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CHINH SACH KiCH CAU

CUA CHINH PHU =
VA TAC DGNG D01 VT
DOANH NGHIEP

Khai ludc kinh t€ hoc vé chinh sach
kich cau

Chinh séch kich cdu ciia trudng phéi kinh t&
boc Kevnes thudmg duoc sir dung trong céc giai doan
suv thodi kinh t& nhdm ting tong cau trong ngan
bBan. nhi d6 duy tri hoat dong san xuit, han ché
that nghiép va khbi phuc ting truong. 58 khong
thita khi nhdc lai cde thanh phan cdu thanh nén
tong cau bao gom tiéu ding cua cd nhan va ho gia
é¢inh (C), dau tu (I), chi tiéu cua chinh phu (G) va
xit khau thuin (NX = xuit khau — nhap khau).
Lats ¥ 13 diu tu (I) & day khéng chi bao gom dau tar
cua cac doanh nghiép (nhu mua may méce, xady nha
miong) ma con bao gom viée dau tu mua nha hay
e2n ho mdi cua cdc cd nhén hay ho gia dinh. Mt
diem quan trong nirta ciing can luu 1a cic khoan tro
c2p hay chuyén giao cua chinh phua khéng duge tinh
nhur mot phan ciia chi tidu chinh pha (G) trong tong
c2u. Nguvén nhén la vi nhimg khoan chuyén giao
bay tro cip nay khong phai d& mua hang héa hay
dich vu cudi cing ma chi 14 sy chuyén ngudn luc ti
mot do1 tuong nay (ngudi dong thué hay chinh phu)
sang mot dél tugng khéc (ngudi nhan tro cap hay
chuven giao). Hon nifa, nhilng khoan chuyén giao
hav tro cap khong nhat thiét gin lién véi viéc tidu
gimng cudi cing hay dau tu cia ngudi thu huéng. Chi
Ehi nao tién tro cdp hay chuyén giao nay duoc su
dung dé tiéu ding hay dau tu thi né méi duge tinh
trong C hay [ mot cach tuong img. Ap dung vao
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trutmg hop cu thé cia Viét Nam. digu nay c6 nghia
la cac khoan tro cap ldi suat 4% cua chinh phu méc
di: duoge coi 1a mét khoan chi ngén sach nhung lai
khong duge tinh 12 mét phan cua GDP. Tuong tu
nhu vay, néu khoan tro ¢ip 200.000 dong cho ngudi
nghéo an tét Ky Suu khong duge dem ra tiéu dung
ma trdi lai &ro thanh khoan tiét kiém thi méc du
chinh phi van chi tién nhung lai khéng lam ting
GDP. Nhi vay, néu mot chinh sach kich cau nao d6
cua chinh phu ¢é hiéu luc thi né phai gilp téng it
nhat mot trong bén bd phén cua tong ciu. Day sé
12 mét tiéu thifc quan trong dé ddnh gis cic chinh
sach kich cau cua chinh phu.

Trong béi canh kinh t& thé gidi suy thodi,
méi nudc déu cd gang dua ra géi chinh sdch kich
thich kinh t&. Tuy nhién, c¢dn luu ¥ ring méi quic
gia thue hién géi kich thich kinh té€ trong nhifng
diéu kién hé&t sic khdc nhau, vd vi viy nhiing
chinh sdch cu thé va liéu lugng cha ching ciing
can duoe diéu chinh cho phi hop. Vé mat nguyén
1¥. dé kich thich tdng trudng kinh té&, ede chinh
phii ¢6 thé va nén sit dung ca CSTT va chinh
sach tai khéa. Tuy nhién sd liéu cua hinh 1 va
bang 1 cho thay “du dia” chinh sédch clia cdc qube
gia rat khdc nhau. Vé chinh sach tii khéa, trong
khi ngin sdch ctia Trung Qudc thiang du nhe, cia
Thdi Lan thdm hut nhe thi ngin sach cua
Malaysia va Viét Nam (chua ké cdc khoan chi
ngodi ngidn sdch) thdm hut ning. Piéu nay cé
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nghia 1a néu nhu Trung Quéc cé thé rong tay day
manh chi tiéu dé kich cdu thi ba nude con lai can
hét site than trong dé gilf ngin sdch khéng bi
tham hut tdi mife khing kiém sodt duge. Day la
Iy do tai sao Thai Lan chi vién dén géi kich thich
cé gid tri bing 3,5% GDP, con Malaysia than
trong hon chi chi 1% GDP.

