
CHINH TR! - AN NINH CHAU AU 

WGUYlW NHAN VA THiTC TRANG VE NO CONG 
d MdT s6 Nt€tc cstAv Av VA 

B A I HOC KINH NGHIEM CHO VIET NAM 

1. Dat van de 

Su sup do ciia ngan hang Lehman 

Brothers (thang 9/2008) sau 158 nam t6n tai 

da ma duong cho ccm bao khung hoang tai 

chinh tren ph^m vi toan cku. CJ vao vj tri 

"tam bao", My la nuac chju ton that nang ne 

nhat. Sir suy thoai cua n^n kinh t6 s6 1 th8 

giai da khi^n hau het cac quoc gia deu rai 

vao vong xoay khung hoang. Suot han 4 nam 

qua, Lien minh ChSu Au (EU) cung da phai 

vat l^n, gong minh len chong da voi cuoc 

khung h o ^ g tai chinh va cuoc "dai suy thoai 

kinh te" toan cau nghiem trong nhat nay. 

Cung vol sir giam siit ve toe do tang tmong 

kinh te, hang lo^t cac ITnh vuc nhu thi trudng 

tai chinh chau Au da mat di mot luong tai 

chinh lan lao khoang 1.193 ti USD, cac 

nganh san xuat, xuat khau bi giam siit, that 

nghiep gia tang. Viec ap dung cac bien phap 

va cac goi cuu tra kinh te nhu giam lai suat, 

cit giam thul, bom tien 6 at cho he thong tai 

chinh - ngan hang lai cang Iam cho tinh 

trang tham hut ngan sach va ng cong them 

gia tang, vuot qua xa nhung quy dinh cua 

Hiep uac T^ng trucmg va On dinh (SGP) da 

PGS.TS. Dinh Cong Tuan 

Vien Nghien ciru Chdu Au 

dugc 16 nuac thanh vien EU ky ket vao nam 

1997, nham thuc hien chinh sach 6n djnh 

kinh te va tang trudng trong Lien minh Kinh 

te TiSn te Chau Au (EMU). Cac quy dinh v§ 

tai chinh cong trong SGP da dugc neu trong 

dieu 104 ciia Hiep uac Mastrichl: "Cdc nuac 

thanii vien EMU pfidi giii muc thdm iiiit 

ngdn sdcfj khong vuat qud 3% GDP, na 

cong kliong vugt qud 60% GDP... " Nhung 

chi Of nhung nam dSu tien thuc hien SGP, 

tinh trang tham hut ngan sach va ng cong cua 

Lien minh Chau Au mai dugc cai thien doi 

chlit. Vi du, trong giai doan 2001-2005, tham 

hut ngan sach cua EU 15 chi la 2,4% 

GDP/nam, con ng cong cua EU la 68% 

GDP. Nhung den nhung nam g4n day, tinh 

trang tham hut ngan sach va ng cong cua EU 

da len den con so dang bao dgng. Nam 2009, 

tham hut cua EU 27 la 6,9%, nam 2010 la 

7,4%, nam 2011 la 8,2%, tieu bieu la nhung 

nuac: Hy Lap 12,9% GDP nam 2009, nam 

2012 la 7,3%, Ailen 11,4% GDP, B6 Dao 

Nha, Phap 9,4%, Tay Ban Nha 11,4%, Anh 

10,9%. Con tinh trang ng cong binh quan 
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cua Khu vuc D6ng tien chung Chau Au nam 

2007 chigm 66% GDP, nam 2008 - 69,4% 

GDP, nam 2009 - 78,7%) GDP va nam 2011 

la 84,7% GDP. Theo danh gia cua tap chi 

Business Week (5/2010), ti le ng cong nam 

2010 cua Ailen la 310% GDP, Hy Lap 

124%, Itaha 120,1% GDP, B6 Dao Nha 

84,6% GDP, Due 84,5%. GDP, Phap 82%. 

GDP'... Trong khi do, ti le tang truang GDP 

khu vuc Eurozone 17 nam 2012 la 0,4%, du 

kiln nam 2013 la 0,2%. Con nuoc Due, GDP 

nam 2012 va 2013 se chl tang 0,9%, Phap se 

tang trudng gan d so 0, Italia va Tay Ban 

Nha thi tang trudng ^ . 

