Kinh nghiém quan Iy no cong tai Lieén
bang Nga va lien hé Viet Nam hieén nay

PGS.TS. PO VAN BUC

No c¢ong gan lién véi hoat déng ciia Chinh phii, an ninh kinh té va
sw phdt trién cia dat nuée. No cong anh huedng dén uy tin quoc
gia va dan toc. Vi vay, no cong doi hoi phai dwoc quan Iy hiéu qua
va duwoc tra no ding han. Bai viét tdp trung phdn tich kinh nghiém
quan 1y ng cong tai Lién bang Nga trong giai doan 2006 dén nay,
danh gid viéc quan Iy no cong ¢ Viét Nam va néu ra nhiing van dé

can gidi quyét trong quan Iy no céng 6 nudc ta.

Tu khoa: No cong, quan ly, Lién bang Nga,
Viet Nam

1. No cong va sy tit yéu phai quan Iy hi¢u
qua ng cong
¢ cong xuét hién trong nhimg thoi ky nhit

dinh ctia mot quéc gia, khi cac khoan chi

tiéu tro' nén 16n hon cac khoan thu nhéap.

Tham huyt ngan sach tro thanh hién tugng
kinh nién thi viéc bu ddp tham hut dugc thyuc
hién bang cac khoan di vay trong nudc va vay
nudc ngoai ciia Nha nude. No cong bao gdm
nhitng khoan ng ma Chinh phu ctia mot quoc
gia c6 trach nhiém phai thanh toan.
Theo quan diém cua Hoc thuyét Keynes, khi
nén kinh té bi suy thodi dan dén viéc dau tu
ctia tw nhan giam manh, thi Nha nuéc can
kich cdu dau tu bang cach di vay tién va tham
gia vao cac dy 4n dau tu cong cong, nham
dua nén kinh té tré lai trang thai lanh manh
v6i mirc dau tu tot. Nhitng tu tudng co ban
ctia Hoc thuyét Keynes di duoc hau hét cac
Chinh phu ap dung dé dwa ra cic chinh sach
nham vuot qua khing hoang va tinh trang tri
tré ctia nén kinh té. Pong tinh véi Keynes,
nhung Samuelson cho ring dé dua nén kinh
té vuot qua sy tri tré, doi hoi phai kich thich

nén kinh té théng qua sy két hop giita chinh
sach tai khéa mé rong véi chinh sach tién té
linh hoat[4].

Theo quan diém cta hau hét cac nudc trong
viéc vay ng hién nay, Nha nudc can quan Iy
duogc thoi han st dung cac khoan vay, boi vi
viée bu dip cac khoan tham hut ngan sach
bang cac khoan vay ctia Nha nudc chi phat
huy tac dung trong mot khoang thoi gian nhat
dinh, néu dé kéo dai qua muc sé& c6 tac dong
nguoc lai, anh hudng tiéu cuc dén nén kinh
té. Mat khac, viéc str dung cac khoan ng cong
phai duoc kiém soat chit chd nham dam bao
hiéu qua, dat dugc muc dich cudi cung cua
viée vay von 1a thuc day phat trién kinh té- xa
hoi theo chién luoc cia Nha nudce va tra ng
dang han.

Trong diéu kién toan cau hoa, su di chuyén
cac ngudn tai chinh qua bién gidi ngay cang
tang, thi truong von vay phat trién ngay cang
manh m& va quan hé tin dung giita cac quic
gia dugc hinh thanh. Tuy vao tinh hinh kinh
té- xa hoi cuia mdi nude, trong cAu thanh no
cong, no nudc ngodi co thé chiém mot ty
trong déng ké. Ngay nay, no cong tré nén
phé bién va 1a mot bd phan cAu thanh cta hé
thong kinh té- tai chinh cua tat ca cac qudc
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gia. Tuy nhién, quan niém vé ng cong va vai tro cua
ng cong da thay doi theo thoi gian.