J Viét Nam, chi ngin sdch trung binh trong
maiy nidm gin day lén tédi 32% GDP. Mot hé qua
cua tinh trang chi ngin sdch cao (va kém hiéu
qua) 14 thdm hut ngin sdch ké ca cdc khoan chi
ngoai du todn ciha Viét Nam hién nay cé thé lén
téi 8% GDP (theo IMF). Né&u hai géi kich thich trd
thanh hién thue thi mife thim hut trong nam
2009 s& c6 thé con ning né hon nita. Piéu nay
mét mat vugt qud sic chiu dung cua ngan sdch,
do vy chinh pha sé phai in thém tién hay di vay
d€ tai tro tham hut vA hé qua c6 thé s& 1a mét
lan séng lam phéat mé&i. Mat khde, viée tAng tham
hut ngin sdch s& lam mic tin nhiém quéc gia sé

suy giam, va do dé lam taAng chi phi vay von cua
chinh phu va doanh nghiép trén thi trudng quoc
té, déng théi lam gidm han mic dau tu vao Viét
Nam cua cdc nha diu tu quic té.

Hinh 1. Thim hut ngin sdch eaa Viét Nam
va mot s6 nude trong khu vue

Bang 1: Diéu kién vi mé cta Viét Nam va
mét s6 nude trong khu vue (2008)
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Ghi chu:

(%) Quy md goi kich thich cia cde nude khéng thye sy
e tinh so sdnh do cdch tinh cida mbi nude mét khde, dbi khi
chi la két qud cia nhing k¥ xdo chinh tri.

(**) 86 duomg la thing du, 56 dm la tham hut ngén
sdch. Tham hut ngdn sdch cda Vigt Nam chua bao gbém cde
khodn chi ngodi ngdn sdch

Mot sd ngudi cho rang trong hai ndm trg lai
day, Viéet Nam da tich lay thém dugc mét khodn
du trit ngoai té ddng ké, dip nay cé thé dem ra
stt dung cho géi kich thich. Tuy nhién, cdn nhd
ridng so véi quy md cua nén kinh té€, no nudc
ngoai va kim ngach nhédp khéu thi luong du triy
nay cua chiing ta 1a hét sitc khidm tén. Bén canh
dé ciing cdn lvu ¥ rdng véi tinh trang nhép siéu
ciing v&i su can kiét didn clia déng vidn nudc
ngoai, nguy ¢d suy giam dy trit trong nam 2009
1a diéu rat khé tranh. vi vdy, chinh phii phai hét
sifc can nhéc trong viée sit dung quy du trit vao
muc dich kich cau.

Tueng tu nhu chinh sdch tai khéa, du dia cia
CSTT ¢ Viet Nam ciing khd han ché. vi nhitng
nguyén nhéin cé tinh co cdu cua lam phét trong
ndm 2008 van con nén CSTT can duge mé réng
mét cdch than trong dé tranh kich hoat mét lan
séng lam phdt méi. Bén canh dé, mét nén kinh
té& md va theo dudi chinh sédch ty gid ¢6 dinh nhu
Viét Nam s& khé duy tri tinh tu chia cia CSTT vi
khi &v CSTT phdi chay theo quy mé va chiéu
huéng luwu chuyén cia déng vén nude ngodi.
Khéng nhitng thé, véi ché d6 ty gid ¢d dinh, lai
suidt giam khong nhitng chua chéc di kich thich
duge doanh nghiép va ngudi din ting dau tu va
chi tiéu ma con khuyén khich déng co tich tri
vang, ngoai t& manh hay dau tu qui mife vao BDS
hay chimng khodn.

Mot dac tha quan trong cua nén kinh té Viét
Nam la ty 1& gid tri nhap khaw GDP rat cac lén
té¢i gdn 100% (trong khi con 86 nay cua Trung
Qudc 12 41% va Théi Lan la 56%). Dieu dé cé
nghia 1a khi kich cdu dé ting GDP thi ¢6 thé
kich luén ca nhédp khdu — mét didu ma ching ta
khéng hé mong mudén. Trén thuc t& hiang tiéu
diing nhap khau cua Viét Nam rat 1én, hang xuat
khéu lai tham dung nhiap khdu. Ching han véi
cde nganh hang mii nhon nhu dét may, da giay
thi phai nhap khdu nguyén vit liéu, phu liéu; dé
san xuat duge hang ché tdc cdc deanh nghiép
cing phai nhiap khau mdy méc thiét bi tir bén




mgoai Néu chiing ta khong diéu
ehinh t7 gis thi c6 thé lam
mhing diéu nay trd nén tram
fsong hon dudi tdc dong cha
ghinh sich kich cdu. V6 hinh
ghung thay vi kich thich doanh
mghiép trong nudc ching ta cé
ghe kich thich hé cho cdc doanh
mghiép Trung Quoc.

