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Chinh séch tdai khéa “nghich chu ky” trong kinh té
Viét Nam

TRAN DiNH THIEN
CHU MINH HOI

¥ ludn vae thue tién d Viét Nam cho thdy chinh sdch tai khéa nghich chu ky, ldy én
dinh vi mé lam muc tiéu trong t&m, cé thé la mot gidi phdp chinh sdch toan dién va
léu dai dé gidi quyét van dé th@m hut ngén sdch, rii ro déu tu cong, an toan an ninh tai chinh
quéc gia trong khi vén thic ddy ting tritong. Bai viét nay duva ra nhitng luén chitng va luén cu
cua su can thiét phdi doi mdi chinh sdch kinh té’ vi mé theo huwdng thé ché hoa chinh sdch tai

khéa nghich chu ky trong nén kinh t& Viét Nam.

Tu khoéa: chinh sdch tai khéa, nghich chu ky, tham hut ngén sdch, lam phat.

1. Diit vian dé

Viét Nam d4 tién hanh d6i mdi 30 nam, dat
nhiéu thanh qua vé phat trién kinh t&, x& hi,
da gia nhip nhém nude thu nhip trung binh,
ty 1é nghéo giam manh va hdi nhap manh mé
viao nén kinh té& toan cau. Tuy nhién, nén kinh
t& c6 tinh chu ky rd rét theo nghia ¢t mét s6
nim tiang trudng cao thi sau dé tang trudng
lai giam xudéng. Thoi ky sau khung hoang toan
cdu 2008, toc 46 tang trudng kinh té trong
nude giam manh va dién ra trong mot thoi ky
dai, kém theo 46 14 mot loat cac mat cdn déi va
mat 6n dinh vi mé 16n. Tinh thé trd nén
nghiém trong hon trong béi canh diy bit on
cla kinh t&, chinh tri thé gidi va an ninh chinh
tri khu wvife lién quan tdi dién bién Bién Dong.

M6t trong nhitng mat cin d61 16n ném &
chinh sach ngén sach hay chinh sach tai khéa
(CSTK), ca qua trinh thu ciing nhu chi ngén
sach va c6 nguyén nhan td mdt nguyén téc
tudng nhu don gian 1a 1Ay thu ba chi. Thém
vao d6, viéc duy tri mot hé théng ngén séch
mém (khong rang bude vé thoi gian, chét
lugng, hiéu qua va trach nhiém cua nguéi su
dung ngan sach) trong nhiéu nim da din téi
tham hut ngian sach (THNS) trién mién va ng
cong ting cao. Viét Nam cdn mét hé giai phap
¢6 tinh chién luge, tAm nhin xa va toan dién.

2. Chinh sach tai khéa va chinh sach
tai khéa nghich chu ky
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Chinh sach tai khéa lién quan téi viée quan
Iy va sit dung ngén siach nha nudc (NSNN)
thong qua thu va chi ngén sach, véi muc tiéu
14 6n dinh kinh té vi mé va/hodic thac day
ting trudng. Trong bai viét nay, CSTK gin
véi tinh chu ky cua nén kinh té, theo quan
diém tai khéa trong mjt thai ky dai.

CSTK nghich chu ky la mét khai niém phd
bién nhung vin c6é khong it cach hiéu chua
hoan toan dung. Mot CSTK got 1a nghich chu
ky khi né lién quan téi chi tiéu chinh phu
thép hon (hoéic cao hon) va thué suit cao hon
(hodic thap hon) vao nhing théi ky kinh té
thuan Ig1 (hodc khé khan). Goi 14 nghich chu
ky bdi chinh sach nhu thé c¢é thién huéng gidp
on dinh chu ky kinh té&, nghia 1a chi ngin sach
thu hep vao thoi ky thuén lgi vA md rdng véi
thai ky khé khin nhim tac dong nghich chiéu
vii chu kv kinh t€. M6t CSTK pgoi la thuln
chu ky khi né lién quan dén chi tiéu chinh
phu cao hon (hodc thap hon) va thué suit
thdp hon (ho#c cao han) vao nhiing théi ky
thuan lgi (khé khin). Goi 1 thuan chu ky bi
chinh sach nhu thé ¢6 thién hudng tang cuong
cho chu ky kinh t&, nghia 14 chi NSNN mo
ring vao thoi ky thuén 1gi va thu hep vao thdi
ky kho.

Trén Dinh Thién, PGS.TS.; Chu Minh Hoéi, ThS., Vién

Kinh t& Viét Nam.



Chinh sach tal khoéa ...

Trong cac khai niém trén, “thoi ky thuan
lot” va “théi ky khé khan” la cac khai niém
tuong déi. Mot quoc gia van c6é thé bi xem la
rdi vao thoi ky khé khan du c6 tdc 4o tang
trudng GDP cao hdn so véi mét qude gia khac,
trong khi quéc gia néi sau cd thé dang trong
thai ky thuan 16i. Tuy nhién, c¢6 thé xac dinh
theo cach Kaminsky, Reinhard va Vegh (2004)
nhu sau diay. Xem xét ting trudng kinh té
trong mét gial doan lién tuc, tién hanh xac
dinh téc do tang trudng trung vi (median), goi
la mic trung vi. Nhitng nam c¢é t6c 4o tang
trudng cao hon/thdp hon mic trung vi dudc
goi 14 thoi ky thuén lgi’khé khan.

3. Chinh séch tai khéa & Viét Nam, tac
dong va hé qua déi vdi ting truong,
6n dinh kinh t& vi mé va su phat
trién cua khu vyc doanh nghiép

3.1. Nhédn dién chinh sdch tai khéa o

Viét Nam

Tam b6 qua nhitng yéu t6 mang tinh lich

sd, cadc nguyén nhin cha quan va khach quan
tit m6 hinh phét trién kinh t& va tac dong ctia
cac yéu t8 kinh t& qudc té, dic diém nédi bat
nhit cua CSTK o Viét Nam 1a ngin sach
tham hut cao va dién ra trong nhiéu nam lién.
THNS binh quan gtai doan 1986-1990 la 7%
GDP (ADB, 2006), dinh diém la nim 1989 véi
miic 9,9% GDP. Mic thim hut giam manh &
cac nam 1991 va 1992 chi 13 khai ddu cho mdt
xu thé gia tang thim hut suét hai thap ky sau
d6 dén nay (hinh 1).

