc hd tro tang trwdng kinh té cho ca khu viec ASEAN+3 va hap
thu hang hoa xuét khau cta khu v, Viéc tang téc céi cach khu vuwc doanh nghiép nha
nwéc, tiép tuc cat gidm san xuét cong nghiép dw thira, cat gidam no cdia khu vre doanh
nghiép va kiém ché rai ro bat 6n tai chinh sé van la nhirng thach thirc chinh dat ra véi
nén kinh t& Trung Quéc trong thdi gian t&i.

Kinh t& Nhat Ban dyw kién sé tiép tuc tang trwdng manh mé trong ndm 2017, cao hon
murc tdng trwdng tiém nang, véi sw hd tror ctia chinh séach kinh t& vi mé va cau ngoai
bién. V&i viec Nhat Ban thwe hién chinh sach tién té trai chiéu véi Cuc dw trir lién bang
My, dan dén loi tirc dau tw vao trai phiéu chinh pha Nhat Ban (JGBs) thp hon so voi
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loi tire trai phiéu kho bac My, két hop véi cac yéu td lién quan dén co céu kinh té, dy
bao cac nha dau tw Nhat Ban sé tiép tuc db vén dau tw gian tiép sang cac nwéc trong
khu viec ASEAN+3 trong thoi gian toi.

Nghién ctru thwc tién cia AMRO so sanh anh hwéng vé tac dong lan tda ttr My, Trung
Québc, va Nhat Ban st dung md hinh GVAR cho thay bién déng kinh té tv My va Trung
Quéc c6 &nh hudng I&n hon dén hoat dong xuét khau cuta khu viec ASEAN+3 so v&i
Nhat Ban. Anh hwéng tr cac bién dong trong nén kinh t& Trung Quéc c6 thé cé anh
hwéng lau dai hon so véi My. Nghién clru ciing cho thdy céc bién dong tr khu vuc
doanh nghiép ctia My, Trung Quéc, va Nhat Ban c6thé anh hwéng dén khu vuc tai chinh
va doanh nghiép & céc nén kinh t& mé&indi trong khu vyc.

Trong bdi canh thwong mai toan cau con bat 6n, cau néi dia clng vé&i sy hd tre ctia chinh
séch tién té va tai khoa sé dong vai trd dan dat tang trwdng kinh té khu vwc trong thdi gian
t&i. Dw trir ngoai héi ctia khu vire hién dwoc duy tri & mare hop ly. Tuy nhién khéng gian chinh
séachtién té va tai khda nhin chung da thu hep so véi ndm 2016.

Mirc du trir ngoai héi twong déi cao clia cac nwéce trong khu vire tinh theo thang nhap
khéu va ty 1& ng nwéc ngoai ngan han can phai dwoc duy tri dé dbi phé véi ap lwc rit
vbn trong thdi gian téi. Rai ro rat von sé [am tang ap lwc 1én ty gid va dw trir ngoai hbi
cla cac nén kinh té trong khu vire. D& (rng phé véi céc rii ro ngoai lai, cac nha hoach
dinh chinh séch trong khu virc can tiép tuc duy tri chinh sachty gia linh hoat két hop véi
can thiép hop ly vao thi trworng ngoai héi dé diéu hoa bién dong ty gia trong thdi gian
t&i.

V& mat chinh sach tién t&, lam phat tang tré lai va diéu kién tién té toan cau that chat
hon so v&i nam 2016 sé thu hep khéng gian chinh sach ctia cac nén kinh té trong khu
Ve trong Viéc ndi 1éng chinh sach tién té dé hé tro tang trwdng. Cac nén kinh té c6 bat
n tai chinh xuét phat ti tdng trwdng tin dung cao hodc no nwéc ngoai Ién sé phai dbi
mat v&i bai toan can bang gira viéc n¢iléng chinh sach tién té dé hé tro tang trwdng
va duy tri 6n dinh thij trwdng tai chinh.