Ro rang, tinh trang tang trudng kinh te 

thap, tham hut ngan sach va ti le ng cong qua 

cao cua cac nudc EU da cho thay cac nudc 

nay da khong tuan thu nghiem ngat cac quy 

dinh trong EMU. Cugc khiing hoang tai 

chinh va suy thoai toan cau da va dang c6 

nhung tac dgng to ldn den cac nudc EU, 

bugc chinh phu cac nudc nay dau tien da 

phai Sli dung cac gdi cuu trg khong 16 dk cuu 

nguy nen kinh te dat nudc, sau do da phai su 

dung rat nhieu cac giai phap khac, cd ca 

chinh sach tai khda va tien te, ngan hang dk 

khac phuc cac tac dgng ciia cugc khung 

hoang ng cong trSm trgng nay, nhung den 

nay van chua giai quyet dugc. Di luan giai 

sau sac van de ng cong d chau Au, bai vilt se 

tap trung di sau giai quylt 2 v ^ dl: 1) Thuc 

trang, nguyen nhan ng cong d mgt s6 nude 

EU; 2) Cac giai phap va bai hgc kinh nghiem 

cho Viet Nam. 

2. Thirc trsing va nguyen nhan no-

c6ng (f mot so nirdc trong EU 

2.1. Thtrc trang 

Bat dau tir nira sau nam 2009, khiing 

hoang ng cong ciia nhdm 5 nudc PIIGS (36 

Dao Nha, Ireland, Italia, Hy Lap, Tay Ban 

Nha) bit diu xuat hien. No xuat hien dau 

tien d Hy Lap, khi dd Hy Lap rai vao tinh 

trang lam nguy ve tai chinh cong vdi tham 

hut ngan sach d miic 12,9% GDP, vugt gap 4 

lan gidi han cho phep ciia SGP. Mire tham 

hut ngan sach nay ciing vdi ng cong tri gia 

236 ti EUR, chilm khoang 115% GDP cua 

Hy Lap nam 2009^, gap tdi 2 lan quy djnh ve 

ng cong trong SGP da khien cho Hy Lap Iam 

vao cugc khimg hoang nghiem trgng. Budc 

sang nam 2010, cugc khiing hoang ng cong 

ciia Hy Lap cang them sau sac do chinh phu 

Hy Lap da "vung tay qua tran" va thudng ve 

ra nhihig bao cao ngan sach vdi nhimg con 

sd sai sir that. Ti le tham hut ngan sach cua 

nudc nay tinh den nhung thang dau nam 

2010 da tang len gap doi, tuang ducmg 5,3% 

GDP nam 2009, din thang 3/2010, khoan ng 

ciia Hy Lap tang len con s6 khdng 16 vdi 300 

ti E U R I 

Dimg trude tinh hinh tren, ngay 

4/3/2010, CO quan quan ly ng ciia Hy Lap da 

phat hanh trai phieu vdi thdi han 10 nam nhu 

mgt bien phap de giai quyet cugc khiing 

De tai cap B$ "Mgt so van di chinh tri - icinii ti noi 
bgt eita EV giai dogn 2001-2020" do PGS.TS. Dinh 
Cong Tuan lam chii nhi^m. 

European Commission 2009. 
Nguyen An Ha: Bdo cao tiiuong men tinii lmh chau 

Au 2010. 