Thuc t€ cho thiy Viét Nam theo dud
CSTK md réng ngay ca trong nhiltng nim cé
tang trudng cao va on dinh. Trong giai doan
2000-2007, tang truong GDP binh guan dat
khoang 7%/Mm#m, thi béi chi ngan sach ciing
lén téi mic binh quan 5% GDP/nam. Diéu nay
cung ¢d moét nhan dinh da nhiéu 14n duge giéi
nghién cifu chi ra 1a Viét Nam theo duéi
CSTK mé rong vdi muc tiéu thie ddy téng
trudng hon 1a 6n dinh kinh t&€ vi mé.

HINH 1: Téng trudng, tham hut ngin sach va lam phat (1990-2015)
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Ngudn': Téng hop tir co sd dit litu cia WB, ADB, Bo Tii chinh, va Téng cuc Thong ké.

Pic di€ém néi bat thi hai lién quan tdi
CSTK Viét Nam 13 n¢ cdng gia ting nhanh
chéng nhu 14 hé qua tdt yéu cua tinh trang
THNS cao trong nhi€u nam. Tinh riéng trong
giai doan 2001-2010, ng¢ cdng ting binh quén
trén 21%/nadm, cao hon nhiéu mic téng
truéng GDP danh nghia khoang 13,4%/méam?
kéo theo ty 1& ng cong/GDP tang tit mic 11,5%
Ién 56,3% trong cung gitai doan. Dén cudl nim
2013, ng cong cua Viét Nam 44 vao khoang

4

54,2% GDP (B6 Tai chinh, 2014), vin thap
hon ngudng 65% GDP v6n dugc cho 13 an
toan. Tuy vay, ty 1& nay d3 cao hon nhiéu miic
phd bién 30-40% ctia hiu hét cac nudc dang
phat trién khac.

1. S8 liéu THNS duge téng hop tir Key Economic
Indicator (2006-2014) cia ADB va tir Bd Tii chinh; s§
liéu ting trudmg 18y tir co s di liéu World Bank; sé liéu
cic nam 2014-2015 13 uéc tinh tir bdo clo clia Téng cuc
Thoéng ké.
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Dic diém tiép theo 1a su thidu cin déi va
khéng bén wvitng trong cd cidu thu - ¢hi ngin
sdch. Trong co cdu thu ngin sach, thu ta
thué, phi chi€m ty trong 16n (khoang 85%)
trong tong thu ngén sach. Ty 1é huy dong thué
trong GDP cua Viét Nam ciing 6 mdc rit cao
$0 vdi cac nude trong khu vuce (bang 1). Ty 1é
thu ngan sach tit thué/GDP cua Viét Nam
trong giai doan 2001-2011 la trén 21%, dang
c6 xu huéng giam xudng. Ty 1é niy cua nam
2014 § muc xap xi 18,2%, co thé 1a nho két
qua cua cic chinh sach giam thué cho doanh
nghiép ciing nhu viéc Viét Nam phai cit giam
cac dong thué theo 1§ trinh cam két trong cac

hiép dinh thuong mai quéc té. Vé dai han, khi
Viét Nam tiép tuc thuc hién cac cam két hdoi
nhap ¢ dang cap cao nhu TPP, cac Hiép dinh
Thuong mai ty do (FTA) véi Han Quéc, EU,
Cong dong Kinh té ASEAN, thi ty 1& thu
thué/GDP sé giam nhiéu hon nita. Két hgp véi
kha ning khé c6 thé ting thu ngin sach ti
ddu thé do viée gia ddu tho thé gidi dude du
bdo sé tiép tuc giam, tong ngudn thu ngin
sach? s& ngay mot giam di. Vi thé, néu cac
diéu kién khac khéng d61, thi can c¢in ngin
sach chi ¢6 thé duge cai thién nhd déi mdi co
cdu chi theo hudng cét giam chi tiéu coéng mét
cach manh meé.

BANG 1: Thu NSNN tif thu& ctia mot sé quée gia nam 2014 (%GDP)

Thu ngan sich (%)

Thu ngan sach (%)

Inddénéxia 10,9
 Malaixia 14,8
Philippin 13,6
Pai Bic* 30
| NhaBan+ | 105
Viét !:?am B 1 8,2"

Malaixia

Téng chi ngin siach danh cho chi tiéu
cong cua Viét Nam ciing & mitc cao hon
nhidu so véi mitc phd bién cia nhiéu nudc
dang phat trién. Cé sy dong thuan trong
gidi nghién citu ring quy md chi tiéu coéng
t61 uvu d61 véi cac nén kinh t&€ dang phat
trién ndm trong khoang 15-20% GDP. Theo

BANG 2: Chi tiéu cong Viét Nam giai doan 2000-2015

Nguon: ADB (2015); dau (*) biéu thi s& liéu cap nhat d&€n nam 2013.
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ADB (2011), Héng Kéng, Dai Loan, Indonéxia
va Xingapo la nhiing nudc ¢é6 quy moé chi
tiéu chinh phd nhé nhat, ndm trong
khoang 15-18% GDP. Trong khi dé6, ty lé
nay cua Viét Nam vugt xa, 1én téi hon 30%
GDP trong mét s6 niam, cé chiéu huéng
giam nhung vin é myc cao (bang 2).

2012

(%GDP) 28

Chi thudng xuyén _-53
(% tdng chi NSNN)

Chi d4u ns phét trién | 29
(% téng chi NSNN) i

e R e ——
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30,1

58,0

Nguon: Tinh todn tir s6 liéu ciia Tong cuc Thong ké.

28,2

2. Téng cuc Théng ké: Tinh hinh kinh t&€ - xi hoi Viét
Nam mudi niam 2001-2010.
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GChinh sach tai khéa ...

Phan tach co cdu chi theo muc dich hay
chitc niing, chi thuong xuyén chiém ty trong
Ion va ¢6 xu hudng ting. Trong gial doan
2000-2007, chi thudng xuyén chiém binh
quén 53% trong tong chi NSNN, ting 1én miic
58% vao nam 2011. Uéc tinh hién nay chi
thuong xuyén chiém 70% tong chi NSNN.
Nguge lai, ty trong chi ddu tu phat trién cb xu
huéng giam manh, ti mic hon 30% tong chi
NSNN nam 2008 xudng chi con hon 15%
trong nim 2014 va 2015, tic chi bing khoang
1/2 so vét ty trong cia giail doan 10 nam trudc
d6. Nhu vay, van dé cua CSTK & Viét Nam
ndm 4 cach thic st dung ngin sach va quan
trong hon 13 nhiing hé luy ma cach si dung
ngin sach gy ra cho nén kinh t&.