No cong 1a két qua cta hoat dong di vay ciia Nha
nude dé bu dap tham hut ngan sach, d6 1a nhing
nghia vu ng ctia Nha nudc & trong nudc va nghia
vu ng dbi voi cac nude khac. Qui Tién té Qudc té
(IMF) va Ngan hang Thé giéi (WB) dinh nghia
quan 1y ng cong 1a trinh ty tai tro cic nhu cau cua
Nha nuéc va thue hién thanh toan trai phiéu véi chi
phi thp nhét trong trung va dai han. Trong do, phai
dam bao mirc do rui ro vira phai dé dat duge muc
tiéu phat trién, 6n dinh va kha niang thanh khoan cho
thi truong gidy to co gia cia Nha nude[2].

Theo cach tiép cin ctia WB, ng cong dugc hiéu la
nghia vu no cta bén nhom chi thé bao gom: (1) No
cta Chinh phu trung wong va cac B9, ban, nganh
trung wong; (2) ng clia cac cap chinh quyén dia
phuong; (3) no cua Ngan hang trung uong; va (4)
ng cia cic t6 chirc doc 1ap ma Chinh phu s& hitu
trén 50% von, hodc viéc 1ap ngén sach phai dugc sy
phé duyét ctia Chinh phu hodc Chinh phu la nguoi
chiu trach nhiém tra no trong trudng hop to chirc do
vO no[3].

Theo Ludt Ng¢ cong cia Viét Nam, ng cong bao gém
ba nhom la ng Chinh phu, ng duge Chinh phu bao
lanh va ng chinh quyén dia phuong. No Chinh phu
la khoan ng phat sinh tir cac khoan vay trong nudc,
nude ngoai, duoc ky két, phat hanh nhan danh Nha
nudc, nhan danh Chinh phu hodc cac khoan vay
khac do Bo Tai chinh ky két, phat hanh, uy quyén
phat hanh theo quy dinh cta phap luéat. Ng Chinh
phi1 khéng bao gom khoan no do Ngan hang Nha
nuée Viét Nam (NHNN) phat hanh nham thyc

hién chinh sach tién té trong tung thoi ky[1]. No¢
dugc Chinh phu bao l1anh la khoan ng cua doanh
nghiép, to chirc tai chinh, tin dung vay trong nudc,
nudce ngoai duge Chinh phu bao 1anh[1]. N¢ chinh
quyén dia phuong 1 khoan no do Uy ban nhén dan
tinh, thanh phé truc thudc trung wong (goi chung la
UBND cép tinh) ky két, phat hanh hodc uy quyén
phat hanh[1].

Dbi véi nhiéu nudc, cac khoan di vay 1a ngudn chi
yéu dé bu dap tham hut ngan sach. Tinh trang nay
xay ra khong chi véi cac nudc ngheo, kém phat trién
ma ca voi cac nude cong nghiép phat trién. Nam
2013, ng cong cuia Nhat chiém 243% GDP, My la
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104,5% GDP; Phap 93,5% GDP va Hy Lap 175,1%
GDP. Can phai thay rang qui mé ng cong trén thé
gidi ngay cang tang nhanh. Mdi qubc gia vay ng

thi phai thyc hién nghia vy tra ng, vi vay, dé quan
1y hi€u qua hoat dong vay ng va thyc hién nghia

vu tra no nham thac déy su phat trién kinh té, mdi
nudce can c6 hé théng quan 1y ng cong thich hop.
Qua trinh quan 1y ng cong la viéc hinh thanh mot
trong nhimng phuwong hudéng trong chinh sach kinh té
qudc gia, n6 gin voi su hoat dong ciia Nha nude véi
tu cach la con ng trong quan hé di vay va cho vay.
Diéu nay doi hoi ddc biét chi ¥ dén cong tac quan ly
ng céng nham muc dich st dung hiéu qua cc ngudn
von vay va tra ng dang han. Viéc tra ng c6 y nghia
to 16n dbi véi uy tin quic gia.

Quan Iy no céng la tong thé cdc hoat déng ciia Nha
nwée nham diéu chinh qui mo, co cdu ng va tra no.
Muc dich cia quan ly no la bdao dam qui mé no ¢
mike an toan, ddp g nhu cau ciia chinh phii vé
vén, thuc hién cac nghia vu trd no voi chi phi thcfp
nhdt trong trung va ngdn han véi mire rii ro hop Iy
va én dinh thi truwong tai chinh.