Ql^ui^»t nhun OO- ikiTti irang, oe ««" t^itQ.... 

hoang ng cong dang lam suy ylu vi thl ciia 

Hy Lap tren thj trudng tai chinh qu6c t l va 

gay chdn dgng Khu vuc D6ng tiln chung 

Chau Au. Dgt phat hanh trai philu da thu 

dugc 5 ti EUR, vugt ra ngoai su du doan cua 

cac chuyen gia ve kha nang thanh khoan ciia 

Hy Lap. Ngoai ra, chinh phu Hy Lap con dua 

ra ke hoach cat giam tham hut ngan sach 

nam 2010 xuong cdn 8,7%. bang each ddng 

bang cac khoan thanh toan cong, tang thue 

va thay d6i luang huu. Cu the nhu: tang thue 

VAT tir 19 len 2 1 % , cat giam tien luong, 

thudng cho nhung nguoi lam viec trong cac 

ky nghi le"*. Cac bien phap manh tay cua 

chinh phli Hy Lap da chiem dugc tinh cam 

ciia gidi dau tu, nhung lai lam mat long dan 

chiing. Lan sdng phan doi trong dan chiing 

va cac to chuc cdng doan ngay cang manh 

me. Ngay 11/4/2010, Eg trudng Tai chinh 

cac nudc Khu vuc Ddng tien chung Chau Au 

chdp thuan ke hoach cim trg 30 ti EUR danh 

cho Hy Lap, tuy nhien Hy Lap tuyen b6 

khdng can. 

Nhung khi thay minh khdng the tu ciiu 

van dugc tinh hinh ng cong, ngay 23/4/2010, 

chinh phil Hy Lap da cau ciiu EU va IMF 

giai cim. Liic nay, ciiu nen kinh te Hy Lap la 

mgt nhiem vu cap bach ciia EU, vi kinh te 

Hy Lap sup dd se lam suy yeu long tin cua 

cac nudc EU khac vao Eurozone va cd the 

tac dgng din cac nudc dang gap khd khan ve 

tai chinh nhu Ailen, Bo Dao Nha, Tay Ban 

Nha, Italia. Nhung kho khin lai nay sinh do 

theo quy dinh cua EU cam cac nudc thanh 

vien Khu vuc ddng EUR ganh do ng cho 

nudc khac. Vi vay, ngi bg EU da tranh cai 

sudt 2 thang vdi nhieu quan diem bat ddng 

ve cau chuyen co nen ciiu Hy Lap hay 

khdng? Cudi cimg, lo sg nguy ca vo ng tii 

Hy Lap tao ra hieu iing domino, lan rdng sup 

do ng cong khu vuc. Lien minh Chau Au va 

Quy Tien te Qudc te (IMF) da nhat tri chi ra 

110 ti EUR, tuong duang 146 ti USD dl 

ngan chan kha nang vd ng ciia Hy Lap. Lai 

suat ciia khoan vay la 5%/nam, bang khoang 

mgt nira so vdi lgi suat trai phieu chinh phu 

Hy Lap ky ban 10 nam thdi gian gan day. Va 

khoan vay dau tien tri gia 14,5 ti EUR da 

dugc giai ngan vao ngay 18/5/2010. Quy 

Chdng khung hoang tri gia 750 ti EUR 

(khoang 1.000 ti USD) cung dugc lap. 

Nhiing dieu ki?u ma EU va IMF dat ra cho 

Hy Lap la rat ha khac. Phia. chinh phii Hy 

Lap da chap nhan cac dieu kien cat giam chi 

tieu, cu the la luong thang 13, 14 ciing vdi 

nhimg khoan tien thudng ciia nhan vien nha 

nudc se hi cat bd hoan toan, trong khi luang 

Chinh phil se khong dugc tang trong vdng 3 

nam tdi. Luang huu trong ca hai khu vuc nha 

nudc va tu nhan deu bi cat giam dang ke. 

Thue gia tri gia tang se tang tir 21 den 23%. 

Ngan sach cho qudc phdng va he thdng an 

sinh xa hdi deu bi c4t giam. Day la k l hoach 

khac nghiet nham giam miic tham hut ngan 

sach xudng dudi 3%. vao nam 2014^. Ngoai 

ra Chinh phu cdn dua ra ke hoach cai each 

che dg huu tri, theo dd nang tudi nghi huu 

ngudi lao dgng tir 60 len 65 ddi vdi nam va 

*Nt. 
^ Khiing hodng ng Hy Lap... http://Vietslock.vii/27-^-
2010, 

http://Vietslock.vii/27-%5e2010
http://Vietslock.vii/27-%5e2010
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tir 55 len 60 ddi vdi nu, giam bot cac khoan 