3.2. Chinh sdch tai khéa vé téng trudng

kinh té

Tai khéa tham hut cao nhiéu nim la didu
hidu ctia bt 6n va ri ro tiém tang lau dai cho
nén kinh té. Khi chi tiéu rong rii da tro thanh
théi quen, thi di 12 mdt cA nhan/ts chitc hay
mdt chinh phu ciing khé ¢6 thé di€u chinh
théi quen dé theo hudng cit giam chi tiéu
manh mé khi ddi mat véi cac ca sdc thu nhap.
Viéc dé can cAn ngin sach tham hut ¢ mite
cao ca trong nhitng nim ting trudng kinh té
cao va on dinh c6 nghia 13 dén théi ky khuang
hoang/suy thoai, ngin sach sé& khdéng con
nhiéu “du dia” dé kich thich kinh t& tang
trudng trd lai. Khi d6, dé duy tri hosc md rong
chi tiéu, NSNN chi cé thé ting vay ng. Pay la
ngudn géc ctia nguy cd ng cdng gin vér bat on
Vi mé.

HINH 2: Co ciu tong dau tir toan xa hoi giai doan 1995-2015
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Nguédn: Téng hop ti Nién gidm thong ke (T8ng cuc Théng k&) va Béo cdo Tinh hinh kinh t& - x& hoi nam 2014, 2015
(Tong cuc Thong ké).

Viét Nam duy tri CSTK md rong nhim
thic ddy ting trudng’®, cdon mue tiéu én dinh
kinh t&€ vi m6 dudng nhu méi chi duge uu tién
hon trong vai nim gan ddy. Phan 16n chi tidu
cong & Viét Nam duge dung dé duy tri va md
rong hé théng quan 1y hanh chinh, sy nghiép
(bang 2). Viéc vay ng ciaa Chinh pha (dé bu
dip THNS) dudc xem nhu khoan b ddp phan
thiéu hut vén dau tu cong, nhung vé ban chat
ciing khéng khac gi bu ddp phan thiéu hut
nhu cau chi thudng xuyén. Sy khac nhau chi
12 & tén goi cia khoan vay. Diéu nay phan

6

anh mot nghich 1y 1a trong khi eai cach hanh
chinh, bao gdm viéc tinh gian by may hanh
chinh cong, duge xac dinh la mot treng nhiing
d6t pha phat trién thi thiyc t& dang dién ra
nguge lai. Do d6, 14y tinh trang THNS, ciing
nhu ng cdng ting cao dé giai thich cho viéc
Chinh phti ddy manh chi tiéu dé kich thich
tang truong kinh t& chi 1a mét sy bién minh.

3. fl}' ban Kinh t€ cia Qudc hdi va UNDP (2013): No

cong va tinh bén viimg & Viét Nam: qud khit, hién tai va

neomg lai.
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Chinh sach 131 kKhoa ...

Nhiéu nghién citu dinh lugng® cho thay
ting chi tidu cong va ddu tu cong co thé kich
thich ting trudng kinh t€. Trong cd ciu tdng
dau tu toan xa hdi, ty trong dau tu cua khu
vuc nha nude luén chiém mét ty trong lén
(hinh 2). Cac nam hau khung hoang tai
chinh Chéu A (2000-20086) 1a giai doan ting
trudng kinh t€ nhanh, ddu tu coéng chiém
gan 56%, nhung dau tu cong tap trung cha
yéu vio cac linh vue kinh t€ (bang 3). Thuc
t& nay phan anh hai diéu: thi nhdt, chuc
ning cua diu tu céHng la san xuit cac san
phim va dich vu céng nhim cai thién méi
trusng diu tu, hién dai héa ha tang k¥
thuat, nang luc tiép nhéan céng nghé cao,
nang cao nang luc quan tri quic gia dé tao

nén tang cho phat trién. Tuy nhién, trén
thyc t&, dau tu ¢éng ¢ nuée ta lai khong thue
hién chic nang nay. Thi? hai va 1a hé qua
cua diéu thi nhat, khu vuc nha nuée tranh
chap véi khu vuc tu nhan dé chiém lay co
héi dau tu, kinh doanh. Trong “cudc choi”
nay, ¢6 thé dé dang du doan khu vuc nha
nude ¢6 wu thé vuot trdi, khéng chi ndm 4
quy md von 16n tit NSNN, ma con ti cg ché,
chinh sach kém theo, dic biét 14 6 cac chinh
sdch tin dung, thué€ quan. Dau tu céng 6
Viét Nam thuc chdt da chén lin dau tu tu
nhian. Té Trung Thanh (2012) chi ra ring
dau tu cong ting 1% c6 thé lam dau tu tu
nhén giam 0,48%, trong khi hiéu qua diu tu
cong thap hon nhiéu so véi dau tu tu nhén.

BANG 3: Cd cau ddu tu céng theo cac linh vyc (1995-2011)

Nam (thoi ky) 1995.2000

2001-2005

2006-2010

77.8%

78,6% 75,3%

15% 16,4% 15,7%

6,2%

Mot sd nghién citu ciing cho thay dau tu
cong khdng cé tac déng dudng téi ting trudng
ngan han, md rong phian cdp tai khéa tac
tham chi ¢é tac dong tiéu cue. Vi vay, hiéu
ing téng hop cua chi tiéu céng d6i véi ting
trudng kinh t& 1a chua chic chin. Theo St
Dinh Thanh (2013), ngudng chi tiéu cong va
chi thudng xuyén cao nhat ma khéng gay
kim him tang trudng GDP lan lugt 14 20% va
19%, tuong thich véi mite duge khuyén nghi
d6i véi cac nude dang phat trién. Di lidu
trong bang 2 cho thdy chi tiéu céng cua nude
ta di vugt ngudng t61 vu trong rat nhiéu
nim, con chi thudng xuyén dang ¢é xu hudng
vugt 1én trén 19% GDP. Nhu thé, phan chi
tiéu céng cao hon ngudng 20% GDP trong
nhiéu nim qua thyc ra ¢6 tic déng kim ham
tang trudng GDP. Nhiing lap ludn nay chi ra
ring muc tiéu st dung CSTK mé réng nhu
mit giai phap thue ddy kinh t€ da khong
thanh cong 8 Viét Nam.