Tir cac phan tich thyc tién trén thé gidi cho thay
viéc st dung khong hop ly ng cong, viéc lya chon
cac hinh thirc va céc cong cu khong phu hop dé tai
tro tham hut ngan sach di dan t6i nhimng hau qua
nghiém trong dbi v6i sy phat trién kinh té. Cudc
khiing hoang tai chinh toan cau 2008-2009 va cudc
khiing hoang no cong & chdu Au ma tam diém la Hy
Lap no ra tir dau ndm 2010 kéo dai dén nay, cang
chimg t6 ¥ nghia va su can thiét ciia cong tac quan
1y chét ché no cong.

TAm quan trong ciia quan 1y ng cong duge nhiéu
qudc gia chu y tir nira sau cua nhitng nam 1990, khi
cac van dé vé no cong khong chi anh hudng dén cac
nudc dang phat trién ma con anh huéng tryc tiép
dén cac nudc phat trién. Van dé xay dung mot hé
thong quan 1y no cong da dugc Ngan hang Tai thiét
va Phat trién Qudc té va IMF quan tam tién hanh.
Nhié€m vu cta viéc quan 1y ng cong la: (1) On dinh
téc do ting cua no cong; (2) Xac 1ap va bao dam ty
1é no cong muc tiéu twong tng véi chi s kinh té

vi mo; (3) Xay dung co cdu ng cong hop 1y va (4)
Giam chi phi tra ng va mirc do rti ro hop ly.

2. Kinh nghiém quén ly ng cong tai LB Nga
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Nué6c Nga sau “su than ky” giai quyét ng nude
ngoai va ng cong vao nam 2006 da duy tri dugc ty
1é no cong trung binh dudi 10% GDP trong subt
nhitng ndm 2006- 2012. Hién nay, cung voi sy trung
phat cua phuong Tay sau su kién sap nhap Co- rum
va su syt giam ctia gia dau nhu “16i nguyén tai
nguyén” da lam cho nudc Nga dung trudc nhiing
thach thirc vo cung to 16n, déc biét la nguy co ng
cong tang cao. Tuy nhién, ty I¢ ng cong ciia nudc
nay vao nim 2013 van chi & mirc 18% GDP, trong
do6, ng trong nudc 1a chu yéu (chiém 77,7%)[5].
Nhirng con s6 vé& no cong cho thay viéc hoan thién
quan 1y ng cong & nude Nga da mang lai nhing két
quéa quan trong dé kiém soat ng cong Nga & muc an
toan. Tai Lién bang Nga, viéc hoan thién cong tac
quan 1y ng céng duoc tap trung vao nhitng van dé
sau:

Mot la, dac biét chu y xdy dung cac nguyén tic co
ban dé 1am nén tang cho Nha nudc quan 1y ng cong
trén co s luat phap va cac quyét dinh ctia Chinh
phit. Tuan theo cac nguyén tic co ban, Nha nudc co
thé xdy dung chién lugc va chinh sach quan Iy ng
cong. Cac nguyén tic co ban quan 1y no cong bao
gom:

- Xem xét cac dic diém phat trién kinh té va cac uu
tién clia qudc gia;

- biéu chinh linh hoat hoat dong di vay va quan h¢
vO1 cac chu no;

- Bao dam mdi twong quan hop 1y vé loi ich tai
chinh gilra trung vong va dia phuong trong lap ngan
sach cac cép;
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- Cé sy phan biét theo cac ddi tuong chi no;

- Canh tranh binh déng.

