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PHOIHOP CHINHSACHTAIKHOA
VATIEN TE, HO TRG DOANH NGHIEP PHAT TRIEN

KHUC THE ANH, NGUYEN THANH GIANG

Mdic dii viéc phéi hop giita chinh sdch tai khéa va chinh sdch tién té cia Viét Nam trong giai doan
2008 - 2018 va ndm 2019 da tao du'oc nhiing nén tdng quan trong trong viéc thiic ddy su phdt
trién ciia cdc doanh nghiép nhu hé trg vén kinh doanh, gidm cdc miic thué sudt, song vdn tén tai
mét s vdn dé nhdt dinh. Bén canh viéc phdn tich thu trang, bai viét nay ciing dua ra ham y chinh
sdch dé viéc phéi hap giiia 2 chinh sdch nay dat duac hiéu qud cao hon trong théi gian tdi.

Tir khda: Chinh sdch tai khda, chinh sdch tién té, von kinh doanh

ENHANCING COORDINATION OF FISCAL AND
MONETARY POLICIES TO SUPPORT ENTERPRISES

Khuc The Anh, Nguyen Thanh Giang

Although the coordination between fiscal and
monetary policies of Vietnam for the period of
2008 — 2018 and 2019 has made important
basis for the development of enterprises such as
capital support and tax reduction, there were
also certain problems. In addition to analyzing
the practical coordination of policies, the paper
also proposes policy implications for more
effective policy coordination in the future.
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Gidi thiéu

Chinh sach tién té (CSTT) va chinh sach tai khoa
(CSTK) 1a 2 cong cu quan trong trong quan ly diéu tiét
thi treong tién té va phat trién kinh t& quoc gia.

V6i CSTT, Ngan hang Trung wong thong qua cac
cong cu cua minh thuc hién kiém soat va diéu tiét
luong tién cung tng nham dat dwoc cac muc tiéu: (1)
Kiém sodt lam phat, 6n dinh gia ca, on dinh sttc mua
cua ndi té; (2) On dinh sttc mua ddi ngoai cua dong nodi
t&; (3) Gop phan diéu tiét tang treong kinh té; (4) Tao
cong &n viéc lam (Nguyén Trong Tai, 2016; Vi Kim
Diing va cac cOng su, 2012).

CSTK la cdng cu cua chinh sach kinh t€' vi mo duoc
Chinh pht st dung dé huy dong, phan phdi va st
dung c6 hiéu qua cac ngudn luc tai chinh nham thuc
hién cac muc tiéu kinh t€ - xa hoi ctia qudc gia. Cac cong
cu ctia CSTK bao gom: (i) Thué; (ii) Chi tiéu ngan sach;
(iti) Vay no Chinh phti. Mbi cong cu nay c6 nhiing co
ché tac dong khac nhau dén cac hoat dong kinh t€ - xa
hoi va vi vay, viéc sit dung nhitng cong cu nao hoan
toan tuy thudc vao boi canh va diéu kién kinh t& ctia
moi nudc trong timg thoi ky (Stiglitz, 1995; Nguyén
Tri Dinh, 2010). Viéc phoi hop gitta CSTK va CSTT can
nghién cttu ky ludng cac kich ban va nén can trong dé
tranh nhing tac dong tiéu cuc dén tang truong kinh
t& va d& ho tro su phét trién ctia doanh nghiép (DN).
Phéi hop chinh sach tién té
va chinh sach tai khéa giai doan sau 2008

Giai doan 2008-2018 va ntta dau nam 2019 la thoi ky
kinh t&€ Viét Nam chiing kién nhiéu bién dong, Chinh
pht ap dung nhitng chinh sach vi mé linh hoat va kip
thoi d€ giup kinh t€ dat nudc vuot qua kho khan va
dat dugc nhitng muc tiéu tang truong dé ra trong timng
thoi ky. Cu thé nhu sau:

- Giai dogn 2008-2011: Day la thoi ky kinh t€ Viét
Nam chiu tadc dong ctia cudc khiing hoang tai chinh
thé gidi, danh d&u bang viéc tdc do ting truong kinh
t&€ nudc ta sut giam xudng con 6,31% (nam 2008). D&
tranh da suy giam kinh t€, Chinh phu da thuc hién cac
gdi kich cau kinh t€. Goi kich cau th nhat duoc trién
khai tri gia 1 ty USD nham hd tro 1ai suét cho cac DN
vira va nho. Goéi kich cau thit hai, véi tong ngudn von
khoang 8 ty USD, hd tro 1ai suét trung va dai han nham
kich cau dau tu, phat trién san xuat kinh doanh. Tuy
nhién, Chinh phu da thuc hién thit chit tai khoa dé
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kiém ché lam phét trong cic ndm tiép theo bang cac
bién phdp nhu: (i) Tang 1ai suat co ban, lai suat chiét
khau, 1ai suét tai cdp von, quy dinh tran lai suat huy
dong; (i) Tang du trit bat budc; (iii) Tang ty gid; (iv)
Han ché ting truedng tin dung — cung tién; (v) Cat giam
dau tu, tiét kiém 10% chi tiéu.