trg cdp huu tri. Ke hoach nay dang bi dan 

chiing Hy Lap phan ddi du ddi. Nira nam 

sau, ndi got Hy Lap, Ailen tra thdnh ngn 

nhdn thif hai ciia cac cudc khung hoang ng 

cdng, bugc phai cau vien den EU va IMF vao 

thang 11/2010. Neu nhu nguyen nh%i chinh 

gay ra khiing hoang ng cdng d Hy Lap la kha 

nang quan ly tai chinh cdng yeu kem vdi 

nhirng khoan chi tieu cua Chinh phii qua ldn 

va vugt khdi tam kiem soat, thi nguyen nhan 

cugc khiing hoang ng cong d Ailen lai bat 

dau tir khu vuc tu nhan vdi hanh vi cho vay 

thieu trach nhiem ciia mgt sd ngan hang va 

Chinh phil khdng kip thdi khdng che. De 

giiip he thdng ngan hang, Chinh phii da tai 

trg 50 ti EUR cho hg (qudc huu hoa ngan 

hang va chi tien de tai cap vdn cho mdt sd 

ngan hang trong nuac) din den ket qua tdt 

yeu la miic tham hut ciia cac khoan tai chinh 

cdng lai tang len cao gap mudi lan mire cho 

phep, tuong duong 32% GDP. Cac ngan 

hang Ailen ngay cang ganh nhilu ng xiu sau 

khi da cho vay qua manh tay trong thdi ky 

nen kinh te tang trudng ndng va bong bdng 

bat ddng san phinh to. Khi thi trudng bdt 

dgng san bi ddng bang, nhieu phdn trong cac 

khoan vay bat dgng san trd thanh ng xdu va 

he thdng ngan hang ddi mat vdi nguy co sup 

dd. Truoc tinh hinh dd, chinh phu Ailen da 

budc phai cim he thdng ngan hang theo each 

rieng ciia minh la tao ra mgt dinh chl lai 

chinh mdi, ggi la NAMA (National Asset 

Management Agency) vao nam 2009 dl 

nhan hau het cac khoan ng xdu cua Chinh 

phu de ddi lay trai phieu chinh phu. Nhu vay. 

chinh phu Ailen da bien ng xau cua cac ngan 

hang, nhung khoan ng tu nhan thanh tai san 

cdng te hai ma Chinh phii phai quan ly va lay 

tien tir ngan sach de bii lo cho nhung tdn that 

cua nd. NAMA cd trach nhiem quan ly cac 

tai san loai nay va cd gang thu Iai lgi nhuan 

cao nhat cho ngan sach khi thi trudng nha 

ddt phuc hdi. Trong trudng hgp nguge lai, 

NAMA se tiep tuc cau ciiu ngan sach nha 

nudc. Do vay, nguyen nhan khiing hoang ng 

cdng cua Ailen la do Chinh phii phai xuat 

tien cim trg cho ngan hang, bien ng xau tir 

khu vuc tu nhan trd thanh ganh nang ng nan 

ciia Chinh phii. Cudi ciing, Chinh phii do 

khdng dli tien tra ng da phai cau trg tir EU va 

IMF de giai ciiu cho he thdng ngan hang cua 

nudc minh^ Ngay 15/12/2010, Quoc hoi 

Ailen da thdng qua gdi ciiu trg trj gia 85 ti 

EUR (khoang 115 ti USD) ciia EU va IMF 

vdi 82 phieu thuan va 75 philu chong. Theo 

thoa thuan hai ben da ky kit, EU va IMF se 

chi 35 ti EUR de hd trg he thdng ngan hang 

dang lao dao ciia Ailen va chi 50 ti EUR 

giiip nudc nay trang trai cac khoan ng trong 

3 nam tdi. De dat dugc gdi cim trg nay, 

Ailen phai cam kit giam chi 15 ti EUR trong 

vdng 4 nam nham keo ti 1? tham hut ngan 

sach tir 34% hien tai xudng 3% GDP theo 

quy dinh cua SGP. 