Chinh séach tai khéa c6thé déng mét vai trd I&n hon trong viéc hd tre nén kinh té tranh
céc rai ro bét loi; tuy nhién khéng gian chinh sach tai khéa nhin chung da va dang thu
hep, va & mét s nén kinh té, bi gi¢i han béi cac ché tailky luat tai khda qubc gia. Céc
nén kinh t& khu virc v&i mirc no cong thap va vi thé déi ngoai vivng chéc hon cé thé can
nhac duy tri téc dd mé rong tai khéa & mirc d6 viva phai. Cac nén kinh té da st dung
vay no nwéc ngoai dé tai tro tham hut tai khodn vang lai va tai khoa (“tham hut kép”) sé
phai chiu céc diéu kién vay vén khé khan hon khi thwe hién néi 1dng tai khda dé hé tro
tang trwdng kinh té.

Trong bdi canh bt 6n toan cau hién tai, cAc nha hoach dinh chinh sach c6 thé wu tién
thuee thi chinh sach dam bao bn dinh tai chinh trong twong quan véi hé tro ting trudng.
Céc nén kinh té khu vwc c6 thé can nhéc diéu chinh cac bién phéap an toan vi mé dé
dam bao 6n dinh thj trwdng tai chinh va hd tro tang trwdng. Do cac chinh sach diéu tiét
cau chi phat huy tac dung trong ngan han, chdng t6i khuyén nghi cac nha hoach dinh
chinh sach khu virc tang téc thwe hién ké hoach céi cach co cu nén kinh té trong thoi
gian toi.
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Nghién ctru Chuyén dé: Khu vwec ASEAN+3 sau Khang hoang Tai chinh Chau A

Nam 2017 danh d4du mébc 20 nam sau dot Khing hodng Tai chinh Chau A (AFC) — mét sw
kién bwédc ngoat cua khu viee ASEAN+3 gitip dinh hinh co s& va dwdng hwéng tang truvdng
kinh té va héi nhap khu v, cling nhw phwong thire xt Iy va gidi quyét hau qua khing hoang
clia cac nha hoach dinh chinh sach trong khu v trong giai doan tiép theo. Khing hoang Tai
chinh Chau A d& dé cao sw can thiét phai tang cwdng hop tac tai chinh khu vie trong quéa
trinh x( ly va gidi quyét hau qua khing hoang, véi két qua 1a sy ra doi clia Sang kién Chiéng
Mai trong khudn khd Hop tac tai chinh ASEAN+3 va qua trinh mé rdng sang kién nay thanh
Hiép dinh da phwong héa sang kién Chiéng Mai (tén viét tat tiéng Anh l1a CMIM), ciing nhuw
viéc thanh 1ap Van phong Nghién ctru Kinh té Vi mé ASEAN+3 (AMRO) véi vai trd 1a mét co
quan giam satkinh t& vi mé doc 1ap cla khu virc dé hd tro co ché CMIM.

Giai doan mw&indm dau sau Khing hodng Kinh té Chau A (1997-2006) 1a thei ky céc
nén kinh té trong khu virc cting ¢ lai nén tang kinh té va phuc hdi da tang trwéng. Quéa
trinh khéi phuc kinh t& sau khiing hodng bao gdm cai cach can ban trong co ché quan
ly ty gi& hdi dodi, cai cach khu vire doanh nghiép va tai chinh, cding cd vj tri tai khoa, va
cai cach cac quy dinh an toan vi mé. Céc diéu chinh chinh séch dién ra trong giai doan
nay da tao tién dé cho cac nudc tai dwng lai nén tang tang trwédng kinh té cing véi vai
tro dan dat ctia xuat khau

Tiép tuc thwe hién chinh sach mé cira déi v&i tw do thwong mai, dau tw, va luan chuyén
lubng vén la cac yéu tb gitp khu viec ASEAN+3, d&c biét la cAc nén kinh t& mé&indi trong
ASEAN, gat hai dwgc thanh céng trong qua trinh tang cwd'ng héi nhap khu viec va sy
tr6i day cta Trung Quéc trong hoat déng thwong maiva FDI khu vyc trong vong mét
thap ky dién ra sau Khiing hodng Tai chinh Toan cau (GFC), ngay ca khi kinh t& toan
cau giam st cing véi suy thodi kinh té dién ra tai cac nén kinh té phat trién bao gom
M§ va Khu virc Chau Au. Trong th&i gian ndy, cac nén kinh té trong khu vire cling dén
nhan nhiéu ludng vén dau tw hon, chi yéu tir Nhat Ban.

