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NÔÏ NÖÔÙC NGOAØI CUÛA KHU VÖÏC COÂNG TAÏI VIEÄT NAM
NHÖÕNG TOÀN ÑOÏNG VAØ HÖÔÙNG KHAÉC PHUÏC
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Toùm taét: Nôï coâng vaø nôï nöôùc ngoaøi khu vöïc coâng (NNNKVC) ñang laø vaán ñeà böùc xuùc 
hieän nay taïi caùc nöôùc cuõng nhö Vieät Nam. Baøi vieát taäp trung phaân tích veà ngöôõng nôï 
coâng vaø hieän traïng NNNKVC taïi Vieät Nam cuõng nhö ñeà xuaát moät soá khuyeán nghò nhaèm 
naâng cao hieäu quaû quaûn lyù ñoái vaán ñeà nôï coâng noùi chung, NNNKVC noùi rieâng.

Töø khoaù: Nôï nöôùc ngoaøi, nôï coâng, nôï nöôùc ngoaøi cuûa khu vöïc coâng.

Ñaët vaán ñeà 

Nôï coâng ñang laø vaán ñeà noåi coäm trong tình hình 
hieän nay, töø caùc nöôùc phaùt trieån ñeán caùc nöôùc 
ñang vaø chaäm phaùt trieån, töø khu vöïc ñoàng tieàn 
chung chaâu AÂu ñeán chaâu AÙ, töø Hy Laïp ñeán Mó, 
Vieät Nam. Xöû lyù nôï coâng laø vaán ñeà phöùc taïp lieân 
quan ñeán chính saùch taøi khoùa, chính saùch ñaàu 
tö, chính saùch taøi chính tieàn teä, chính saùch ñoái 
ngoaïi… Baøi toaùn veà nôï coâng hieän chöa theå giaûi 
quyeát trieät ñeå ñaõ vaø ñang gaây xaùo troän tình hình 
chính trò ôû nhieàu nöôùc cuõng nhö tình hình ñaàu tö 
vaø ñôøi soáng xaõ hoäi cuûa ngöôøi daân. Taïi Vieät Nam 
nôï coâng bao goàm hai maûng laø nôï trong nöôùc vaø nôï 
nöôùc ngoaøi, nôï nöôùc ngoaøi trong nhöõng naêm gaàn 
ñaây maëc duø coù chieàu höôùng giaûm trong cô caáu nôï 
song vaãn coøn nhieàu vaán ñeà toàn taïi veà thanh khoaûn 
trong traû nôï, laõi suaát ñi vay.

Vieäc nhaän dieän nguoàn goác cuûa NNNKVC, nhöõng 
toàn ñoïng cuõng nhö höôùng giaûi quyeát ñoái vôùi Vieät 
Nam do vaäy coù yù nghóa caáp thieát ñoái vôùi vieäc 
naâng cao tín nhieäm tín duïng quoác gia vaø thu 
huùt ñaàu tö. 

Nôï coâng, nôï nöôùc ngoaøi vaø ño löôøng möùc 
ñoä nôï 

Nôï coâng, nôï nöôùc ngoaøi, nôï quoác gia, NNNKVC 
laø nhöõng khaùi nieäm hoaøn toaøn khaùc nhau vaø 

moãi quoác gia cuõng coù caùch tieáp caän khaùc nhau 
veà vaán ñeà naøy.

Theo quan ñieåm cuûa World Bank (2011), nôï 
coâng laø moät khaùi nieäm roäng bao goàm nôï cuûa 
chính quyeàn trung öông, nôï chính phuû cuûa chính 
quyeàn ñòa phöông, nôï ñöôïc Chính phuû baûo laõnh 
vaø nôï cuûa Ngaân haøng Trung öông. Theo quan 
ñieåm cuûa IMF (2011) nôï coâng bao goàm nôï cuûa 
Chính phuû vaø ñöôïc Chính phuû baûo laõnh. 