Sau Hy Lap, Alien, din lugt Bd Dao 

Nha, mdt trong 17 nen kinh tl ylu nhdt Khu 

vuc Ddng tiln chung Chau Au, da trd thanh 

nudc thli ba chinh thiic dl xudt gdi ciiu tro 

ciia EU va IMF tn gia 80 ti EUR (khoang 

Nguyen An Ha: sdd. 
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han 120 ti USD) trong cugc hgp cdp Bd 
trudng Tai chinh EU thang 4/2011. Bd Dao 
Nha thira nhan tham hut ngan sach nam 2010 
la 8,6%. GDP, cao hon nhieu so vdi muc tieu 
dat ra la 7,3%. Khoan ng cdng ciia Bd Dao 
Nha nam 2010 len din 84% GDP, nghiem 
trgng hon la 70%. cac khoan ng cua hg la ng 
nudc ngoai. Dieu nay cd nghia ho rdt khd 
xoay xd, hoac tri hoan khi ng dao han. Du 
bao ti le ng cdng ciia Bd Dao Nha se tang tir 
82,4% GDP nam 2010 len 87,9% GDP nam 
2011, va 88,l%o GDP nam 2012. Cudc khiing 
hoang ng cdng khien cho tinh hinh chinh tri 
ciia dat nudc da bi chia re sau sac. Qudc hgi 
da bae bd chuang trinh "that lung bugc 
bung" ciia Chinh phii nham han che tac ddng 
ciia cudc khiing hoang tai chinh cua thu 
tudng Jose Socrates, khien dng phai tuyen bd 
tir ehiic. Sau su ra di eiia thu tudng Jose 
Socrates (ngay 23/3/2011), Bd Dao Nha 
dang diing trude nguy ca s6 phai doi mat vdi 
thach thiic kep, ca ve kinh te va chinh tri. 
Tdng thong Bd Dao Nha da phai nhanh 
chdng ISp Id hong quyen !\rc bang each mdi 
cac dang trong Quoc hdi thanh lap lien minh 
chinh phli lien kit, va giai tan Chinh phii de 
md dudng cho mgt cugc tdng tuy^n cir trude 
thdi han. Khd khan tnrdc mat la Bd Dao Nha 
cdn phai huy dgng dugc 9 ti EUR (khoang 
13 ti USD) dl thanh toan khoan ng ma thdi 
han da tdi. EU va IMF dang xem xet mgt gdi 
ciiu trg cho Bd Dao Nha. Trudng hgp Bd 
Dao Nha phai nhan gdi ciiu trg thi nudc nay 
phai that chat chi tieu ban. Dieu nay cd nguy 
CO gay phan tac dung ddi vdi sir phuc hdi 
kinh tl khi ma ti le that nghiep ctia Bd Dao 

Nha da tang den miic cao ky luc 11 % va lai 

suat vgt len den miic bao ddng. Riii ro ldn la 

cac nha dau tu se ban thao cac trai phieu Bd 

Dao Nha va se dan den nhirng bat dn gia 

tang tren thi trudng tai chinh'. 

Gidi phan tich nhan dinh, Tay Ban Nha 
se la nan nhan tiep theo ciia cugc khiing 
hoang ng cong vdi bong bdng nha dat khdng 
Id va cac van de lien quan den cac klioan ng 
tang len vdi miic do chdng mat. Hgp ddng 
bao hiem kha nang vd ng (CDS) ky ban 10 
nam ciia trai phieu chinh phii Tay Ban Nha 
da len tdi miic 312 diem phan tram, cao chua 
timg thay tir trude den nay. Nhu vay, cir 10 
trieu EUR ng dai han ciia Tay Ban Nha se 
mdt 312.000 EUR phi bao lanh. Do nin kinh 
te mat di siic canh tranh va cd ti le that 
nghiep tang vgt nen Tay Ban Nha dii da hon 
mgt thap ky kinh te tang trudng nhanh va lir 
lau vdn dugc danh gia cd mgt ngan sach can 
bang, miic ng cdng thap, den nay dang diing 
ben bd vuc suy sup kinh te do khiing hoang 
ng cong. Nam 2009, Tay Ban Nha cd mire 
tham hut ngan sach 11,2% (dimg thii ba 
trong Eurozone) va ng cdng ciia Tay Ban 
Nha len din 1.100 ti USD, tire ldn ban gdp 4 
lan Hy Lap, bao gdm 238 ti vdi Diic, 220 ti 
vdi Phap, 114 ti vdi Anh. Ti le thdt nghiep 
ciia Tay Ban Nha len den 20%. va cd nin 
kinh tl gan nhu ylu nhdt khu vuc. Cac mdn 
ng ciia cac nudc Nam Au that khdng 16 va 