Hai la, khi hinh thanh quan niém vé quan 1y ng
cong can phan loai ng cong mot cach khoa hoc va
chuén x4c héa cac khai niém dé loai bo cach hiéu
khac nhau vé céc loai ng cong va tinh trang don
gian hoa vi€c tinh toan ng¢ ciling nhu xac dinh loai
no; théng nhat vé noi ham cua cac khai niém no
trong nudc va ng nude ngoai va qui dinh cu thé
bang cac van ban phap luat. Trudc ddy nguoi ta

cin ctr vao hai dau hiéu dé phan loai ng cong thanh
ng trong nude va ng nude ngoai 1a: Pong tién cua
khoan vay va ngudn gbc mon vay (chi ng). Dicu
nay dan dén su réc rdi khi xép cac mén ng vao ngo
trong nudc hay ng nudc ngoai. Vi du: Cac mon ng
vay bang ngoai t¢ nhung thyc hién ¢ trong nudc;
hay trong diéu kién thi trudng trong nudc co su
tham gia ctia cdc nha dau tu nudc ngoai thi ddu hiéu
ngoai t& khong thé 1a cin ctr c6 ¥ nghia quyét dinh
dé phan loai ng. Ngoai ra, ddi v6i cac mon no béng
ddng noi t&, nhung chi ng 1 nha dau tu nudce ngoai
thi lai mang y nghia la ng nudc ngoai.

Theo kinh nghiém ciia nhiéu nudc thi co s¢ dé phan
loai ng cong la can ctr vao vi tri noi ¢ hay noi kinh
doanh cua chii ng. Didu nay ciing c6 nghia 1a nguon
gbc ctia mon ng chinh 13 co s¢ dé phén loai ng cong.
Nhu vdy, ng trong nudc la nhitng mén ng cua Nha
nude dbi véi chu no trong nuée (1a cong dan, doanh
nghiép hodc céc t chirc ciia nude d6), con ng nude
ngoai 1a nhimg mén no ciia Nha nudce ddi véi chir
ng nude ngoai (cac cong dan, doanh nghiép va td

Bang 1. S6 liéu no cong ciia Lién Bang Nga qua cic nim

Pon vi: %
Tén chi tiéu 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Ty |é ng cong so véi GDP
—— 83 | 11,8 | 136 | 16 18
Nguwdng gidi han- 60-80% GDP
Chi p~h| ph.u,cj vy no céng SOKVO’I torlmg ctu ng’an sach 18 | 27 | 37 | 46 | a9
Ngudng gidi han- 20-30% tong chi ngén sach
Ty lé ng nwédc ngoai so véi tdng kim ngach xuét khau 1 12,3 (12,4 | 13,8 | 15,4
Nguwdng gi¢i han- 220% kim ngach XK
Ty 1é chi ngan sach cho phuc vu va thanh toan ng' cong so véi
Tbng thu ngan sach Lién bang (thanh khoan clia ngan sach) | 55 | 84 10 | 11,7 | 12,4
Ngudng gi¢i han- 10% so véi tdng thu ngan sach Lién bang
Ty Ié ng cong so v&i thu ngan sach Lién bang
41,1 | 68,3 | 77,4 | 94,5 {107,6
Nguwdng gidi han- 250% so v&i thu ngan sach Lién bang
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churc nudc ngoai).

Ba la, x4c dinh 15 rang chién luge quan 1y no cong
va chinh sach quan 1y ng cong trén co s¢ ban chat
cac khai niém vé quan ly ng cong. Chién luge quan
1y ng cong 1a quan niém tong thé dai han vé quan 1y
ng cong, phi hop véi chién luge chung vé phat trién
kinh té cua dat nudc, chién lugc quan 1y ng cong
dua vao viéc xay dung cac mo hinh va cac kich ban.
Muc tiéu ctia chién lugc quan ly ng cong gan véi
muc tiéu dai han phat trién kinh té cua dat nudc va
kha ning phat trién cua dat nudc c6 chii quyén.
Chinh sach ng cong la mot bd phan ctia chinh sach
ngan sach va chinh sach kinh té chung ctia Nha
nudc trong ngén han, dugc xac dinh boi: (i) Thuc
trang NSNN; (ii) xu thé thay d6i ctia thi trudng von
trong nudc; (iii) cac vu tién trong chinh sach kinh
té, dic biét trong tai co cdu va dau tu; (iv) tinh hinh
tra cac khoan no cii (trude day); va (vi) tinh hinh thi
truong qudc té va mic do tin nhiém quéc gia.