Theo quan ñieåm cuûa Vieät Nam, taïi Ñieàu 1 vaø 
Ñieàu 3 Luaät Quaûn lyù nôï coâng 2009 xaùc ñònh nôï 
coâng bao goàm: nôï Chính phuû (khoâng bao goàm 
nôï cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc phaùt haønh nhaèm 
thöïc hieän chính saùch tieàn teä trong töøng thôøi kì), 
nôï chính quyeàn ñòa phöông vaø nôï ñöôïc Chính 
phuû baûo laõnh cho caùc doanh nghieäp, caùc toå chöùc 
kinh teá vay trong vaø ngoaøi nöôùc. Phaân loaïi theo 
khu vöïc ñi vay thì nôï coâng ñöôïc chia laøm hai 
loaïi laø nôï nöôùc ngoaøi vaø nôï trong nöôùc cuûa khu 
vöïc coâng.

Theo Nghò ñònh soá 134/2005/NÑ-CP ngaøy 
01/11/2005 cuûa Chính phuû veà quy cheá quaûn lyù 
vay vaø traû nôï nöôùc ngoaøi cuõng ñònh nghóa: nôï 
nöôùc ngoaøi cuûa Chính phuû bao goàm nôï cuûa Chính 
phuû vaø ñöôïc Chính phuû baûo laõnh (nhö nôï nöôùc 
ngoaøi cuûa chính quyeàn caáp tænh, thaønh phoá tröïc 
thuoäc trung öông, nôï nöôùc ngoaøi cuûa caùc doanh 
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nghieäp nhaø nöôùc, caùc toå chöùc taøi chính, tín duïng 
nhaø nöôùc vaø caùc toå chöùc kinh teá nhaø nöôùc). Nhö 
vaäy, taïi Vieät Nam NNNKVC bao goàm phaàn nôï 
cuûa Chính phuû vaø ñöôïc Chính phuû baûo laõnh.  

Vì moãi nöôùc, moãi toå chöùc coù moät caùch thoáng keâ 
khaùc nhau veà nôï coâng do vaäy trong ño löôøng caùc 
chæ soá nôï coâng, NNNKVC coù söï cheânh leäch. Gaàn 
ñaây, döôùi söï thoáng nhaát cuûa 9 toå chöùc1 aán phaåm 
toaøn caàu ñaàu tieân “Publlic Sector Debt Statistics: 
Guide for Compilers and Users” ñaõ ñöa ra caùch 
phaân loaïi veà nôï khu vöïc coâng treân cô sôû phaân 
loaïi khu vöïc coâng vaø caùc boä phaän caáu thaønh 
cuûa noù. Theo ñoù khu vöïc coâng bao goàm khu vöïc 
Chính phuû (chính quyeàn trung öông, bang/tænh, 
ñòa phöông tuøy thuoäc vaøo moãi nöôùc) vaø caùc toå 
chöùc coâng bao goàm khu vöïc phi lôïi nhuaän vaø lôïi 
nhuaän (keå caû ngaân haøng trung öông). Theo caùch 
phaân loaïi naøy, nôï coâng ñöôïc tính bao goàm toaøn 
boä nôï cuûa khu vöïc coâng, nghóa laø khaùi nieäm naøy 
roäng hôn so vôùi ñònh nghóa nôï coâng cuûa Vieät 
Nam (IMF, 2011; tr. 8, tr.19).

Nhaèm taïo ñieàu kieän ñeå caùc nöôùc thu nhaäp thaáp 
coù theå ñaït ñöôïc muïc tieâu thieân nieân kæ, World 
Bank vaø IMF ñaõ xaây döïng khung nôï beàn vöõng 
daønh cho caùc nöôùc thu nhaäp thaáp. Khung nôï 

DSF (Debt sustainability Framework) söû duïng 
chæ soá ñaùnh giaù chính saùch vaø theå cheá quoác gia 
cuûa WB (chæ soá CPIA)2 ñeå phaân loaïi caùc quoác 
gia thaønh ba nhoùm: nhoùm coù chính saùch yeáu, 
trung bình vaø maïnh, moãi nhoùm seõ coù ngöôõng 
nôï khaùc nhau. Thoâng thöôøng nhöõng quoác gia coù 
chính saùch toát laø nhöõng quoác gia coù ít ruûi ro veà 
nôï (IMF, 2011, tr.149). Vôùi khung tieâu chuaån nôï 
DSF, caùc quoác gia ñöôïc chia laøm boán nhoùm nôï: 
nhoùm ruûi ro thaáp, ruûi ro trung bình, ruûi ro cao 
vaø khoâng coù khaû naêng traû nôï.

- Nhoùm ruûi ro thaáp khi caùc chæ soá veà gaùnh naëng 
nôï döôùi ngöôõng trong Baûng 1.