Bd Ddo Nha suy sup vi np- cong. Tiln phong online 
25/8/2011. 
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chdng cheo vdi nhau .̂ Gan day, kinh te Tay 

Ban Nha dang ndi len vdi nhimg moi lo ngai 

mdi trong vdng xoay ciia cudc khung hoang 

ng cdng chau Au, kinh te nudc nay lien tiep 

trong cac quy 4/2011, quy 1 va 2 va 3/2012 

roi vao suy thoai, dat miic tang trudng -

0,3%, ti le thdt nghiep chiem den 1/4 dan sd 

(25%), tham hut ngan sach nam 2011 khoang 

8,5%, nam 2012 khoang 6%. GDP, cdn ng 

cdng khoang 70% GDP nam 2011, nhung 

khd khan chinh ciia Tay Ban Nha la khoan 

ng ciia khu vuc tu nhan, len den 214% GDP. 

Cae khoan vay the chap ciia ngan hang la 2,4 

nghin ti EUR, tucmg duong 230% GDP. 

Trong nhimg ngay gan day, gidi kinh le 

tai chinh the gidi deu dang do ddn tdt ca su 

chii y vao tinh hinh kinh le Italia. Nguy ca 

lam mgi ngudi lo lang nhal la kha nang vd 

ng cua nha nudc Italia. Neu trude day nguy 

CO cua Hy Lap da lam chan dgng chau Au, 

thi ngay nay nguy co ciia Italia cd the cd 

nhiing he luy tram trgng gap tram ldn, tham 

chi ngudi ta cdn ndi den kha nang "pha san 

cua He thdng ddng EUR". Bdi vi, Hy Lap la 

nudc cd quy md nen kinh le be nhd, chi 

chiem khoang 2% GDP ciia Eurozone 17, 

cdn Italia la nudc cd nen kinh te thir ba chau 

Au, chi sau Diic, Phap, tdng san phdm quoc 

ngi (GDP) chilm 12%. GDP toan Lien minh 

Chau Au, va hien nay Italia la nudc cd mite 

tang truang kinh tl thdp nhdt chau Au. Con 

s6 ng nha nudc nam 2011 la 1.600 ti EUR, 

chiem khoang 119%. GDP. Nam 2011 ng 

cong khoang 1940 ti EUR, din 12/2012 no 

cdng len din 2014 ti EUR chiem 126% GDP 

(Bao Nhan dan 16/12/2012). Tinh hinh kho 

khan vl kinh te tai chinh ciia Italia gan day 

da khiln su each biet ve gia tri trai phieu cua 

Italia so vdi Diic len den 250 diem phan 

tram. Va neu khoang each nay eang tang thi 

thi trudng tai chinh the gidi cang mat su tin 

tudng vao kha nang thanh toan ciia Italia 

Lien tiep nhiing ngay dau thang 7/2011, thj 

trudng chiing khoan Italia da chiing kien 

canh "e hang" trai phieu Italia the tham. Ca 

chau Au dang gidng len hdi chudng bao 

dgng ve nguy ca vd ng cua Italia. Trude tinh 

trang dd, cac chinh phu chau Au dang co ra 

siic nham tranh canh vd ng cho Italia. Ly do 

vi kinh te Italia qua ldn, dau tu ciia nudc 

ngoai vao thi trudng Italia cung qua nhieu, 

neu Italia vd ng, he luy qua ldn, dd len dau 

toan bd Lien minh Chau Au. Nhin tir gdc do 

nay, phai ndi rang day la may min cua Italia, 

vi neu khdng cd Eurozone thi chac chan 

Italia da vd ng tir lau. Lich sii ehiing minh 

ring nam 1992,'khi chua eo ddng EUR, 

Italia da vd ng, va chinh phii Italia phai 

tuyen bd pha gid ddng Lira^. 