- Giai dogn 2011-2015: Trong b6i canh nén kinh t&
trong nuwdc phuc hoi va 1ay lai da tang treong (voi
toc do tang truong wdc dat 6,68% vao nam 2015).
Muc tiéu ctia cac chinh sach vi mo ciing cé nhitng
su thay d6i theo hudng 6n dinh kinh t& vi md va hd
tro DN thay cho muc tiéu kiém ché lam phat ting
cao trong giai doan 2010-2011. Cu thé, d6i voi CSTK,
Chinh phu thuc hién diéu hanh theo hudng thuc hién
nghiém tic cac khoan muc thu, tiét kiém chi va giam
boi chi ngan sach nha nude. CSTT ciing tap trung
vao on dinh ty gia, kiém ché'lam phat cung véi do la
chinh sach tin dung hd tro san xuat, kinh doanh, thao
g0 kho khan cho DN.

Dé tang cuong cdng tac phdi hop, Bo Tai chinh va
Ngan hang Nha nudéc (NHNN) da ky két Quy ché phoi
hop cong tac va trao d6i thong tin (ngay 29/2/2012).
Viéc tang cuong phodi hop gitta CSTK va CSTT trong
diéu hanh chinh sach vi md duoc chti trong nham tang
cuong tinh thong nhat, hiéu luc, hiéu qua, dong thoi,
v6i cac bién dong kinh t& - xa hoi trong va ngoai nudc
trong ting thoi ky. Trén thuc t€, trong giai doan 2012-
2015, CSTK va CSTT cing tiing budce duge phdi hop
nhip nhang. Trude tinh hinh téng trudng thap, c6 dau
hiéu suy giam kinh t€, hang ton kho cao, Chinh phu
da ban hanh Nghi quyét s6 01/NQ-CP dua ra cac giai
phap chu yéu chi dao diéu hanh thuc hién k& hoach
phat trién kinh t€ xa hoi va du toan ngan sach nha
nudc. Pong thoi, dé hd tro théo g0 kho khan cho DN,
thic day san xuét kinh doanh theo dinh hudng ctia
Nghi quyét s6 02/NQ-CP, NHNN tiép tuc trién khai
cc giai phap thuc day ting trudng tin dung va hd tro
tang trudng kinh té trong nhitng nam tiép theo (2013-
2015) nhu: (i) Tiép tuc ha mat bang 1ai sudt tin dung
phtt hop véi mite giam ctia lam phat; (i) C6 bién phap
hd tro, don gian hoa thu tuc cho vay; va (iii) Tang tin
dung déi véi khu vuc ndng nghiép, nong thén, DN
vtta va nho, DN san xuat hang xuat khau, DN cong
nghiép ho tro.

- Giai dogn sau nam 2015: Chinh phu Trung Qudc
pha gia dong nhan dan té dé kich thich san xuat - kinh
doanh, thém vao d¢ 1a nhiing tac dong ctia dién bién
kinh t& thé gidi ngay cang kho luong, buoc NHNN va
Chinh phti phai c6 nhitng dong thai nhat dinh d&ho tro
su phét trién ctia cac DN. NHNN da diéu hanh CSTT
chu dong, linh hoat, phdi hop chét ché va cac chinh
sach kinh t& vi md khéc nham kiém soat lam phét, duy
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tri s on dinh kinh t&€ vi mo, 6n dinh thi truong tién té,
ngoai hdi, gop phan hd tro ting tredng kinh t& & mtic
hop ly...

béi voi CSTK, Bo Tai chinh tang cuong kiém soat
chat ché cac khoan chi, han ché tng trude du toan
va chi chuyén ngudn; cht dong ra soat, sap xép cac
khoan chi theo thtt tu wu tién; ddy manh viéc mo rong
khoan xe 6 t6 cong dam bao tiét kiém, hiéu qua...