- Nhoùm ruûi ro trung bình: caùc chæ soá veà gaùnh naëng 
nôï vaãn döôùi ngöôõng trong Baûng 1 nhöng caùc chæ 
soá naøy seõ deã bò phaù vôõ neáu quoác gia bò nhöõng taùc 
ñoäng töø thay ñoåi cuûa moâi tröôøng beân ngoaøi hoaëc do 
söï thay ñoåi chính saùch cuûa Chính phuû.

- Nhoùm ruûi ro cao khi caùc chæ soá gaùnh naëng nôï 
cao hôn ngöôõng trong Baûng 1 nhöng hieän taïi 
khoâng coù gaëp khoù khaên veà chi traû nôï.

- Nhoùm khoâng coù khaû naêng traû nôï khi quoác gia 
ñang gaëp khoù khaên veà traû nôï.

1 IMF, WB,OECD, UNCTAD, Paris Club, European Commission, European Central bank, Commonwealth Secre-
tiat, Bank for International Settlements.
2 Chæ soá CPIA (Country Policy and Institution Assessment) goàm 16 chæ soá vaø chia laøm 4 nhoùm: nhoùm veà quaûn trò 
neàn kinh teá (A), nhoùm caáu truùc ngaân saùch (B), nhoùm chính saùch veà vaán ñeà xaõ hoäi vaø coâng baèng (C),  nhoùm quaûn 
trò vaø theå cheá khu vöïc coâng (D), moãi nhoùm coù troïng soá baèng nhau trong toång xeáp haïng CPIA, toång giaù trò cuûa CPIA 
ñöôïc xeáp töø 1 (thaáp nhaát) ñeán 6 (cao nhaát), chæ soá naøy caøng cao phaûn aùnh möùc ñoä chính saùch vaø theå cheá caøng toát
Nguoàn:  http://www.worldbank.org/ida/IRAI-2011.html.

Hieän giaù cuûa nôï  so vôùi Traû nôï vaø laõi so vôùi
Xuaát khaåu GDP Thu ngaân saùch Xuaát khaåu Thu ngaân saùch

Chính saùch yeáu 100 30 200 15 25
Chính saùch trung bình 150 40 250 20 30
Chính saùch maïnh 200 50 300 25 35

Baûng 1: Ngöôõng nôï nöôùc ngoaøi vôùi khung nôï beàn vöõng DSF 
             

Ñôn vò tính: %

Nguoàn: IMF (2011), Pubic Sector Debt Guide for Compilers and Users, tr. 149
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Hình 1: Thu - chi NSNN giai ñoaïn 2000-2011

Nguoàn: Toång cuïc Thoáng keâ (2000-2009); Boä Taøi chính (2010, 2011)

Nhö vaäy, baøi vieát seõ söû duïng chæ tieâu treân ñeå 
ñaùnh giaù veà tình traïng NNNKVC taïi Vieät Nam.

Nhaän daïng nôï nöôùc ngoaøi khu vöïc coâng 
taïi Vieät Nam 

Khaùc vôùi caùc nöôùc, do lòch söû cuûa quaù trình 
chuyeån ñoåi kinh teá, taïi Vieät Nam phaàn lôùn 
khoaûn nôï vay nöôùc ngoaøi laø nôï khu vöïc coâng, 
hôn nöõa khoaûn nôï vay nöôùc ngoaøi cuûa Chính 
phuû chieám tyû troïng lôùn trong toång nôï coâng 
Vieät Nam. Nguoàn goác cuûa caùc khoaûn nôï coâng 
noùi chung vaø NNNKVC noùi rieâng baét nguoàn töø 
töông quan thu - chi ngaân saùch cuûa Chính phuû 
ñeå ñaùp öùng nhu caàu chi thöôøng xuyeân vaø chi 
ñaàu tö phaùt trieån. Vieät Nam cuõng nhö nhieàu 
nöôùc ñang phaùt trieån luoân phaûi ñoái maët vôùi tình 
traïng boäi chi ngaân saùch nhaø nöôùc (NSNN) keùo 
daøi, möùc boäi chi naêm 2000 laø 18.122 tyû ñoàng, 
ñeán naêm 2011 möùc boäi chi laø 121.500 tyû ñoàng, 
möùc taêng 18,8%/ naêm trong khi ñoù toác ñoä taêng 
tröôûng kinh teá cuøng giai ñoaïn laø 7,1%. Möùc boäi 
chi NSNN hieän nay ñang coù xu höôùng môû roäng 
(Hình 1) taïo gaùnh naëng ñoái vôùi Chính phuû trong 
vieäc tìm nguoàn taøi trôï cho caùc hoaït ñoäng chi ñaàu 
tö phaùt trieån.