2.2. Nguyen nhdn ngr cong cf mgt so 
nit&cchauAu 

O eac nudc ng cdng chau Au, mdi nudc 
deu cd nguyen nhan rieng eua nd, nhung tuu 
chung lai khung hoang ng cdng cua cac nudc 
nay xuat phat tir cac nguyen nhan chinh sau 
day: 

De tai cap B9 MQI SO van de chinh tri - li'nh ti nSi 
bgi cua EU giai doan 2001-2020 do PGS.TS. Dinh 
Cong Tuan lam chu nhi^m. 

' Dai RFI ngay 14/7/2011. Bdn tin tham lihdo c 
6ie/,TTXVN 19/7/2011. 
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Thie nhdt: Kha nang quan tri tai chinh 
cdng yeu kem cimg vdi nhiing khoan chi tieu 
ciia chinh phii qua Idn, vugt qua kha nang 
kiem soat. Thu hai: Cd the xem xet cac 
nguyen nhan thdng qua hai cdng cu cua 
chinh sach tai khda la viec huy dgng ngudn 
thu (thue, vdn vay) va hieu qua chi tieu cdng. 
Thu ba: Do chirih sach tien te khdng linh 
hoat, duy tri ti gia lai suat qua thap... 

2.2.1. Trong truang hgp cua Hy Lgp 

Ngudn thu ngan sach bi giam siit la mgt 
nhan td dan tdi tinh trang tham hut ngan sach 
va gia tang ng cong. Cugc khiing hoang tai 
chinh va suy thoai kinh te toan cau nd ra nam 

2008 da cd anh hudng rat ldn den cac nganh 
cdng nghifp chu chdt ciia Hy Lap. Vi dy, 
doanh thu tir ng^nh du lich va van tai bien d 
Hy Lap deu giam siit manh, tren 15% nam 

2009 va sau dd cdn giam manh me hon rat 
nhilu lam cho nen kinh te Hy Lap Iam vao 
tinh trEuig khd khan, ngudn thu cho ngan 
sach bi giam siit nang nl. Trong khi dd, d Hy 
Lap, vi?c tron thul va hoat dgng ciia nen 
kinh tl ngdm lai diln ra rdt manh mg lam 
giam ngudn thu ngan sach (theo danh gia ciia 
Ngan hang Thl gidi (WB), kinh te ngdm eiia 
Hy Lap chilm 30%t. GDP, Nhat Ban khoang 
11,3%, GDP, Viet Nam khoang 15,6%o GDP. 

Viec tilt kiem trong nudc thap dan tdi 

phai vay ng nudc ngoai cho chi tieu cdng 

ciing la nguyen nhan dan den ng cdng cao. O 

Hy Lap, tir thap ky 90 eua thl ky XX, ti 1? 

tilt ki?m trong nudc binh quan chi d miic 

11% (Bo Dio Nha, Italia, Tay Ban Nha la 

20%) va con sd nay lien tuc bi sut giam. Do 

vay, ddu tu trong nude phu thudc kha nhieu 
vao cac ddng vdn tir ben ngoai. Lgi tiic trai 
philu lien tuc giam do gia nhap EU (1981) 
va lan sdng ban thao trai phieu tir dan chiing 
cho thay Hy Lap da dk tugt khdi tay kenh 
huy ddng vdn sEn cd bugc chinh phu Hy Lap 
phai tang cudng vay ng tai trg cho chi tieu 
cdng. 

Do sir thilu minh bach trong cac sd lieu 
thdng ke ciia Chinh phii da lam mat di niem 
tin ciia cae nha dau tu ma Hy Lap da tao 
dung vdi tu each la thanh vien ciia Eurozone. 
He qua la lan sdng nit vdn d at khdi ngan 
hang Hy Lap, day qudc gia nay rai vao tinh 
trang khd khan trong viec huy ddng vdn tren 
thi trudng vdn qude te. 