Cudc khing hodng tai
chinh toan cau tdc ddng
@én doanh nghiép Viét Nam
nhu thé nao?

Trude khi di vao phan tich téc
@ong cua chinh sach kich ciu cia
ghinh pha déi v6i cdc doanh
pehiep Viet Nam ching ta can
Bieu anh hudng cia cude khing
Bodng tai chinh hién tai d6i véi
e=c doanh nghiép, dé tir dé6 xem
g2ec chinh sich cia chinh phid da
gup han ché nhing dnh hudng
£eu cifc hay nhu thé nao. Bigu do
gaiti day tom tat két qua mot cude
@eu tra nhanh eua chiing téi trong
ghang 3/2009 ddi véi 18 doanh
pehiep san suit thube khu vite dan
goanh ¢ Ha Néi va TP. Ho Chi
Minh vé cdc kénh tdc ding cua FEERES
Ehung hoang cing nhyu phan ing GE5ESE €
gaz ciac doanh nghiép nay trude khing hoang.

Cube khing hoang tai chinh toan cau tdc dong
g1 cdc doanh nghiép khao sat theo ba kénh chinh,
b=o gom thi trudng san pham, thi trudng von va
moi trudng kinh t& vi mo. Mbt s6 két qua chinh
gaa cude diéu tranh nhanh cua ching téi duoc tong
bop trong cac bang dud1 day. Ro rang tac dong
pghiem trong nhat la su thigu hut vé nhu cau tha
truong (ca trong nudc va xuat khau). Bén canh dé,
cac doanh nghiép khao s4t ciing chiu tdc dong rat
Ién do thiéu von va gia tang su bat dinh trong méi
truong kinh doanh (do gia dau vao ting, rui ro
Einh doanh cao hon, va chinh siach cua nha nuée
tro nén khé tién liéu hon).

Panh gia tac dong cia mét sé chinh
sach hod trg doanh nghiép clia chinh pht

Cudi thang 11/2008 chinh phu di dé xuit mot
goi kich thich tri gida 6 ty USD nham kich thich
&2ng trudng kinh t&€ bang cdch sit dung ca CSTT
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va chinh sach tai khéa. Méi day, chinh phd lai
tiép tuc cong bo mot géi kich cau méi, tham vong
hon w61 ngan sach cé thé lén téi 10 ty USD. Vi
goi kich cau lan hai van chua c6 hiéu luc nén trong
phan nay, ching téi chi dua ra nhin dinh cia
minh vé tdc dong cua gbi kich cdu diu tién déi véi
hoat déng cua doanh nghiép.

Psénh gid tdc dong tid gée do 1y thuyét

Yéu cdu cua viée thiét k& va thue thi chinh
sdch kich cdu 1a phai tién lugng duge nhilng phan
itng cua thi truéng, trong dé ¢6 nhitng phan ing
ngoai tam kiém sodt cua cdc nha diéu hanh chinh
sdch, hodc gia cé kiém soat duge thi véi chi phi
riat cao. Hon thé, trong qué trinh thue thi chinh
sdch, luén xudt hién nhitmg phan img khéng mong
muén tir phia thi truémg. Néi cdch khac, moi chinh
sdch déu c6 mat trdi. Vi vay, nhiém vu cia nhiing
ngudi thiét ké va thue thi chinh sdch la khai théc
toi da nhirng phan ing tich cue, dong thdi ludng
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trude dé c6 thé gidm thiéu nhimg
phan dng tiéu cue tif nhitng déi