Muc tiéu ctia chinh sich ng cong 1a phdi hop cac
phuong phap, cong cu, co ché cho phép dé thuc hién
vay ng, trd no, diéu chinh no nhim bao dam dat
dugc qui mo cua no cong, the do ting ng cong va co
céu ng cong tdi wu.

Bén la, tap trung cac chirc ning quan 1y va diéu
hanh no cong vao mét co cau td chirc. Viée phi tap
trung hoa trong quan ly ng cong tac dong tiéu cuc
dén viéc giai quyét cac nhiém vu lién quan dén quan
1y no cong.

Ném la, st dung phuong phép tiép can kich ban dé
nang cao hiéu qua quéan ly ng cong. Céan cu vao cac
muc tiéu dai han va cac wu tién trong ngdn han xay
dung céc kich ban trung va dai han vé ng cong.

Sdu la, ting cudng mire do tin nhiém quéc gia. Viée
tham do mirc d6 tin nhiém qudc gia va phan tich kha
nang trd ng cua dét nude duoc tién hanh theo mot
loat cac chi s6 nhu ngan sach cin bang, du trir ngoai

t¢ an toan... Su 6n dinh chinh tri 1a mot yéu td quan
trong bao dam mirc d6 tin nhiém qudc gia.

Bay la, x4c dinh nhu cau vé von vay va cac thong s6
cta ngan sach tuong Gng véi trinh d§ quan ly va cac
chwong trinh dau tu. Trong qua trinh vay cac khoan
méi can xac dinh co cdu va gidi han cac khoan vay
moéi. Co cdu cac khoan vay méi duoc xac dinh theo
thoi han, ngudn vay, hinh thirc vay va céc loai cong
cu dugc su dung.

Muc dich cta quan ly ng cong Ia hinh thanh mot

co ciu no toi wu theo tat ca céac chi sb, trong d6 can
xéc dinh tién db tra ng. Co cdu ng cong phai thé
hién van d& quan hé ty 1¢ giira cac khoan vay c6
diéu kién va cac khoan vay khong co diéu kién tir
céac to chirc tai chinh qubc té. Cac khoan vay khong
¢6 didu kién c6 y nghia 14 tién thyc t& duoc dua vao
ngan sach theo cac chuong trinh dugc thda thuan
v6i cac to chire tai chinh qudc té. Cac khoan vay c6
diéu kién 1a cac khoan vay dau tu theo du 4n.

Tdm la, ng cong gin v6i hoat dong cung cip bao
lanh cua Nha nudc va bao lanh Nha nude cling lam
tang ng cong. Didu nay cho thdy sy quan trong dic
biét trong viéc lya chon phuong hudng st dung
bao lanh, hoan thién qui ché cip bao lanh ctia Nha
nudc. Viée cung cap bao lanh ciia Nha nude duge
tién hanh trong khuon kho luat phap va phai thyc
hién céc khau sau: (1) Kiém tra tinh hinh tai chinh
ctia don vi nhan béao lanh; (2) cung cap cho co quan
chinh quyén céc bao cdo vé cac khoan bao lanh cua
tat ca cac don vi dugce nhan bao lanh va tinh hinh
thyc hién cac nghia vu tai chinh ctia cac don vi nay.
Chin la, stt dung cac phuong phap quan 1y ng cong
c6 hiéu qua dé tai co cau no bang cach giin ng, x6a
no tirng ph?m, gia han tra ng, x6a ng, hoan dbi no.
Céc bién phap nay nhim muc dich thay doi qui mo,
co ciu, thoi han ng cong va giam ap lyc ng cong.
Cac nghiép vu hoan ddi gitp chuyén ng nudc ngoai