Nhin chung, giai doan nay CSTT va CSTK da linh
hoat va phdi hop vita nham muc tiéu kiém soét tang
treong tin dung, nhung dong von tap trung vao cac
nganh san xuat, ché bién ché tao, ndng nghiép, néng
thon gop phan dang ké vao viéc cai thién co cdu kinh
t€. Dac biét, viéc kiém soat lam phat, gitr viing su 6n
dinh tién té, ty gia trong b6i canh dong USD lén gia
la dong luc quan trong thu hut dong von dau tu nude
ngoai vao phat trién san xuét - kinh doanh. Tinh binh
quan nam, tin dung cta toan hé thong tang khoang
5,74%; trong d6 tin dung ddi vdi linh vie xudt khau
tang 13%, tin dung d6i v6i DN tng dung cong nghé
cao tang 14,33%, tin dung d6i v6i DN nho va vira
tang 5,04%, tin dung d6i véi linh vic ndng nghiép,
ndng thon tang 5%, tin dung d6i véi linh vue cong
nghiép hd tro tang 4,11% (BO Tai chinh, 2019). Trong
khi ty gia trung tam ti€p tuc dwoc NHNN diéu hanh
linh hoat, phti hgp véi dién bién thi treong trong va
ngoai nudc, cac can doi vi mo, tién té va muc tiéu
CSTT - tir d6 gitp cac DN du doan dugc nguodn tién
dé xuat - nhap khau.
Mét s6 danh gia va ham y chinh sach

Ddnh gid chung

Nhin chung, két qua phéi hop gitta CSTK va CSTT
giai doan 2011-2018 va ntra dau 2019 da dem lai moi
truong kinh t€ vi mo 6n dinh hon, hé tro thio g0 kho
khan cho DN, nén kinh t€ c6 nhitng tin hiéu phuc hoi
kha quan hon.

Tuy nhién, bén canh nhitng két qua dat duoc, viéc
phdi hop gitta CSTK va CSTT thoi gian vita qua con co
mot sO han ché sau:

- Viéc phéi hop gitta CSTK va CSTT méi chi hudng
dén viéc giai quyét ting muc tiéu kinh t€ vi mo wu tién
trong ting thoi diém chit chua ¢6 su phdi hop dé giai
quyét dong bo tat ca cac muc tiéu vi mo: Chang han,
khi c6 nguy co lam phat cao, viéc tap trung vao cac giai
phép chdng lam phat bang CSTK va CSTT that chat da
khién cho tdc d6 tang truong kinh t€ giam.

- Chua xay dung dwoc co so khoa hoc hoan thién
trong viéc quyét dinh lwa chon CSTT hay CSTK 1a cong
cu s€ phat huy duoc tac ddng dén tong cau/ hodc liéu
luong tac dong cua tiing cong cu dén tong cau bao



nhiéu la hop ly trong bdi canh kinh t€ cu thé, nhat la
trong bdi canh suy thoai kinh t€ hodc lam phat.

- Vé co ché phoi hop, Viét Nam da c6 Hoi dong Tu
van Chinh sach tai chinh, tién té song co quan nay moi
chi dung lai ¢ chiic nang tw van, tham khao, ma chwa
c6 quyén quyét dinh cling nhw chiu trach nhiém vé
chinh sach. Chua c6 mét t6 chirc chuyén nganh theo
doi, diéu phdi, danh gia viéc phoi hop, thiéu mot hé
thong cong cu danh gia tong hop chinh sach cling nhuw
ché tai du manh dé xt ly viéc vi pham trong phdi hop
quan ly, diéu hanh kinh t€ vi mo.

Ham y chinh sdch

D¢ khic phuc nhitng han ché trong viéc phdi hop
gitta CSTK va CSTT, nhom tac gia duwa ra mot s6 goi y
chinh sach cu thé nhw sau:

Mgt 1a, nén ¢ sw phdi hop gitta CSTK va CSTT
trong viéc xac dinh muc tiéu kinh t€ vi mo6 wu tién
trong ting thoi ky va phai tuan tha diéu phdi chung
cho muc tiéu dé.

Maic du, viéc Iyra chon cdc muc tiéu kinh té vi
mo rat quan trong ddi voi qua trinh phdi hop chinh
sach song cac nd luc dé tuan tht cac muc tiéu da dé
ra ciing anh hudng khong nho dén hiéu qua phdi
hop chinh sach. Su phdi hop 2 chinh sach nay phai
huwéng t6i xay dung cac muc tiéu chung dé giam
thiéu cac tdc dong tiéu cuc dén thuc hién nhing
muc tiéu cua cac nganh, linh viee khac. Theo do, Bo
Tai chinh va NHNN nén c¢6 sy phdi hgp trong viéc
xac dinh muc tiéu vi mo wu tién trong tirng thoi ky
va phai tuan tha diéu phéi chung cho muc tiéu do.
Dong thoi, Chinh phu xem xét dén viéc chuyén doi
khung muc tiéu chinh sach theo hudng thuc hién
chinh sdch muc tiéu lam phat linh hoat - muc tiéu
lam phat linh hoat nham hudng 2 chinh sach nay
vao muc tiéu chung.