Ñeå taøi trôï caùc khoaûn boäi chi ngaân saùch trong 
ñieàu kieän cuûa Vieät Nam khi möùc tích luõy coøn 
thaáp, hôn nöõa baøi toaùn laïm phaùt vaø taêng tröôûng 
buoäc Chính phuû phaûi tính toaùn thu huùt theâm 

nguoàn löïc ñeå phaùt trieån thoâng qua huy ñoäng nôï, 
ñaëc bieät laø vay nôï nöôùc ngoaøi. 

Theo soá lieäu cuûa IMF, nôï coâng/GDP cuûa Vieät Nam 
naêm 1992 laø 229% GDP trong ñoù 74% laø vay töø 
keânh nöôùc ngoaøi (Haï Thò Thieàu Dao, 2006, tr.71), 
thoâng qua taùi cô caáu nôï taïi Caâu laïc boä Paris (1993) 
vaø Caâu laïc boä Luaân Ñoân (1997), xöû lyù nôï vôùi Nga 
(2000) laøm soá nôï cuûa Vieät Nam giaûm nhanh: naêm 
1995 nôï coâng/GDP chieám 111,1%, naêm 2000 coøn 
41,7%, naêm 2005 coøn 41,2% vaø hieän nay nôï coâng 
coù xu höôùng taêng trôû laïi naêm 2010 laø 52,8% (IMF, 
2011), naêm 2011 chaïm moác 54,6% vaø döï kieán ñeán 
naêm 2020 tæ leä naøy laø döôùi 65%. 

Trong cuøng thôøi kì (2002-2011) neáu boäi chi 
ngaân saùch taêng 4,99 laàn töø 24.348 leân 121.500 
tyû ñoàng thì möùc taêng dö NNNKVC laø 3,45 laàn 
töø 9,43 trieäu USD leân 32,5 trieäu USD, nhö vaäy 
cheânh leäch veà thu – chi ngaân saùch ñang ñöôïc 
taøi trôï ôû tyû leä gaàn thích öùng cuûa huy ñoäng vay 
cuûa nöôùc ngoaøi, coøn laïi laø khoaûn vay trong nöôùc, 
ñieàu naøy cho thaáy nôï nöôùc ngoaøi vaãn laø thaønh 
phaàn chieám tyû leä quan troïng trong nguoàn voán 
vay cuûa khu vöïc coâng. Trong thôøi gian töø 2006 
trôû laïi ñaây NNNKVC coù xu höôùng gia taêng, naêm 
2010 tyû leä naøy laø 31,1%, töùc khoaûng 32,5 trieäu 
USD (Baûng 2).

Trong keát caáu toång NNNKVC hieän nay thì phaàn 
nôï cuûa Chính phuû chieám tyû troïng khaù lôùn (85% 
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naêm 2010) nhöng caùc khoaûn nôï cuûa Chính phuû 
baûo laõnh cho doanh nghieäp laïi taêng raát nhanh 
töø 7% naêm 2002 leân möùc 15% naêm 2010 (Baûng 
3). Phaàn Chính phuû baûo laõnh cho doanh nghieäp 
taäp trung ôû caùc doanh nghieäp nhaø nöôùc nhöng 

hieän nay hieäu quaû söû duïng voán ôû khu vöïc naøy 
ñaùng lo ngaïi, ñaëc bieät vôùi caùc khoaûn nôï cuûa 
Vinashin laøm uy tín cuûa Vieät Nam bò tuït haïng 
trong xeáp haïng nôï quoác gia vaø seõ laø aùp löïc trong 
vieäc tìm kieám khoaûn vay trong töông lai.