€ kiém soat ng cong & mtuic an toan, Lién bang Nga quan tam tdi viéc stt dung phuong phdp tié€p can

kich ban dé nang cao hiéu qua quan Iy ng cong. Can cti vao cac muc tiéu dai han va cic uu tién trong
ngan han xay dung cac kich ban trung va dai han vé ng cong. Cac chi tiéu vé ng cong trong cac kich ban
chinh 13 co s& dé xay dung cac du bdo vé ng cong. Phuong an kich ban ng cong dugc chap nhan sé dugc
thé hién trong cac chi tiéu ngan sich cu thé hang nam va trung han (gisi han chi tiéu, mtc thu nhap téi
thiéu, han muc vay ng nudc ngoai, gidi han vay ng trong nudc). Pay 1a nhiing chi bdo thuc t€ bdo ddm
an ninh kinh té cta dat nudc.
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Hien nay, giéi han an toan ng cong ctia Viet Nam duogc xic dinh trén co s khai niém vé ng cong
chua tinh dén mot s6 khodn vay vao ng cong. Co nhiéu quan diém khac nhau dé tinh ng cong. Tuy
nhién, hdu hét cac nudc dang st dung khai niem no cong cia WB hoic IMF dé Iam co sé tinh gia tri ng
cong. Theo cach dinh nghia ng cong ctia Viét Nam thi ng cong chi bao gdm cac khodn ng ctia doanh
nghiép do Nha nudc bdo lanh ma khong tinh dén khoan ng rat I6n cia doanh nghiép nha nudc ty vay tu
trd, ké ca nhiing doanh nghiép ma Nha nudc sé hiiu trén 50% von va cac khoan Nha nudc vay cia quy

bdo hiém x3a hoi, quy hoan thué.

thanh d4u tu nudc ngoai dai han. Co ché tai chinh
dé thuc hién cac nghiép vu nay la x6a mot phén no
nude ngoai bang cach doi ng thanh céac tai san c6
ctia Nha nudc (bat dong san, trai phiéu Chinh phu,
cb phiéu ctia cac cong ty, tién ndi dia, hang hoa).
Muoi la, timg bude chuyén cac khoan ng cong
thanh ng tu nhan. V6i muc dich nay, cac ngan hang
do Nha nudc kiém soét c6 thé ky voi cac ngan hang
nude ngoai cac hop dong cung cap tin dung cho
viéc mua thiét bi dé phat trién cac nganh kinh té uu
tién, do d6 vé hinh thirc khong lam ting ng cong.
Mo rdng viéc phat hanh trai phiéu cta cac tap doan
ngoai khu vyre Nha nude. Trong diéu kién tin nhiém
qudc gia cao thi huéng nay la rit c6 trién vong.
Thuc diy qua trinh ¢6 phan hoa dé huy dong ngudn
tra ng nudc ngoai bang cach sir dung phan 16n tién
thu tir ¢6 phan hoa cho tai co ciu ng cong.

Mueoi mét la, kiém soat va danh gia higu qua sir
dung no cong la khau dac bi¢t quan trong trong
quéan 1y no céng. Can nghién ciru ban hanh chi tiéu
thong nhat dé do luong hidu qua quan 1y ng cong,
danh gi4 tac dong tich cuc ciia ng cong dbi voi ngan
sach, luu thong tién t&, dau tu, niém tin ciia cong
ching dbi v6i hoat dong tai chinh ciia Chinh phu.

3. Nhirng véin dé cin nghién ciru dé hoan thi¢n
quéan ly ng cong cia Viét Nam

Viéc ban hanh Luat Quan ly ng cong nam 2010 la
mdt bude tién hét sirc quan trong trong viéc ting
cuong cong tac quan ly ng cong cua Viét Nam.
Trong thoi ky 2006- 2014, no cong ctia nudc ta ting
1én kha nhanh, nim 2006 ng céng chi chiém 43,1%
GDP, thi nam 2010 1a 56,3% GDP va nam 2013 1a
56,2% va nam 2014 da 1a 60,3% GDP. Chinh phu
du kién no cong nim 2015 khoang 60- 65% GDP.
Bing hang loat cac bién phép quéan 1y ng cong kha
dong bo ma Viét Nam di thyc hién trong thoi gian

qua, linh vyc ng cong cua Viét Nam da dat dugc
nhiing két qua rat quan trong. Trong giai doan tir
2006 tré lai day, Viét Nam da dat dugc muyc tiéu co
ban vé kiém ché lam phat va 6n dinh kinh té vi mé:
Dua ty 1¢ lam phat xudng mirc thap nhat trong 15
nam tré lai day vao nam 2014 1a 1,86%; theo chién
lugc quéan ly ng cong trong trung va dai han, ng
cong & trong giGi han an toan; dau tu bang ngudn
vay nudc ngoai chii yéu 1a cac khoan vay trung va
dai han; cac hinh thirc thu hiit von tré nén da dang
va linh hoat... Tuy nhién, van con nhiéu van dé can
duoc nghién ctru giai quyét.