Trén co so cac muc tiéu chung, NHNN va Bo Tai
chinh sé cung tham gia xac dinh khung muc tiéu
chinh sach cho giai doan trung han, tao thé chu dong
va linh hoat trong qua trinh phdi hop dé dat muc
tiéu, xay dung k& hoach tai chinh - tién té tong thé
cho tiing nam, trong dd, cac van dé vé bdi chi ngan
sach, dau tw cong, hiéu qua dau tw can phai duoc
tinh todn va xem xét cu thé trén cic van dé cd lién
quan téi CSTT.

Hai la, can nhat quan gitra cadc muc tiéu chinh sach
ngan han va dai han trong phdi hop gitta CSTK va
CSTT. Vé ngén han, CSTK va CSTT can phdi hop chit
ché nham dat duogc muc tiéu on dinh kinh t& vi md,
kiém soat lam phat va hd tro tang trudng, dong thoi
thao g& kho khan cho DN, thuc day san xuét kinh
doanh, ngan chdn tinh trang phd san ctia DN. Vé dai
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han, CSTK phai hudng téi viéc sit dung hiéu qua cac
ngudn liec cho phat trién kinh t& - xa hoi, ho tro ting
truong bén viing. Trong d6, thu chi ngan sach va tin
dung nha nudce phai gén chat véi muc tiéu on dinh tién
té. CSTT phai kién tri véi muc tiéu on dinh lam phat,
van dé kiém soat muc d¢ tang gia can phai duoc dat
lén hang dau.

Ba la, thiét lap hé thdng cung cap thong tin, thuc
hién minh bach d6i véi cac ky vong chinh sach ciing
nhu trach nhiém giai trinh ctia cac co quan hoach dinh
va thuc thi chinh sach. Viéc hinh thanh mot co s& dix
liéu chung la quan trong d&i véi cong tac quan ly va
diéu hanh kinh t& vi m6. Dong thoi can hoan thién va
nang cao tinh phap ly cta cac quy dinh vé ché d6 bao
cao thong tin, co ché chia sé thong tin.

Dai véi CSTT, viéc hoach dinh va thyec thi chinh
sach phai phai dam bao duy tri tinh 6n dinh cua kinh
t€ vi md trong khuon khd diéu tiét 1ai suat thi truong
theo hudng kiém ché lam phat, kiém soat ty gia, huy
dong von va cung cap von cho thi treong; phét trién hé
thong ngan hang, tao co s thac day kinh té phat trién
nhanh, bén viing, qua d6, tao diéu kién tang nguon thu
va huy dong vén dé€ bu dap hut ngan sach nha nudc.

D6i véi CSTK, can nd luc tap trung cac khoan thu,
chi ngan sach nha nuwdc nhdm dat dwoc muc tiéu phat
trién bén vitng nén kinh té.

Bon la, phéi hop CSTK va CSTT phai tinh dén su
phdi hop vdi cac chinh sach vi mo khéc, ddc biét giam
sat than trong vi mod. Trong qud trinh phoi hop CSTK
va CSTT, can xem xét va tinh dén su phoi hop voi cac
chinh sach khdc, dac biét 1a cac bién phap gidm st vi
mo than trong. Day la van dé can quan tam trong boi
canh Viét Nam tham gia ngay cang nhiéu vao cac hiép
dinh thwong mai tu do nhdm han ché su bién dong
cuia cac dong von vao-ra, dong thoi git sw 6n dinh nén
kinh t€.

Tai liéu tham khao:

1. Nguyén Biic Trung (2016), "Phdi hap chinh sdch tai khda va chinh sdch tién
18 tao méi truomg phat trién cho doanh nghiép’, Tap chi Tai chinh, S0 Thdng
8, trang 18-21;

2. Nguyeén Tri Dinh va cdc cdng su (2010), Kinh té Viét Nam, NXB Dai hoc Kinh t¢
Qudc dany

3. Nguyén Trong Tai (2018), Phdi hap chinh sdch tai khda va chinh sdch tién té trong
kiém sodt thi truong tai chinky Tap chi Ngdn hang, s6 24/2018;

4. Andersen, T.(2002), Fiscal Stabilitzation Policy in A Monetary Union with Inflation
Targeting, CEPR Discussion Paper No. 3232.

Thong tin tac gia:

ThS. Khtic Thé Anh - Tiong Dai hoc Kinh té qudc ddn
ThS. Nguyén Thanh Giang, Hoc vién Tai chinh

Email: anhkt@neu.edu.vn

21