[ KEHUNG HOANG KINH TE TOAN CAU I

tugng chiu tde déng cua chinh
sdch. Phan du6i diy s binh luin

=

Tha wrw rg
e

mét s6 bién phdp cu thé cia chinh

==

sdch kich ciu, trong dé tap trung
vao nhitng phan i(ng khéng mong

mubn hodc khéng kiém sodt duge
tir phia thi truéng.
Chinh sach kich thich

Fhin
b g

tiéu dang

EE s

Kich thich tiéu ding néi dia
la mét bién phdp quan trong

e

trong géi kich cdu. Kich thich tiéu
ding thanh céng sé truc tiép giai
toa bét khé khin 1lén nhit cua
doanh nghiép trong giai doan
hién nay, dé 1a nhu cdu sut gidm

Bang 2: Nhidng khé khidn nghiém trong nhit ecda
doanh nghiép

* . “he chm Riai o kink .. Chinh sdeh
trén ca thi trudng trong nude va ftreong Thséuvin doanh tang % P 1198 e TOnEsd DN
xuit khau : — -~ ki mouh i L | bdidiek SO
A ) i ) Mbimg vin oi nghiémupegable .o aeon 23w ik : .
Pé kich thich tidu ding, chinh | mdobesptmegopis o . haw s g

phu dd quyét dinh giam 50% thué
VAT dai véi 19 nhém mit hang va
hodn thu thué thu nhip ¢4 nhén

Bing 3: Tdc déong caa khung hoing tdi nhu cdu ecia
toan nganh va ecaa doanh nghiép

Khing inh Ting «f DN Bide trung|
trong 5 thdng ddu nam 2009. Céc e T
nha lam chinh sédch cho ring gidam | S @ i @ |
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el Kinh doanl oy DMWY

ding. Vé mat ly thuyét, diy la
nhimg k¥ vong hop 1¥. Tuy nhién, trén thuc t& cé
thé nhitng chinh sdch nay khéng kich duge tiéu
ding nhu k¥ vong Vi phan iing cia ngudi tiéu
ding c6 thé rit khdc so véi tinh todn cua cdc nha
lam chinh sdch. Thue té mat bing gid van tiép
tuc ting chi khéng hé gidm cho thay ngay ca khi
diéu chinh sy ting gid mdi didy cua dién va xing
thi nhitng chinh sdch kich edu hién tai khong hé
c6 tdc dong giam mife gid chung cia nén kinh té.

Bén canh dé, can luu ¥ thém la chinh séch
ty gid ¢d dinh trong khi VND bj dinh gid cao so
véi USD sé& khuyén khich nhidp khau hang tiéu
ding. Hon nira, rdt khde véi Trung Quéc. nén
kinh t& cua Viét Nam nhé, lai ¢6 ty 18 nhap khau
trong tong tiéu ding cao nén khéng thé kich cau
don gian chi béang cdch tiang chi tiéu Vi khi ay
mét phan 16n nhu ciu ting thém sé dugc thoa
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mén bdi hang nhap khau chir it c6 tdc dung kich
thich san xuit trong nudc. Pidu nay cang dung
hon khi trong mét théi gian déi, nhiéu doanh
nghiép Viét Nam chi theo dudi thi truéng xuit
khau nén khéng kip diéu chinh dé quay lai thi
trung néi dia khi cdu thé gidi dot ngot sut gidm.
Tuong tu nhu vay, viéc mién thué TNCN trong 5
thdng ddu nidm 2009 thue chat la trg cdp tro
nhimg ngu&i cé thu nhip tuong déi cao trong xa
hé1, ma xu huéng tiéu ding cia nhém nay chu
yvéu 14 cdc hang nhip khau chit khéng phai la cédc
hang san xuit trong nudc.

Chinh sidch mién, giam, gidn thué&

Bén canh chinh sdch gidm va hoan 90% thué
VAT cho doanh nghiép, trong quy IV/2008 va ca
nam 2009, chinh phi cén giam 30% thué thu nhéap
doanh nghiép (TNDN), dong théi gidn thué trong
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Bamg £ Tie dong cia khing hoang téi gid thanh, gis ban
h =6 eua doanh nghiép

khi nhu cdu chi tiéu lai ting sé
lam cho tinh hinh ngin sdch da

—

.?