Thit nhdt, vé gidi han an toan ng cong hién nay.
Tiéu chi pho bién nhat vé& ngudng an toan ng cong
1a gi6i han vé ty 1¢ ng cong so véi GDP. Hién nay,
€161 han an toan ng cong cua Viét Nam duoc xac
dinh trén co so khai niém vé ng cong chua tinh dén
mdt s6 khoan vay vao ng céng. Theo cach dinh
nghia ng cong cua Viét Nam thi ng cong chi bao
gdm cac khoan ng ciia doanh nghiép do Nha nudc
bao ldnh ma khong tinh dén nhiéu khoan ng rat

16n ctia doanh nghi€p nha nudc ty vay ty tra, ké ca
nhiing doanh nghi¢p ma Nha nudc so hitu trén 50%
von va cac khoan Nha nude vay cua quy bao hiém
xa hoi, quy hoan thué.

Mit khéc, cac khoan ng cta Ngan hang Phat trién
Viét Nam ciing khong duoc xép vao ng cong. Ngan
hang Phat trién Viét Nam thue hién chinh sach tin
dung dau tu phat trién va tin dung xuat khiu cua
Nha nudc theo quy dinh ctia Chinh phu. Céc khoan
huy dong ctia Ngan hang Phat trién Viét Nam dugc
xem nhur 1a thay mat Chinh phu, do d6 can duoc
tinh 1 ng cong nhim dam béao thong tin dy du vé
no cong & Viét Nam.

Nhu vay, néu tinh thém ca khoan no cua khu vuc
doanh nghi¢p Nha nudc ma khong dugce Chinh phu
bao lanh nhu ng nudc ngoai, trai phiéu trong nudc
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va ng cua hé théng ngan hang, Ngan hang chinh
sach xa hoi va Ngan hang Phat trién Viét Nam, céc
khoan no bét kha khang ma Ngan sach Nha nude
phai chi tra (chi phi tai co ciu doanh nghiép Nha
nudce, ngan hang, chi phi xir Iy ng x4u, ng dong bao
hiém) thi ng cong Viét Nam phai cao hon nhiéu so
v6i ngudng an toan 60% GDP ctia cac nude khu
vuc dong Euro. Ngoai ra, diéu nay con lam cho viéc
canh bao va du bao vé no cong thiéu chinh xAc.

Van d& nay c6 thé thiy kha rd trong Dé dn vé van dé
tran no cong cua Hoc vién Chinh sach va Phat trién,
Bo K& hoach va Pau tu cong bd ngay 13/11/2014.
Theo D¢ an nay, ddi véi ty 1é ng cong nam 2013,
néu tinh day du cac khoan ng phai tra ciia Ngan sach
Trung wong va dia phuong, cac khoan ng cua Ngan
hang Phat trién Viét Nam va Ngan hang Chinh sach
xa hoi va cac khoan chi phi du phong bat kha khéng
thi ty 18 ng cong clia nudc ta 1én dén 61,28% GDP,
cao hon so vdi cach tinh theo Luat Quan ly ng cong
v6i pham vi hep hon 1a 56,2% GDP.

Thir hai, theo danh gia chung thi viéc quan ly, su
dung von vay con kém ciing nan tham nhiing da lam
giam hi¢u qua cta dau tu thuc hién béng nguén no
cong, 1am giam kha nang tra ng cta dit nudc trong
tuong lai.