Nghién cuu Kinh 16 88 1 (452) - Thang 1/2016

Y%

3.3. Chinh sdch tai khéa va én dinh

kinh té vi mé

Kiéu CSTK dang duge duy tri § Vidt Nam
cdn 12 ngudn goc giy ra bat 6n kinh t& vi mé,
duge phan anh qua dién bié€n lam phat, nhat
la giai1 doan 2007-2013. Lam phat, nhu
Milton Friedman néi “8 moi lie, mot noi la
hién tugng tién té”, nghia la cé can nguyén
td su mo réng cung tién. Diéu nay khong
phai la ngoai 1& 8 Viét Nam. Tuy nhién, sy
md réng cung tién ¢ Viét Nam lai ¢6 nhiing
nguyén nhén ti viéc tai trog cho THNS.

Nhin lai giai doan trudc d6i méi, NSNN &3
d trong tinh trang thdm hut cao, chu yéu
dugc bu dip nho vién trg tit Lién X6 va khoi
cac nudc xa hdi chi nghia. Vién trd giam dan
vao nua cuéi cua thap ky 1980, vi THNS dude

4. Xem: T6 Trung Thanh (2012}, Trin Nguyén Ngoc
Anh Thu va Nguyén Hoang Phong (2014), hay St Dinh
Thanh (2014).




bd dip bing vay ng¢ nhiéu hon cua Chinh
phu, tham chi phat hanh tién. D6 la nguyén
nhéin chinh khién lam phat trong giai doan
1986-1990 ting cao dot bién. Cé su tuong
guan gida xu thé ting cua lam phat (truc
trai) va xu thé ting caa THNS (truc phai)
(hinh 1). Cu thé hdn, cd sau mdt vai nim
THNS cao thi sau d6 lam phat ting manh va
lam phét chi giam sau cdc nam tham hut o
miic thap. Chéng han, chi 86 CPI da giam rat
nhanh vao cac ndm 1993 -1994 ngay sau khi
chi tidéu edng dudc thit chat dé dat mdc tham
hut thap nhit trong khoang 30 niam viia qua.

Dén giai doan t sau nam 2000 tré lai day,
nén kinh té& chitng kién cic muc lam phat cao
béat thuong vao cdc niadm 2008 va 2011 sau
mdt giai doan dai THNS 6 miic cao.

Nhu vay, ¢6 thé nhén dinh THNS ]a mét
nguyén nhin gay ra sy thiéu on dinh ctia nén
kinh t&€ trong nhiing nim vita qua. Giai doan
sau nidm 2000 duong nhu khéng c¢é tinh
trang bu ddp THNS biang phat hanh tién.
Vay thi thAm hut ngin sach giay ra lam phat
bing cach nao? Cau tra 16i vin 14: qua cd ché
téng cung tién. Ngoai ra, cdn mot co ché khac
la théng qua ddu tu cong.

HINH 3: Quy mé thi trudng va quy mé phat hanh trai phi€u chinh phd® giai doan

2000-2015 (% GDP)
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Nguon: Asianbondonline cap nhat dén ngay 20-8-2015.

Tai trg THNS théng qua vay ng bing phat
hanh trai phidu chinh pha sé& tryc ti€p hoéc
gian tiép lam tang cung tién. Vé ly thuyét,
Ngén hang Nha nudc ¢6 thé cip tin dung truc
tiép cho Chinh phu bdng viéc mua cac trai
phiéu chinh phu, va viéc nay lam téng lugng
tién c¢ 80. Tinh huéng phd bién hon 1a Chinh
pht mad cac dgt phat hanh trai phiéu chinh phu
cho cac ngan hang thueng mai. Cac ngan hang
thuong mai sau d6 dung chinh sd trai phiéu
chinh phd lam tai san thé chip d€ vay von tu
Ngan hang Nha nudc va tra mic 1ai suit tat
chiét khiau. Nghiép vu nay sé lam ting lugng
tién cd s6, tao tién méi va gdy ra lam phat.

Trén thuc t€ thi truong trai phi€u chinh
phu Viét Nam hiu nhu khdng ton tai trudc
nim 2003 nhu dude minh hoa trong hinh 3.

8

Cho dén cudi niim 2002, du ng trai phiéu chinh
phu mdi chi tuong duong hon 2% GDP da ting
riit nhanh Ién mic trén 16% GDP vao thdi
diém cudi quy I nam 2008. Ting trudng tin
dung va cung tién bt dau giai doan t#ng
truong manh tiX nam 2000 cho téi ném 2011,
trong 46 dinh diém 13 nam 2007 véi miic ting
trudng tin dung dat trén 53%. Két qua la lam
phat ting bat thudng vao nim 2008 va nim
2011 nhu da dé cap. Nhu vay, cé co sd dé nhan
dinh viéc ting cudng phat hanh trai phiéu
chinh phy ¢6 vai tré nhat dinh trong tdc ting
trudng cung tién va tin dung, 14 nguyén nhén
truc tiép giy lam phat.

5. Du no bao gém trii phiu chinh phy, trdi phifu
dugc Chinh phl bdo linh, trdi phiéu cua chinh quyén dia
phuong, trdi phi¢u twong duomg tréi phi€u chinh pha.
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CSTK tac dong tdi lam phat théng qua dau
tu ¢6ng. Trude khi chiu anh hudng tu khung
hoang toan ciu 2008-2009, Viét Nam da cé
nguy ¢d rdéi vao mét cudc khung hoang “mini”
khi ddu hiéu tang trudng néng xuéit hién trong
nam 2007. Tin dung, cung tién, ting trudng
GDP, von diang ky FDI déu ting trudng cao ky
luc. Nghia la 6 thoi diém d6, san lugng ctia nén
kinh té& duge coi la dd vugt mic tiém ning
trong ngén han. Giéi han san xuit da tiém can
mic t81 vu. Viée bo thém tién vao dau tu sé
khéng tao thém hod#c tao rit it san lugng mdi.
Do d6, Chinh phu tang chi tidu cong chi lam
ting nhu cidu hang héa, gia ca ting 1én 1a diéu
tét yéu.