]

Theg trin ﬂ.,“ﬁ.. Gia nhu ﬂt:lﬂ:é. :l;.i}:m .;: G i khé cang tro nén khé khian hon.
W% e, kesegdsi T TULEE trin 40% trung bink Chinh sdch bu 4% lai suat
: & s P 3 2 ) vay ngin han ngéin hang
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Ssomy ::.ﬂﬂ:& va Thong déc Ngin hang Nha
.; S T _“iﬂ:-ﬂ*ﬁ 12.8% L1 9 250 16,7 3% 119 R nudc ra Thfmg tar 55 02/2009/TT-
Bt e i NHNN vé chinh séch bu lai sust
e e 1% 0% 5% mew aum v 2% | 4% cho cdc khoan vay vén luu
e dong l;::ﬁng tién duing cua céc t?
ﬁ :;ﬁ”’h’" ;s 1ese  iss%  isss  igss  se s | chic va cd nhén kinh doanh (tri
=

3 B s 20 13 nganh - linh vuec khong thudc
B s ke 2 DNty 5 . dién ho trg). Muc tiéu ciia chinh

mmgidinggiodly  00%  143%  S24% 2B6% 4f%  00% a4 N _
g e e 200 sdch nay la giip cdc don vi san

Ebang hoang kinh té bén ngoai

Bang 5: So sanh tdc déng cta bt én vi mé bén trong va

xuit — kinh doanh gidm gid thanh
san pham, duy tri hoat déng va
tao viéc lam. Viéc ban hanh chinh

sdch nay ciing gidp gidi tda phan

Ning né Teong  Nbg shing Toag s DN
bom  dwomgabas  bom brd b néo dp luc dé nang lén chinh phu
B O Tt g wede wiong o tr-.";rng‘ sudt théi gian kinh té su:,r
s will doih boimg cia khimg hodng kinh té odn 26.7% 6.7% 2%.7% I giam vira qua, dic biét la tir khi
g =y 85i v doanh nghiép:

g6i kich cau duge cong bé vao cudi

" Bang 6: Tic déng cia mé6t s6 chinh sich hd trg cia

chinh phu

thdng 11/2008.
Nhur dd néi & trén, moi chinh

I ritede  tét

Ti_'.:'_ﬁ]_-ll:'g.-_ri'-l:'lj{lﬂt Ticdyng Kbingcd Ticdgaz Téagsl Didm trung

sdch, nhat 14 nhing chinh sédch

_ viraphii ticdyag tiecyr DNwild  bab trong tinh huéng “nudc séi lira
& (%) L] 3 2 (n bong” déu c6 nhitng mat trai nhat
BNl 43%  M3%  S0.0%  143% 70% 14 3H : ey : Pl

dime Vil Nam  00%  357%  T0%  £29% 143% M 264 dinh va chinh sdch bu lai suit
S e oo DN 6.3%  438% 5.0%  63%  00% i 350 khéng phai la mét ngoai 1é. Nhitng
GEmE AT 1% 357% 0% 7% 0% T 343

‘#hen gian 9 thdng cho cdc doanh nghiép nho va
su= (DNNVV). Mic di chinh sdch nay khéng true
fep giai quyét duge vin dé co ban ciua doanh
mghiep 1a thidu dau ra cho san phadm nhung diay
san 1A mét chinh sich duge cing dong doanh
pghiép hoan nghénh Vi nhé né doanh nghiép
g=m duge chi phi.

Tuy nhién, chinh sdch giam thué TNDN b
Bai han ché 16n. Thit nhat, né khong giip duoc
phing doanh nghiép thua 16 Vi ding nao thi cdc
doanh nghiép nay cing khong phai déng thué thu

. mhap. Thit hai, chinh sdch nay cing vdi chinh

=ach giam thué VAT chéc chén s& tdc déng tiéu

| guic t61 ngan sach quée gia Vi thué TWDN va VAT

Bién chiém tdi khoang 40% téng ngudn thu cia

- mgan sich. Trong bdi ca'nh nén kinh té€ dang gap
.- mhicu khé khén, nguén thu thué suy giam trong

han ché cia chinh sdach nay chu
yvéu xuit phdt tir tinh trang théng tin bat cdn
xitng (va nhitng rii ro tiém tang) vén c6 giita cdc
ngan hang thuong mai (NHTM) - déng vai tro
trung gian trong hoat déong b ldi suit — vdi mot
bén la Ngian hang Nha nudc (NHNN) va bén kia
la doanh nghiép.