Thit ba, viéc phat hanh trai phiéu nham muc dich
chuyén no x4u thanh no ciia Nha nudc trong hoat
dong co cau lai ng xdu hién nay khong c6 y nghia
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SUMMARY

The experiences of managing public debt (Government debt) in Russia to apply in Vietnamese circumstance

Public debts are closely related to the Government operations, the security of the economy and the development of the
country. Public debts have the significant influence on the reputation of one nation. Therefore, Public debts need to be
controlled effectively and repaid on schedule. This article focused on: analyzing the experiences of managing public
debt in Russia from 2006 till now; assessing the management of Public debt in Vietnam; and to cite out the current issues
to be resolved in our country in relation to Public debt.
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SUMMARY

Roles of Microfinance for Poverty Reduction and Development- Theoretical Debates and Practical Evidences
from Vietnam

The paper aims at synthesizing the key theoretical debates and practical experience on the role of microfinance (MF) for
poverty reduction and development. The key theories of MF

prove (i) MF has an important role for poverty reduction and economic development, but is not the only and optimal
solution, (ii) three theoretical approaches on MFprovision for poverty reduction and development: Traditional approach
with preferential interest rates; Ohio with high interest rates; New Institutional approach focused on developing the
suitable operational institutions. In Vietnam (i) MF is expected to contribute greatly to poverty reduction and economic
development campaigns, (ii) but the net impact of MF have not been specificly quantified; (iii) the access of the poor
to preferential credit in Vietnam is relatively good, and (iv) these approaches are applied by MF providers in Vietnam
at different levels. Of which, the traditional approach has been applied more in Vietnam Bank for Social Policies - the

leading MF provider in Vietnam.
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tién gan hon voi thong 18 qubc
té. Tuy nhién, nhitng bat cap cta
Luat NSNN 2002 van chua dugc
khic phuc trong Luat méi, do do,
nhitng bét cép trong van dé thu
chi NSNN va huy dong bu dép
bdi chi NSNN ciing nhu nhiing
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muc ti€u, dinh hudng huy dong,
sir dung v6n vay, chuong trinh
quan 1y ng cong, hé thong chi tiéu
giam sat ng cong. Nhung trén
thue té B Ké hoach va Dau tu lai
chiu trach nhiém vi€c huy dong
va sir dung v6n vay. Sy thiéu
phdi hop nhip nhang giita hai Bo
nay la nguyén nhan cén tré qua
trinh huy dong, quén ly, st dung
va tra ng. Thyc tién quan 1y ng
cong thé gidi cho thdy mé hinh
quan ly ng cong duoc coi la kém
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hé luy gay ra cho nén kinh té nhu
da chung minh trong giai doan
2014- 2015 vira qua. Viéc didu
chinh nhitng bit cap nay s& kho
c6 thé dién ra trong ngan han khi
hau hét cac van dé ton tai lién
quan dén thé ché va quan h¢ kinh
té da duoc xéc lap trong thoi gian

hiéu qua nhat khi chirc ning quan
Iy ng duoc thyc hién dong thoi
béi nhiéu dinh ché khéc nhau.
Tém lai, ng cong la mot trong
nhitng van dé kinh té quan trong
nhét trong hoat dong ctia Chinh
phu, no6 ¢o vai tro to 16n khong
thé phu nhan trong phat trién kinh
té ctia cac nudce, dic biét trong
xay dung co s ha tang & cac
nu6e dang phat trién. Tuy nhién,
véi qui mé ng cong lon nhung co
céu khong hop 1y s& lam cho dat
nudce dé bi tén thuong hon khi c6

dai. Do d6, giai phap tdi wu cho
giai doan trudc mit 1a khic phuc
va diéu chinh trong qué trinh thyc
thi v&i quyét tim ctia co quan chu
quan trén co s¢ nhan dién nhiing
véan dé con ton tai méi co thé
phan nao khéc phuc nhing bat
cap con hién hitu. m

nhiing bién dong vé kinh té va tai
chinh, thdm chi c6 thé tré thanh
yéu t6 chdm ngodi cho cac cude
khiing hoang kinh té. Vi vay,

viéc thuong xuyén hoan thién
cong tac quan ly ng cong la mot
nhiém vu hét sirc cép bach cua tat
ca cac nudc. Viée phan tich thyc
tién hoan thién quéan 1y ng cong
ctua nudc Nga trong thoi gian qua
ciing cho thdy quan 1y hiéu qua
ng cong s& mang lai nhimg két
qua tich cuc cho phat trién kinh té
va twong lai cia dat nude. m
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