Vén chay vao céc nén kinh té khu vuc tang 1&n trong bdi canh cac nén kinh té Ién trén
thé gi¢i nhw My va Khu vierc Chau Au trién khai chinh sachtién t& néi ldng ky luc da lam
gidm bt ap lwe chuyén déi mé hinh ting trwdng kinh té do xuét khdu dan dat sang cau
ndi dia dan dat trong cac nam vira qua. Tuy nhién, viéc tiép nhan mét lwong Ién vén
cling dan dén tang rai ro va bién dong trén thj tredng tai chinh, dong thdi gay can tré
trong diéu hanh chinh sachtién té & cac nén kinh té khu vc. D& vira quan ly rdi ro béat
n tai chinh lai vira hwéng loi tir viéc tdng vén dau tw vao khu vue, cac nha hoach dinh
chinh sach khu vyc da tich cwe st dung cac bién phap an toan vi md trong thi gian
vira qua.

V&i bdi canh bét &n toan cau nhuw hién nay, Khiing khoang Tai chinh Chau A sé van ludn
la bai hoc quy gia ddi véi cac nha hoach dinh chinh séch trong khu virc. Khiing hodng
Tai chinh Chau A nhan manh sy can thiét phai c6 chinh sach ng phé véi rdi ro tiém an
ttr thi trwéng tai chinh va hién twong rat vén & at. Khiing hoang Tai chinh Chau A ciing
cho thay tac dong twong tac va lan téa gitra cac nén kinh té trong khu virc c6 thé dién
ra trong mot theri gian rat ngén. Khing hoang tai chinh chau A ciing nhan manh bai hoc
vé sy can thiét phai co chinh sach diiéu tiét kip thoi trong nwéc, ddng thdi ting cwéong
hop tac tai chinh khu virc dé& tng phé véi khiing hoang.
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Bat 6n chinh s&ch toan cau hién tai — bao gédm ca bat 6n tiém an tir cac sy kién phi kinh
té - doi hoi cac nha hoach dinh chinh séch trong khu vwc phai duy tri ky luat chinh sach
va ng pho linh hoat v&i cac bién dong trong méi trwdng toan cau, phdi hop nhuan
nhuyé&n giba cac co quan hoach dinh chinh sach, va tuyén truyén muc tiéu chinh sach
dén thi trwng moét cach hiéu qua. Bén canh céc thach thire trong ngan han néu trén,
khu viec ASEAN+3 ciing can tién hanh caité nén kinh té, x6a bé cac yéu tb can tré tang
trwdng trong trung va dai han, bao gdm céc bat cap vé phat trién co sé ha tang va ngudn
nhan lwc. Yéu cau tdng cwédng céi cach kinh té dé gidi quyét cac bat cap nay sé trd nén
cép thiét hon trong th&i gian toi.

Vai trd clia cac mang lwéi an toan tai chinh toan cau va khu vee nhuw CMIM trong viéc
tang cwong khd nang (rng pho véi bién ddng bén ngoai va rui ro twong tac da tré nén
ngay cang quan trong hon trong béi canh toan cu hién nay. Viéc céac nha hoach dinh
chinh sach khu viee mét 1an niva khang dinh cam két Gng hd hop tac tai chinh khu vuc
sé gilp cung cb niém tin cha thi trwéng va hd tro' viéc xay dwng nén tang chinh séach
virng chéc chotién trinh ting trwdng va phat trién cutia khu vurc.