Tinh trang bat cin xing théng tin gilta cdc
NHTM va khach hang khi€n nhiém vu cia NHTM
trong viéc bdo dam khédch hang sit dung von ho
tro ding muc dich tré nén khé khéan, dac biét la
ddi vdi cde doanh nghiép cé hoat dong phire tap va
¢6 quan hé tin dung véi nhiéu ngin hang. Chi
doanh nghiép méi biét trong sé vén minh vay,
“déng nao mua mim, dong ndo mua tuong”, con
NHTM rat khé biét, hode néu mudn biét chinh xde
thi ciing rat tén kém. Hé qua tat y&u 1a tinh trang
“cho vay 40" — tife 12 mie du khéi luong gidi ngin

congnohe nganhang
$6 39 ® Thang 6/2009



BRI ncuiEn cou - TrRAO BOI

theo chuong trinh hé tro l1ii suat 4% c6 thé rat cao
nhung téc dd ting truing tin dung trong toan hé
théng ngin hang lai rit khiém tén. Noi cach khéc,
hoat dong vay vén cua deanh nghiép chii y2u nham
muc dich ddo ng, vén khong di vao hoat dong san
xuét, kinh doanh nhuy mong muén ma lai quay trd
lai hé théng ngan hang, va vi viy khong dat duge
muec tiéu kich cdu nhyu dé ra ban dau.

Chinh sdch hé trd tra luong cho ngudi
lao dong

Vé mat 1y thuyét, khi mét doanh nghiép
khéng thé tra duge luong cho ngudi lao dong tie
la doanh nghiép nay khéng thé bu dap duogc chi
phi bién déi, va Vi viy nén déng cia. Hon nifa,
Vi nguén luc cia nha nude 1a hitu han nén thay
bing viéc kéo dai tinh trang chét 1Am sang cua
mét doanh nghiép khéng thé tra luong cho ngudi
lao déng, nha nuéc nén danh khoan tién dé hé
trg cho nhitng doanh nghiép dang hoat déng va
c6 kha nédng tra luong cho céng nhan. Nguoc lai,

néu cif cifu cdc doanh nghiép da chét roi thi
khéng con tién dé hé tro cho cdc doanh nghiép
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dang séng, nhitng deanh nghiép dang cdn vén dé
phédt trién. Mac di rd rang rang dam bao viéc
lam va én dinh d&1 sdng cho ngudi lao dong la
muc dich rdt ding ddn, song mét khi deanh
nghiép di khéng tra ndi luong cho ngudi lao déng
thi viéc hé trg thém mét it vén khong lam thay
déi duoe tinh trang cia né. Thay vao dé, néu
danh nguén vén dé hé trg cho doanh nghiép ¢
nang lue san xuat kinh deanh thi khéng chi dam
bao viéc lam tai ché ma edn o6 thé tao ra viée
lam mdi.

Panh gia tdc déng tif gée dé thue tién

Nhin chung, nhiing lip ludn 1y thuyét trinh
bay & trén dugc cdc doanh nghiép diéu tra xde
nhan (xem Bang 6). Vi sé liéu cdn thiét dé ddnh
gid tdc dong ciia cdc chinh sdch kich cau rat
khan hiém nén phan nay chi tip trung ddnh gid
tic dong cua chinh sdch hé trg ldi suat 4% cho
cdc khoan vay ngédn han. Luu ¥ 14 vé chinh sdch
ho tro ldi sudt 4%, nhdn dinh chung cia cdc
doanh nghiép duge diéu tra la tdc déng cua
chinh sdch 13 vira phdi. Piéu nay cé thé hiéu
duge Vi cdc doanh nghiép duoc tiép cén
véi ngudn von ré sé c6 thé ddo no hay
ding von cho cdc mue dich khac. Nhu sé
dvuge binh luidn thém & dudi, diéu nay
khéng hé méu thuin vdi nhdn dinh &
trén cho ring chinh sdch hé trg ldi suit
tuy cé thé giip doanh nghiép va ngén
hang nhung khéng kich duge cau.

Chinh sdch bu 4% lai suat vay
ngian han ngédn hang

Néu muc tiéu cta chinh sdch ho trg
ldi suat 4% la cifu hay kéo dai thém su
ton tai cia mét sé doanh nghiép — nhing
doanh nghiép cé diédu kién tiép cdn véi
ngudn von hd trg — va thong qua dé gidn
tiép hé trd ngidn hang thi ¢6é thé néi
chinh sdch nay da dat duge mue dich. Con
néu muc tiéu clia viéc hd tro lai suat la
dé kich cdu nhu ky vong ban dau thi
nhirng sd lidu ban ddu cho thdy duéng nhu
chinh sdch chua dat duge muc tiéu Vi trén
thuc t&€ ¢6 bing chiing cho thay doanh
nghiép chi y&u loi dung chinh sdch lai
suat thap dé ddo no.