Nghién citu cua Bui Trinh va Nguyén Bich
Lam (2014) 1am r6 thém luan diém nay. Theo
dé, giai doan tit nam 2007 tro di, cac chinh

- séch kinh té tip trung ré rét vao lam gia tiang

tdng ciu (nhu cac géi kich cdu, hé trg lai suit,
thic didy ddu tu, xuit khau). Tuy nhién, mic
dé lan tdéa kinh t& cua dau tu (ca dau tu cong
va dau tu tu nhan) t8i san xuat va thu nhap
cua giai doan sau nam 2007 so véi trude d6 1an
lugt giam 17,1% va 5,6%. Diéu nay tuong
duong vdi viée khoang 17,1% gia tri khoan diu
tu da khong dude chuyén héa vao qua trinh
san xuét. Day chinh 13 biéu hién rd rang nhat
cua sy lang phi trong dau tu. Do diu tu cong
chiém ty trong 18n trong téng diu tu, nén su
lang phi chd yéu nim & diu tu caa khu wic
nha nude. Tuong tuy, d€ c6 thém méot don vi san
lugng, dau tu trong giai doan sau nam 2007
phai ting thém 5,6% so vdi trudec d6, nén
nghiém nhién din téi hiéu dng ting gia. Giai
doan 2007-2012, ng cong téing manh tu mic
30 ty USD lén 67 ty USD (theo dong h6 ng
cong cia mang The Economist). Tuong quan
nhimg con s6 nay cho thay, khoan chi tiéu
cong tang thém théng qua ddu tu ¢bng chic
chin ¢é vai trd lam gia ting lam phat, dic biét
la trong céac nidm 2008 va nam 2011,

Ngoai tac dong lam gia téng lam phat,
tham hut thuong mai la mét bié€n sé kinh té
chiu tac dong manh mé cua THNS. Tham hut
thuong mai phan anh san xudt trong nudc
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khéng dap tng du nhu ciu tiéu dang trong
nudc va duge bit dip thong qua nhap khau.
Thim hut NSNN la do Chinh phu tang cuong
chi tiéu trong tong tiéu dung ndi dia, nén ré
rang 12 mét nhan t6 lam gia ting nhu cau
nhap khau, gay thim hut thuong mai. Hon
nida, san xuit ndi dia phu thudc 1dn vao hang
héa nhap khau, nén THNS khéng chi tac déng
tdi thim hut thuong mai truc tiép théng qua
ting nhu cau tiéu dung, ma con gian tiép
théng qua gia téng san xuit c¢6 dau vao ti
nhap khau.

Tham hut thuong mai ciing dong nghia 1a
ngudi Viét Nam méc nd ngudi nudec ngoai mét
khoan tién. Sau d6, s6 tién nay co thé dudc
ngudi nudc ngoai ding dé mua céc tai san 6
Viét Nam nhu: ¢d phiéu, trai phiéu, bat déng
san... Vi thé, tham hut NSNN c6 thé din téi
nhing hé luy rat 16n dé vdi an ninh, an toan
tai chinh qudc gia.

3.4. Chinh sdch tai khéa va tdc dong t6i

sw phdt trién cia khu vuc doanh nghiép

Cac luan giai néu trén cung eAp nhing cin
ctt cho thay chi tiéu eéng/dau tu cong cang 1én
dong nghia véi sy lang phi cang lén. Piéu
khéng may 14 thuc té nay dusng nhu van tiép
tuc dién ra, béi vi du ty trong dau tu coéng
giam &, nhung khu vic nha nude van chiém
xAp x@ mdt nia quy md dau tu toan xi hdi,
ciitng khéng c¢6 nghia l& d8u tu cdéng giam
xudng nhd dudge cd cau lai, ma l1a do dau tu cua
khu viye ngoal nha nude va khu vuc FDI da
tang lén dang ké. Vi vay, viée khing dinh ng
cong hién nay van chua vugt qua ngudng an
todn 65% chi 13 sy bién minh thiéu thuyét
phuc cho viéc chi tiéu ling phf tif khu vic nha
nude. Co nhiing vi du rat sinh dong phan anh
su lang phi trong ddu tu cong, chang han nhu
trong khoang 600km b bién mién Trung thi
¢t 30-40km lai c6 mot cang bién duge xiy
dung, nhung khong hoat déng hét céng suat.
Cén biét ring bo bién phia tiy cia Hoa Ky dai
1.900 km ciing chi ¢6 3 cang bién qudc t&. Vin
dé khéng nam & nhiing s liéu théng ké hay
cac ngudng canh bio an toan ng cdng, ma nam
¢ ban chat phia sau nhiing s8 liéu dé.




Su lang phi dude ban luin nhiéu trong thoi
gian qua lién quan t& ng dong xiy dung co
ban, giy ra nhiing tac ddong truc tiép cho cac
doanh nghiép tham gia vao cac du an dau tu
caa Chinh phu. Xay dung cd ban la linh wyc
chiém ty trong cha yéu trong dau tu cong,
nhung nhiing yéu kém trong cdng tac quan 1y,
giam sat dan t61 ddu tu dan trai, khéng cb
trong tim, trong diém, dau tu khéng theo quy
hoach, chh vugt du an, hay cong trinh d3a dua
vao sit dung nhung khdéng dude quyét toan va
lai tién hanh dy 4n mdi, ... duge néu ra nhu la
nhiing nguyén nhén cuaa tinh trang ng¢ dong.
Vé ban chit, ng dong xdy dung cd ban la do
NSNN khéng b& tri di ngudn thu dé thanh
toan cho cac nha thau (hép 1), tac dong nghiém
trong t61 hoat déng cua doanh nghiép, hé
théng tai chinh - ngin hang.

Hép 1: No dong xdy dung co ban va hé luy

Pén cudl ndm 2011, ng dong x4y dung co ban
cua 63 tinh, thanh phé la 91.000 ty déng (4,3 ty
USD). Riéng trong nganh giao thing, ¢6 khoang
200 dy an c6 tong sb tién ng dong khoang 2.000
ty dong; dén thang 6-2013, ¢6 khoang 3.200 lao
dong mat viée Jam tai 98 doanh nghiép, $6 tién ng
ngudl lao dong 1én téi 160 ty dong. Theo Kiém
toan Nha nudc, cac dia phuong dén hét nam 2011
con 7.335 dy an &4 c6 quyét dinh dau tu véi tong
s6 von 273.469 ty dong nhung van chua b tri
duge von dau tu.