2006 2007 2008 2009 2010
Tyû leä nôï coâng/GDP (*) 41,8 44,6 42,9 51,2 52,8
Tyû leä nôï nöôùc ngoaøi/GDP (**) 31,4 32,5 29,8 39 42,2
Tyû leä NNNKVC/GDP (**) 26,7 28,2 25,1 29,3 31,1

Toång dö nôï Nôï chính 
phuû

Nôï chính phuû 
baûo laõnh Traû nôï Traû goác Laõi, phí

2002 9.413,34 9.074,88 338,46 848,58 641,78 206,80
2003 11.382,55 10.728,95 653,60 775,66 573,26 202,40
2004 13.505,26 12.540,16 965,10 612,44 327,31 285,13
2005 14.208,29 13.298,58 909,71 698,31 435,19 263,12
2006 15.641,33 14.610,15 1,031,18 764,50 435,51 328,99
2007 19.252,55 17.270,60 1.981,95 885,90 504,83 381,07
2008 21.816,50 18.916,05 2.900,45 1.103,88 679,49 424,39
2009 27.928,67 23.942,51 3.986,16 1.290,93 806,56 484,37
2010 32.500,51 27.857,76 4.642,75 1.672,32 1.056,09 616,23

Nôï/xuaát 
khaåu Nôï/GDP Nôï/thu 

ngaân saùch
Traû nôï/

xuaát khaåu
Traû nôï/thu 
ngaân saùch

Traû laõi/
xuaát khaåu

Traû laõi/thu 
ngaân saùch

2002 56,35 26,95 116,56 77,40 10,44 1,24 18,81
2003 56,49 28,95 116,63 59,51 7,87 1,00 15,50
2004 50,99 29,67 111,17 36,26 5,03 1,08 16,89
2005 43,79 26,86 98,73 33,99 4,83 0,81 12,81
2006 39,27 26,7 89,86 30,61 4,36 0,83 13,17
2007 39,65 28,2 98,39 29,40 4,52 0,78 12,64
2008 34,80 25,1 86,34 28,64 4,31 0,68 11,01
2009 48,92 29,3 108,42 38,29 4,94 0,85 14,34
2010 45,02 31,1 110,04 42,90 5,54 0,85 15,78

Baûng 2: Tæ leä nôï coâng vaø NNNKVC giai ñoaïn 2006-2010 
Ñôn vò tính: %

Nguoàn: (*) IMF (2010); (**) Boä Taøi chính (2011)

Baûng 3: Tình hình NNNKVC cuûa Vieät Nam giai ñoaïn 2002-2010 
Ñôn vò tính: trieäu USD

Nguoàn: Boä Taøi chính (2007, 2011), Baûn tin nôï nöôùc ngoaøi soá 1 vaø soá 7

Baûng 4: Caùc tieâu chí NNNKVC cuûa Vieät Nam giai ñoaïn 2002-2010
Ñôn vò tính: %

Nguoàn: Tính toaùn cuûa taùc giaû töø soá lieäu cuûa Baûn tin nôï nöôùc ngoaøi soá 1 vaø soá 7 cuûa Boä Taøi chính
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Khaû naêng traû nôï cuûa Vieät Nam

Giai ñoaïn 2002-2010 toác ñoä taêng trung bình cuûa 
khoaûn tieàn traû nôï bao goàm caû goác, laõi, phí laø 
8,84% töø 848,58 leân 1672,32 trieäu USD, cao hôn 
toác ñoä taêng tröôûng kinh teá haøng naêm. Giai ñoaïn 
2002-2004 soá tieàn traû nôï moãi naêm coù xu höôùng 
giaûm, nhöng töø naêm 2005 trôû laïi ñaây con soá naøy 
coù xu höôùng gia taêng, ñaëc bieät naêm 2010 möùc 
taêng gaàn 382 trieäu USD, gaàn 2/3 soá tieàn traû nôï 
cuûa naêm 2002. Vieät Nam coù khaû naêng thanh 
toaùn caùc khoaûn nôï naøy hay khoâng ñoøi hoûi phaûi 
phaân tích veà caùc chæ soá thaønh phaàn veà khaû naêng 
traû nôï sau:

Vieät Nam coù chæ soá CPIA naêm 2011 laø 3,7 
(World Bank, 2011) rôi vaøo nhoùm nöôùc coù chính 
saùch trung bình, caùc tieâu chí NNNKVC cuûa Vieät 
Nam trong Baûng 4 nhö nôï/xuaát khaåu, nôï/thu 
ngaân saùch, traû laõi/xuaát khaåu, traû laõi/thu ngaân 
saùch ñeàu thaáp hôn ngöôõng nôï tôùi haïn töø Baûng 
1 ñoái vôùi caùc nöôùc coù chính saùch trung bình. 
Trong giai ñoaïn 2002-2010 caùc chæ tieâu treân ñeàu 
coù xu höôùng gia taêng do aùp löïc huy ñoäng nguoàn 
voán vay ñeå ñaùp öùng nhu caàu ñaàu tö.