Téng du no tin dung cua toan hé
théng ngin hang cho dén cudi 2008 vao
khoang 1,2 triéu ty dong. Nhu vay, néu sd



==n bho tro lai suit hon 200 ngan ty
@sse chuyén hoan toan vao hoat ding
==n xuat kinh doanh thi phai lam
$=ng du no tin dung lén khoang 16%.
Tuy nhién du no tin dung chi ting
&==n 2%. chitng t6 rdng phan lén tién
&= guay nguoc lai ngdn hang, cé thé
@51 hinh thitc phd bién la ddo ng, va
Wi 1€ dé khong kich duge céu.

Cung phai néi thém la viéc ting
grwong tin dung do0 va ddo ng la
shimg diéu dia dugc canh bdo tir trude
&hi thuc hién chinh sdch. Ding tir
goc do doanh nghiép, déong co vay
ma1 voi ldi suat thiap (5-6%) dé tra
g=c khoan ng cii vl lai sudt cao hon
phieu, nhd d6 ti€t kiém duge trén
guo1 10% lai sudt la diéu hét sice tu
phién. C4 nhan tdc gid bai viét
Ehdong phan doi viéc doanh nghiép
d20 no ma chi khéng dong tinh véi
siec dua ra mdt chinh sdch ma khéng
leong hét hé qud & cd tdm vi mé va
%i mo, do viy khéng cé co ché kiém
=odt dé ddm baoc dat dugc muc tiéu
chinh sdch dé ra ban dau.

Hé qua ti€p theo la gi?

Tir géc d6 chinh sdch, hé qua dau
t2én la khéng dat duoe muc tiéu ban
dau 13 kich cdu. Mdt s6 nha binh luan
we chinh sdch nay cho ring vdéi dong von ré hon,
doanh nghiép cé co hdi ha gid thanh va tang sife
eanh tranh. Vé ly thuyét diéu nay rat diang,
nhimg trén thue t&€ thi nhimg s6 lidu vé gid ca
kEhéng hé cho ching ta thiay dieu nay.

Péng thdi, cing khé cé thé khing dinh sir cai
thién vé ning luc canh tranh néu nhin vao két qua
xuit khau trong quy I eta nhitng nganh hang quan
trong nhat. Trong khi dé, bdo chi phan dnh rat
nhiéu vé tinh trang doanh nghiép vira va nho -
Ehu vue tao ra nhiéu viée lam phi néng nghiép
nhéat cho nén kinh té& — than phién la khong the
tiép caAn vdi ngudn von hd tro 1ai suat.

Tir goée dé doanh nghiép, viée duge cdp cifu
bang ngudn vén ré vd hinh chung da lam tri hoan
viéc tal ciu tric doanh nghiép va ngdn hang -
mét nhiém vu khé khin, ¢6 thé néi la dau dén,
nhung can thiét. Nhu vdy, chinh sdch hé tro lai
sudt da lam 16 mét co hoi ting cudng ning luc
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canh tranh cua cdc doanh nghiép Viét Nam dé
chuan bi cho su phuc héi cua kinh té& thé gidi.
Nghia 12 ngay ca khi nén kinh t& thé giéi phuc
héi thi doanh nghiép Viét Nam chua dugc chuin
bi vé ndng luc dé canh tranh thanh céng, nhd dé
khéi phue lai da tdng truéng mét cdch bén ving.

Tir gée dé vi mé, chinh sdch héd tro lai suit
lam giam hiéu luc cda CSTT von da thiu sic
manh. Hon nita, déng vén dé dai néu duge s
dung mét cdch kém hiéu qua sé c6 thé lam lam
phdt quay tré lai, nhdt la khi nén kinh t& Viét
Nam va thé gidi hoi phuc tréd lai Vi nhitng
nguyén nhén ¢é tinh co ciu cia lam phat trong
nén kinh t& Viét Nam va n con nguyén ven. Bén
canh dé, Vi khéng kich dude cdu va Vi khu vue
doanh nghiép vira va nhé khé ti€p cin vdi chinh
sach nén cing khéng tao ra duge nhiéu viée lam
mdi, ddn dén tinh trang that nghiép va thiéu
dung lao déng gia ting®

Congnghé ngéﬂ hang
$6 39 ® Thdng 6/2009