Dén thang 6-2012, ng dong xiy dung cd ban
t ngudén vén ngin sach trung vong vae khoang
100.000 ty dong, dén cubi nim giam xudng con
khoang 85.000 ty dong, giam manh con hon
40.000 ty ddng vao thoi diém thang 10-2013, tiép
tuc giam con khoang 28.000 ty ddng vao ddu nim
2014.

Dén cudi nam 2013, téng s ng xiy dung co
ban tit nguon von ngin sach va von trai phiéu
chinh phu ca nuéc 14 57.900 ty dong cia 23.375
dy an. Trong d6, ng tit von NSNN la 51.100 ty
dong. Dén thang 6-2014, tong ng dong xdy dung
cd ban giam xuéng con 44,580 ty déng, chu yéu la
cua cac dia phuong véi 21 tinh ng 35.453 ty dong,
cic bd, nganh ng 5.137 ty dong.

Nguon: Tong hop tit ASEAN Development Bank (2006-

2015); Bo Tai chinh (2014); Bbi Trinh vA Nguyén Bich
Lan (2014). \
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Thiz nhdt, ng dong x4y dung cd ban dan téi
tinh trang ng va chiém dung von lian nhau
gitta cac nha thau thi céng, doanh nghiép cung
Ung vit tu, dich vu lién quan tdt du an xiy
dyng co ban. Hé qua la hang loat doanh
nghiép khéng thé trd ng ding han cho cac
ngin hang thuong mai. Cac ngan hang thudng
mai khéng cho doanh nghiép vay méi do chua
thu hoi duge ng cii, hoac cho vay vdéi 1ai suat
cao hon nhiéu va cac diéu kién ngit nghéo hon
nhiéu. Ng dong xay dyng cd ban tré thanh mét
trong nhiing nguyén nhian lam tang ty 1é no
xau trén hé thong ngin hang thuong mai va
ddy nhiéu doanh nghiép vao ri ro pha san,
nginmg hoat dong. O khia canh xa hdi, céac
doanh nghiép khong ¢6 ngudn thu tra ludng,
thudng cho ngudi lao dong, nén lam mat di co
héi sinh ké cua mét bé phén 16n cu dan, tham
chi gdy mat viéc 1am cho nhiéu nguai lao dong,
kéo theo db 1a sy suy gidm nhu cau hang héa
tiéu dung, diéu khong thic day su phat trién
cua cac doanh nghiép san xuat hang tiéu dung
va cac dich vu khae,

Tha hai, muyc tiéu cha dau tu xay dung co
ban la nang cdp ha tdng vat chat, k§ thuit
cho phat trién kinh t€ - xa hdi, nhung ng
dong x4y dung cd ban lam cho céac du an dau
tu phai kéo dai ti&n d6 va phét sinh chi phi
16n. Bao céo téng hgp cua Thanh tra Chinh
phu thang 1-2015 cho biét, trugt gia do kéo
dai thoi gian thuc hién cac du 4n cua bd,
nganh lam ting thém chi phi dau tu 1én tdi
27.887 ty dong. Nhu thé, ng dong xay dung
cd ban khong chi 14 nguyén nhan cua sy ling
phi ngudén ljc tai chinh, thdi gian, ma hon
hét 1a tri hodn co hdi phat trién do cac cong
trinh ha tdng khéng dude dua vao sit dung
ding ké hoach, lam cham qua trinh thue
hién muc tiéu rit ngén khoang cach tut hau,
dua nuéc ta nhanh chéng tré thanh nuéc
cong nghiép hién dai.

Viée dau tu cong qua tip trung vao cac linh
vite kinh t&€ khoéng tao ra hiéu qua thiuc day
nidng lyc canh tranh. Khu vitc nha nudc khéng
chi tranh chép véi khu vyc tu nhén vé cd hoi
ddu tu ma khu wuc tu nhan c6 thé tham gia
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Chinh sach tai khda ...

vii hidu qua cao, ma théng qua viéc phat hanh
trai phiéu chinh phd dé tai tr¢ cho ddu tu
cong, khu viyc nha nude thém mét lAn nita
tranh chép védi khu vue doanh nghiép tu nhén.
D6 14 su tranh chdp ti€p cén ngudn vén tin
dung.

Céng dong doanh nghiép Viét Nam, dic
biét 14 trong giai doan kinh té& khé khin tu sau
n&m 2007, ludén trong tinh trang déi vén. Thuc
t& cho thiy, hau hét doanh nghiép ¢ Viét Nam
thudce nhém siéu nho (chiém khoang 95% tong
s6 doanh nghiép), nang luc tai chinh han ché,
nhung khoang 70% trong s6 nay gap khé khan

BANG 4: Trai phi€u chinh pht phat hanh qua HNX (ty dong)

2009 2010 2011

trong ti€p can von tin dung trong suét giai
doan 2007-2014.

Dién bién trén thi trudng trai phiéu cho
thdy Chinh phua khéng nging tdng quy méd
phat hanh trai phiéu chinh pha (bang 4). Quy
md phat hanh nam 2014, 2015 théng qua Sd
(Giao dich Chiing khoan Ha N6i (HNX) dat hon
240 nghin ty déng, tuong tuong véi hon 11 ty
USD, hay véi gia tri von FDI giai ngin hang
nim ti ndm 2008 dén nay. Day 1a khoan tin
dung thay vi tim dén cdc doanh nghiép tu
nhin thi duge chuyén sang cic dy an kém
hiéu qua va lang phi cita khu ve nha nuée.

2012 2013 2014

| Kh6i lugng phét hanh

| thanh cong

Hiéu mét cich don gian, ngudn cung tin
dung trén hé théng ngan hang co ban cb
nguon ti tiét kiém cta hd gia dinh, doanh
nghiép vi ca Chinh phu. Quy mé tin dung trén
hé théng ngin hang vi thé biéu thi quy mb
ngudn Ide tai chinh c6 thé huy déng cho diu tu
trong nén kinh té&. Tuy nhién, do NSNN thim
hut trién mién, nén khu vuc chinh pha khéng
nhitng khéng déng gép gi, ma con truc tiép
lam gidm tong tiét kiém ndi dia, tdc giam
ngudn cung ting tin dung. Va viéc phat hanh
trai phi€u chinh phu thém moét lan nita khién
cho quan hé cung - cau tin dung trd nén bat lgi
hon cho khu wvige doanh nghiép tu nhén. Do
trai phiéu chinh phu thuéng cé 141 suiat kha
cao, nén day la mét kénh dau tu an toan cua
cac ngian hang thuong mai. Hon thé, cac ngin
hang lai c6 thé thé chip trai phiéu chinh pha
dé vay Ngan hang Nha nuéc khi cin tao von
mdi. Khi d6, doanh nghiép muén vay dudc vén
tit ngan hang phai chitng minh dugdc tinh kha
thi ti dy an kinh doanh va chéc chin phai tra
1ai suit cao hon muc ctia trai phiéu chinh pha.
Vi thé, viéc Chinh phu ting phat hanh trai
phiéu di 1am giam déng cd clia céc ngin hang
trong viéc tim ki€m khach hang trong nén
kinh t& d8 cho vay. Diéu nay cang lam cho
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167.58%