Maëc duø hieän nay Vieät Nam khoâng bò xeáp vaøo caùc 
nöôùc HIPCs (caùc nöôùc ngheøo coù tình traïng khoù 
khaên veà traû nôï) tuy nhieân Vieät Nam khoâng theå 
döïa vaøo ñoù ñeå töï haøo raèng tình traïng nôï coâng 
noùi chung, NNNKVC noùi rieâng vaãn an toaøn. Vì 
raèng aån giaáu ñaèng sau khoaûn nôï naøy laø nhöõng 
vaán ñeà ñaùng löu taâm:

Thöù nhaát, tæ leä nôï coâng vaø nôï nöôùc ngoaøi coøn 
khaù cao 

Maëc duø nôï coâng cuûa Vieät Nam naèm trong ngöôõng 
coù theå kieåm soaùt tuy nhieân so vôùi caùc nöôùc trong 
khu vöïc thì tæ leä naøy laø khaù cao, ñaëc bieät neáu so 
vôùi caùc nöôùc coù trình ñoä töông ñöông thì ngöôõng 
nôï coâng cuûa Vieät Nam ñaùng baùo ñoäng. Söï töông 
quan tæ leä thuaän veà trình ñoä phaùt trieån vaø tæ leä 
nôï coâng (tröôøng hôïp cuûa Mó, Singapore, Anh), 
caùc nöôùc coù trình ñoä phaùt trieån keùm hôn coù 
tæ leä nôï coâng thaáp hôn (Thaùi Lan, Indonesia, 
Venezuela) ngoaïi tröø tröôøng hôïp cuûa Trung 

Quoác vaø Vieät Nam (Hình 2). Nhöng Trung Quoác 
khaùc Vieät Nam ôû qui moâ kinh teá lôùn, quan ñieåm 
phaùt trieån khaùc bieät, laïi laø nöôùc coù döï tröõ ngoaïi 
hoái maïnh vaø laø chuû nôï cuûa nhieàu nöôùc. Rieâng 
Vieät Nam söï dò bieät veà trình ñoä phaùt trieån (nöôùc 
ngheøo) laïi coù tæ leä nôï coâng/GDP cao, hôn caû Thaùi 
Lan, Phillipines, Trung Quoác. Moät soá nöôùc coù tæ 
leä nôï coâng/GDP khaù cao nhö Nhaät, Singapore 
nhöng söùc maïnh kinh teá vaø naêng löïc quaûn lyù 
ñoàng voán vay cuûa hoï laø giaù trò ñaûm baûo cho caùc 
khoaûn vay.

Thöù hai, doøng tieàn traû nôï coøn toàn ñoïng nhieàu 
ruûi ro trong thanh toaùn nôï ngaén haïn 

Xeùt veà doøng tieàn ñeå ñaùp öùng chi traû nôï thì möùc 
döï tröõ ngoaïi hoái cuûa Vieät Nam naêm 2010 chæ 
coøn töông ñöông 187% toång dö nôï ngaén haïn, 
giaûm maïnh so vôùi con soá 290% cuûa naêm 2009 vaø  
10177% naêm 2007 (Boä Taøi chính, 2011). Hieän nay 
löôïng döï tröõ ngoaïi hoái öôùc tính khoaûng 23 tæ USD, 
so vôùi naêm 2011(13,8 tæ USD) song chæ ñaùp öùng 
cho khoaûng 11,5 tuaàn nhaäp khaåu, ñieàu naøy cho 
thaáy naêng löïc traû nôï trong ngaén haïn laø moät aùp löïc 
lôùn ñoái vôùi Vieät Nam khi löôïng döï tröõ ngoaïi hoái vaø 
kim ngaïch xuaát khaåu coøn khaù thaáp, nhaäp sieâu cao. 

Thöù ba, chi phí laõi vay coù xu höôùng gia taêng 

Chi phí laõi vay laø moät trong nhöõng vaán ñeà 
phaûi tính ñeán trong vieäc huy ñoäng nguoàn taøi 
trôï cuûa Chính phuû cho caùc khoaûn chi ñaàu tö 
phaùt trieån. Maëc duø caùc khoaûn nôï vay hieän nay 
coù möùc laõi suaát trung bình töø 1-2,99% (chieám 
treân 76% toång voán vay naêm 2010) nhöng caùc 

Hình 2: Tyû leä nôï coâng/GDP cuûa caùc neàn 
kinh teá naêm 2010  

Ñôn vò tính: %

Nguoàn: IMF (2010)
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khoaûn vay coù laõi suaát töø 6-10% coù toác ñoä taêng 
nhanh trong toång nguoàn voán vay. Chính vì vaäy 
phaàn traû laõi vaø phí coù xu höôùng taêng nhanh 
vaø chieám tæ troïng lôùn trong toång soá tieàn traû 
nôï cuûa moãi naêm, neáu naêm 2002 möùc traû laõi vaø 
phí chæ baèng 24,3% toång soá tieàn traû nôï thì con 
soá naøy ñeán naêm 2010 laø 36,8% (tính toaùn töø 
soá lieäu Baûng 2). Ñieàu naøy ñoàng nghóa chi phí 
voán cuûa vieäc ñi vay khaù cao, trong boái caûnh 
moâi tröôøng vó moâ nhö hieän nay vieäc söû duïng 
voán cuûa caùc doanh nghieäp töø caùc khoaûn vay do 
Chính phuû baûo laõnh seõ gaëp nhieàu khoù khaên 
ñeå coù suaát sinh lôïi cao trong töông quan vôùi 
chi phí ñaàu vaøo lôùn.

Thöù tö, hieäu quaû söû duïng ñoàng voán ñi vay 
coøn thaáp 

Hieän nay caùc khoaûn vay voán ñeå ñaàu tö vaøo caùc 
döï aùn cô sôû haï taàng cuõng nhö vay taøi trôï cho caùc 
doanh nghieäp nhaø nöôùc ñöôïc söû duïng thaát thoaùt, 
laõng phí. Heä soá ICOR cuûa khu vöïc doanh nghieäp 
nhaø nöôùc noùi rieâng, neàn kinh teá noùi chung 
ñang coù xu höôùng gia taêng. Theo xeáp haïng cuûa 
Toå chöùc minh baïch quoác teá (TI-Transparency 
International), naêm 2011 Vieät Nam coù chæ soá 
minh baïch khaù thaáp 2,9 ñieåm treân thang ñieåm 
10, xeáp haïng 112/182 quoác gia (nhöõng nöôùc coù 
ñieåm soá döôùi 5 ñöôïc xem laø coù tình traïng tham 
nhuõng cao), chæ soá naøy haàu nhö khoâng coù söï 
thay ñoåi nhieàu töø naêm 2001 baát chaáp Chính phuû 
kieân quyeát ñaåy luøi naïn tham nhuõng. Vaán naïn 

tham nhuõng goùp phaàn laøm giaûm hieäu quaû söû 
duïng voán vay (Swaleheen, 2007) khi hieän töôïng 
ruùt ruoät caùc coâng trình ñaàu tö trong nhieàu döï 
aùn troïng ñieåm cuûa Vieät Nam trôû neân phoå bieán, 
trong khi nguoàn ñaàu tö naøy laáy töø ñaâu: vay nôï. 
Neáu kieåm soaùt ñöôïc vaán ñeà tham nhuõng coù leõ 
Vieät Nam seõ giaûm ñöôïc aùp löïc vay nôï.

Moät soá kieán nghò 

Nhöõng toàn ñoïng ñeà caäp ôû treân neáu khoâng giaûi 
quyeát trieät ñeå, Vieät Nam seõ phaûi ñoái maët vôùi 
nhieàu aùp löïc trong vaán ñeà traû nôï vaø tìm kieám 
nguoàn taøi trôï. Do vaäy, Vieät Nam caàn:

Thöù nhaát, xaùc ñònh tyû leä nôï coâng noùi chung vaø 
NNNKVC noùi rieâng ñoái vôùi Vieät Nam phaûi treân 
cô sôû hieäu quaû söû duïng nôï vaø quaûn lyù nôï coâng. 
Nhaät, Singapore ñeàu coù tæ leä nôï coâng khaù cao 
nhöng khoâng rôi vaøo tình traïng khoù khaên huy 
ñoäng nôï vì ñaây laø nhöõng quoác gia coù cô cheá quaûn 
lyù nôï vaø theå cheá chính saùch toát. Do vaäy tæ leä nôï 
coâng vaø NNNKVC noùi rieâng maëc duø cao nhöng 
neáu quaûn lyù toát, hieäu quaû phaùt huy cuûa ñoàng voán 
vay toát thì khoâng caàn phaûi lo ngaïi. Tuy nhieân, 
caû hai maët quaûn lyù nôï coâng vaø hieäu quaû söû duïng 
voán Vieät Nam chöa ñaûm baûo do vaäy caàn phaûi 
kieåm soaùt tyû leä naøy ôû möùc hôïp lyù.  

Thöù hai, naâng cao hieäu quaû quaûn lyù nôï coâng 
phaûi ñi ñoâi vôùi tieán trình caûi caùch haønh chính 
nhaø nöôùc ñeå haïn cheá tình traïng tham nhuõng, 
choáng thaát thoaùt, laõng phí.

Thöù ba, naâng cao hieäu quaû söû duïng ñoàng voán 
vay ñaëc bieät laø töø khu vöïc doanh nghieäp nhaø 
nöôùc ñeå taïo uy tín treân thò tröôøng theá giôùi trong 
huy ñoäng voán. Tính toaùn hieäu quaû söû duïng vôùi 
chi phí voán vay, traùnh tình traïng vay vôùi laõi 
suaát cao nhö hieän nay.

Thöù tö, taêng cöôøng noäi löïc töø caùc thaønh phaàn 
kinh teá trong nöôùc ñeå giaûm aùp löïc vay nôï nöôùc 
ngoaøi ñoàng thôøi tranh thuû nguoàn kieàu hoái ñeå 
ñaàu tö veà nöôùc thay cho vay nôï vì hieän nay moãi 
naêm löôïng kieàu hoái chaûy veà Vieät Nam khoaûng 9 
tæ USD, cao hôn voán ODA giaûi ngaân naêm 2011 

Hình 3: Cô caáu laõi suaát ñi vay 		
Ñôn vò tính: trieäu USD

Nguoàn: Toång hôïp cuûa taùc giaû töø Baûn tin nôï nöôùc 
ngoaøi soá 1 vaø soá 7 cuûa Boä Taøi chính
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laø 3,6 tæ USD (Thôøi baùo KTVN, 2012, tr.75-84). 
Nguoàn noäi löïc naøy khoâng phaûi quoác gia naøo 
cuõng coù ñöôïc vaø Vieät Nam caàn coù nhöõng chính 
saùch khôi thoâng trong thu huùt caùc khoaûn ñaàu tö 
naøy ñeå giaûm aùp löïc vay voán. 

Toùm laïi trong boái caûnh khuûng hoaûng nôï coâng 
ñang leo thang ôû khu vöïc chaâu AÂu hieän nay, 
moät laàn nöõa quaûn lyù nôï coâng ñang ñaët ra vaán 
ñeà caáp thieát khi nôï coâng Vieät Nam hieän ñang 
chieám tyû troïng lôùn vaø coù xu höôùng gia taêng 
trôû laïi sau noã löïc cuûa chính phuû trong taùi cô 

caáu laïi nôï vôùi caùc toå chöùc ña phöông vaø song 
phöông. Naâng cao hieäu quaû quaûn lyù nôï coâng 
noùi chung vaø NNNKVC noùi rieâng phaûi tieán 
haønh ñoàng thôøi vôùi naâng cao hieäu quaû coâng 
taùc thu chi NSNN, ñaàu tö coâng vaø caûi caùch 
haønh chính nhaø nöôùc. Moät baøi toaùn vôùi ba 
bieán ñoäc laäp trong moät moâi tröôøng vó moâ caïnh 
tranh nhieàu bieán ñoäng nhö hieän nay do vaäy 
caàn ñoøi hoûi söï noã löïc cuûa nhaø quaûn lyù, doanh 
nghieäp, ngöôøi daân trong giaûi quyeát vaán ñeà 
nôï coâng ñeå ñaùp öùng cho nhu caàu phaùt trieån 
cuûaVieät Nam 