Nguoén: Bdo cdo Thuimg nien HNX 2014, s6 litu nam 2015 12 théng ké cia HNX tinh dén 30-12-2015.

doanh nghiép von khé khin vé vén dau tu
cang trd nén kho khin hon.

Chi phi tai chinh cua doanh nghiép ndi dia
ting cao, kha ning canh tranh cua doanh
nghiép néi von rat thap caing tré nén thap hon.
Lai sudt cao ciing lam ting tuong 46t kha
nang canh tranh cua doanh nghiép FDI, béi
cac doanh nghiép nay khéng phai chiu thiéu
hut ngudn cung Ung tin dung. Theo d6, hiéu
qua cua khu vuye tu nhan suy giam lién tuc,
bit ddu xuéng miic thap hon khu vuc FDI ti
niam 2009 trd di va chua c6 ddu hiéu khéi sic
trong ngén han (hinh 4).

HINH 4: Ning luc canh tranh clia
doanh nghiép Viét Nam

s

2001 2003 2005 2007 2009 209t 201

mm s TUnhin trong nudc
Mitdc ngodl

s ss0ese Khu varc clng

Nguon: Dy thao Bdo cdo Viét Nam 2035 cha WB (2015).
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Nhin lai khoang 30 nam vita qua, giai doan
ngay sau nam 1990 cung véi su md cua thi
truong va ra doi cua Luat Doanh nghiép,
CSTK 4 Viét Nam da c6 nhiing thdi diém dién
ra theo chiéu huéng tich cyc. Mitc THNS kha
thiap ciia nhing nam 1991 va 1992 (hinh 1) la
két qua cua viée Chinh phu thuc thi cic chinh
sdch thic ddy khu vue tu nhin. TY nim 1990
dén nam 1994, Chinh pht di cit giam manh
syt bao cdp va von tin dung vu dii cho khu vuc
doanh nghiép nha nudc. Két qua la nhiéu
doanh nghiép khéng hiéu qua, giy thét thoat
ngin sach da duge thanh 1§, chuyén d6i; s8
lugng doanh nghiép nha nudc 44 giam manh
t¥ 12 nghin xuéng con khoan hon 6.000 va
khoang 1,5 triéu lao ddéng dugc cho nghi viéce
ho#ic chuyén viéc khac (theo Fahey, 1995).
Nhiing quyét sach nhu thé da duge chuyén héa
thanh miic t&ng truong cao ky luc trong lich s
dat nudc sudt tit naim 1991 dén nam 1996.

Tuy nhién, tit sau khing hoang tai chinh
Chau A, tai khéa lién tuc dude mé réng trong
thdi ky téng trudng kinh t& phyc hdi giai doan
2001-2007 va cho t6i nay phan 1én chi NSNN
12 cho duy tri vA md rong bd may céng quyén.
Bén canh d6, ddu tu cong dan trai, phén cép
mé rong cho chinh quyén dia phudng nhung
lai thiéu co ché phéi hgp, giam sat hiéu qua,
nén tinh trang céac tinh, thanh phé dua nhau
xdy dung dudng sa, cdu cong, sin bay, cang
bién, cac chudng trinh x& héi... la nhilng biéu
hién ctia ¢o ch& xin - cho trong quan ly su
dung NSNN. Déy ciing 14 ngon nguén caa su
lang phi va thiéu hiéu qua trong ddu cong, boi
tinh nao ven bién cang muén xiy dung cang,
tinh nao cling mudn c6 sin bay...

Tong quat lai, CSTK &3 khéng thyc hién
dude muc tidu thic ddy ting trudng kinh té,
cling 14 nguyén nhén gay bét dn kinh té, tac
dong nghiém trong t4i syt ton tai va phat trién
cua doanh nghiép tu nhén, tryc ti€p va gian
ti€p anh hudng téi cude sdng cua nhiéu ngudi
lao ddng. Vi vay, viin dé dat ra 14 phai ddi méi

c&n ban CSTK cua Viét Nam.

4. Dé xuat déi mdi chinh sach tai khéa
@ Viét Nam

12

Dya trén cac luin diém dd phéan tich, cb
thé nhic lai bai hoc tit Chi-18, mdt nuéc dang
phat trién vao ddu nhing nidm 2000 d& thanh
cong trong theo dudi CSTK nghich chu ky, va
Hy Lap, mot nudc phat trién nhung rdi vao
khing hoang 16n do khong theo dudi mét
CSTK lanh manh dé lam cén ci dé xuit déi
mdi CSTK cho Viét Nam ¢hdp 2). Noi dung dé
xudt cy thé nhu sau:

Hop 2: Thanh céng va that bai trong lya
chon CSTK

Chi-1é da thé ché héa CSTK ldy én dinh vi md
lam nhiém vu trong tAm va didt muc tiéu thing
du ngan sich trong di€u kién kinh t& binh
thuong; hoi dong, Gy ban tu van CSTK va du bao
tdng truong ddc lap vdéi Chinh phu ciing duge
quy dinh ré rang trong Ludt Trach nhiém ta:
khéa va ¥ kién cta ho 1a cin cit dé Chinh phd
xdy dung ké hoach ngén sach; ho cing quyét
dinh cac diéu kién Chinh phu duge phép bdi chi
va mic d6 THNS. Theo dit iéu chua Ngén hang
Thé gidi, cac khoan thing du NSNN ma Chi-1é
tich liy duge trong nhitng nam 2004-2008 la rat
16n, khoang 41 ty USD. Diy ciing la giai doan

| tdng truong cta nudc ndy ¢ muc cao. Sang nim

2009, chiu anh hudng manh tit khing hoang tai

chinh toan cau, GDP cta nude nay ting trudng
Am, vA nhu dé tac dong nghich chiéu vdi su suy
thoét kinh t&, Chi-lé mad réng chi tiéu Chinh phu
vii mic THNS lén t31 7,3 ty USD (xdp < 4,2%
GDP) ma khéng gip khé khian gi trong viéc huy
déng ngudén hic. Ngay nim 2010, tang trudng
cua nude nady di phue hdi 6 mic 5,76%, tuong
duong vdi mite trude khung hoang va ngén sach

| lai ti€p tyc thing du. Nguge lai, Hy Lap da chinh

thie roi vao khing hodng ng céng trim trong tu
nam 2010 va dén nay vin chua thé chic chin
khi ndo quée gia nady quay trd lai qu§ dao ting
trudng nhu thoi ky trude d6. That bai cua Hy
Lap c6 thé c6 nhiéu nguyén nhén, nhung 6 sy
dong thuin réing nudc nay da khéng theo dudi
mét CSTK lanh manh, dé tinh trang THNS &
mic cao trong nhiéu nim va ngay ca trong
nhitng nim c6 tang trudng GDP cao va khong
tuin thu cac ky luit tai khéa cua khi EU (nhu
mic thim hut khdng qua 3% GDP, ng cdng
khéng qua 60% GDP).
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Chink sich tai khoa ...

- (1) X6a bo hé théng ngin sach mém, thay
vao dé thé ché héa, luat héa ndi dung hé théng
ngian sach cing trong Luat Ngin sach nha
nude, Luit Dau tu cong.

(2) Thé ché& héa, luat héa quy tic CSTK,
muc tiéu trong tim la hé trg thi trudng, binh
on thi truong, n dinh kinh t& vi mé. Quy dinh
CSTK c¢é muc tiéu can ban 1a én dinh kinh té

Théi ky c6 tang truimg GDP

>7%/nam
binh quan %

vi md, khéng d4t muc tidu su dung NSNN lam
cong cu tao ra tang trudng kinh té. Cu thé
hon, quy dinh ré chi ddu tu phat trién phai
chu yéu vao cac linh vuc ¢é muc dich hé trg thi
trudng, ho trg doanh nghiép, chi khong tap
trung vao cac inh vuce kinh té, kinh doanh.

(3) Thé ché héa quy tic cdn ddi ngan sach
tuy theo bél canh nén kinh té nhu sau:

>=6,5%°/nam va
<] %/mam

<6,5%/nam

e A

e

Cin can thu-chi (ngan sich)

0.5% GDP

(4) Thanh lap Héi déng/Uy ban tu van tai
khéa quéc gia, doc lap véi Chinh pha, véi cac
thanh vién la cac nha khoa hoc kinh t&€ cé uy
tin. H6i déng/Uy ban nay chiu trach nhiém
du béo xu thé ting trudng, mic d6 THNS cho
titng nam dng vé tinh hinh phat trién kinh
té caa dat nude. Viéc thanh lap nay ciing nhu
quy dinh trich nhiém cta Héi déng/Uy ban
tu van tai khéa phai dudec thé ché héa, luat
héa trong luit NSNN hodc cac luat lién
quan, hoic ¢6 thé xem xét thiét ké€ mot dy
thao luat méi. Trong dd néu rd cac két luan va
¥ kién tu van cua Hoi @éng/Uy ban tu van tai
khéa 1a cin ci dé chinh phi l4p ké hoach ngéin
sach. Cac ké hoach ngan sach khéng cén cd
vao ¥ ki€én hay két luan d6 sé khong duge Quéc
héi xem xét phé chudn. Héi déng/Uy ban ciing
quyét dinh trong nhiing diéu kién nao chinh
phu duge phép boi chi NSNN qua 3% GDP.

(5) Hoi déng/Uy ban tu van tai khéa quéc
gia cing chiu trach nhiém danh gia mic d6
anh hudng cta viéc chinh phu vay ng trong
nude bang phat hanh trai phiéu chinh phu,
va quyét dinh mitc 46 t51 da chinh phu c6 thé
phat hanh trai phiéu chinh pht theo nghia
viéc phat hanh khéng giy anh hudng tdi
quan hé cung ciu tin dung trén thi trudng
tal chinh. Viéc nay ciing phai dude thé ché
héa trong cac luit lién quan.
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Thing du t6i thiéu

Boi chi khong qu4
3% GDP

Thang diu hoac can bang

Viéc quy dinh nhu vay tit yéu sé kéo theo
su diéu chinh trong cd cdu chi tiéu céng cua
Chinh phu. Ky vong cua chinh sach la giam
tong chi tiéu cong vé mic khuyén nghi pho
bién G cac nude trén thé giéi (18-20% GDP).
Diéu nay dic biét quan trong, bdi thu NSNN
(% GDP) tit thué ky vong sé& phai giam vé miuc
phd bién cia cac nuée trong khu viie § mie 10-
13%. Mot diém rit dang Iwu ¥ 14, khi mot
chinh sach nhu vay duge thé ché héa, néu nhu
Chinh phu (du c6 dong co gi hay khéng) du bao
ting trudng kinh t& cao (chéing han dé nhén
dugc ung hd caa din ching, doanh nghiép) thi
cang phai giam chi tiéu dé dam bao muc tiéu
thing du cao hon. Con néu Chinh phu du bao
ting trudng ting trudng giam (dé€ c6 “cd” ting
chi tiéu c6ng) thi sé thé hién ngay ring nang luc
diéu hanh cua chinh phu ¢6 “van dé”. Khi d6 thi
khéng c6 1y do gi ting chi NSNN dé duy tri mét
chinh pha yéu. Vi thé, né c6 thé giai quyét cén
bénh thanh tich va cd ché xin - cho NSNN.

Véi nhitng luan ching, luan c@ va thuc
tién ¢ Viét Nam, CSTK nghich chu ky mét
khi dudc thé ché héa va thyc thi mét cach
nghiém tic, né sé 1a chia khéa thidc diy phat
trién kinh t& d&t nudc, giip 6n dinh méi
trudng vi md, cai thién ning luc canh tranh

6. Mic tAng truimg trung vi cua Viét Nam xdp xi
6,5% trong giai doan 1990-2015.
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va quin tri quéc gia, truc tiép chuyén mdt
ngudon hic tai chinh hét sic to 18n sang khu
vuc tu nhan nang dong./.
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