Ve hieu qua chi tieu cdng d Hy Lap: 

- Ngudn thu bi giam siit, trong khi nudc 

nay chi tieu cdng cao, day dugc coi la 

nguyen nhan chinh dan den tham hut ngan 

sach va ng cdng gia tang. Giai doan 2001-

2007, miic thu cua chinh phii Hy Lap chi 

tang 31%/nam, trong khi miic chi tieu tang 

87% khien cho tham hyt ngan sach vugt muc 

3% GDP. Bd may cdng quyen cdng kenh, 

thieu hieu qua la tac nhan chinh gay tham hut 

ngan sach. Chi tieu cho quan ly cong trong 

tdng sd chi tieu cdng d Hy Lap cao han rat 

nhieu so vdi cac thanh vien OECD khac, 

trong dd chat lugng va sd lugng dich vu lai 

bi giam siit. Va lai Hy Lap la mdt trong 

nhirng nude cd ti 1? tham nhiing cao nhdt 

EU, thift h^ do tham nhung mang lai 

khoang 8%. GDP. Tham nhiing khdng chi 

gay ra trdn thue ma cdn lam tSng chi tieu 
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Chinh phli, nhim duy tri miic luang cao cho 

cdng chirc va thuc hien cae du an cd vdn dau 

tu ldn (Cdng trinh Olimpic 2004) thay vi 

nham vao cac du an tao nhieu viec lam va 

nang cao nang suat lao dgng. Miic luong cao 

khdng chi tao ra ganh nang ngan sach ma 

cdn lam cho tinh canh tranh ciia nen kinh te 

Hy Lap ylu di. Luong cao, ddng Euro tang 

gia lam cho siic canh tranh ciia hang hda Hy 

Lap ylu kem va he qua tat yeu la can can 

thuang mai tham hut trien mien. Nam 2008, 

do bi tac dgng ciia khimg hoang tai chinh 

toan cau, ngudn thu giam manh, trong khi 

phai tang cudng chi tieu cdng de kich thich 

kinh tl, nhung khoan ehi tieu cdng kich thich 

kinh te cang ldn cang lam tram trgng them 

khiing hoang ng cdng. Su hao phdng trong 

he thong luang huu va an sinh xa hdi, ciing 

vdi s\r gia hda dan sd lam cho ganh nang chi 

tieu cdng ngay cang tang. Udc tinh tong tien 

chi tra eho luong huu khu vuc cdng d Hy 

Lap tang tir 11,5% GDP (2005) len din 24% 

GDP (2050). 

- Sy tiep can de dai cac ngudn vdn dau 

tu nudc ngoai trong khi viee sir dung ngudn 

vdn 1^ thieu hieu qua cang khien cho khiing 

hoang ng cdng d Hy Lap ngay cang them 

tram trgng. Viec gia nhap Eurozone nam 

2001 la ca hgi ldn de Hy Lap nang cao hinh 

anh trong con mat cac nha dau tu, do dd hg 

de dang thu hut vdn ddu tu nudc ngoai vdi 

miic lai suat thap. Trong han 1 thap ky qua, 

Hy Lap da ban trai phieu chinh phii dl thu vl 

hang tram ti dola. Sd tien nay da chi vao viec 

dang cai thl van hdi Olimpic 2004, khiln 

cho viec xay dung tran lan, thieu hieu qua 

kinh tl ma khdng quan tam den ke hoach tra 

ng lam cho miic ng edng tang cao . 

2.2.2, Ng cong a Ailen lgi cUng co 

nhieng nguyen nhdn dgc thii: 

- Vd bong bdng bat ddng san; 

- Khiing hoang he thdng ngan hang; 

- Do tac dgng ciia cugc khung hoang tai 

chinh toan cau. 

2.2.3. Truang hgp cua Bo Ddo Nha 

Bd Dao Nha la nudc cd ngan sach cdng 

khdng tdt, ng tu nhan gia tang trude khi xay 

ra khiing hoang tai chinh toan cau. Ng cong 

nudc nay cd su ket hgp giira tinh hinh tai 

ehinh cdng yeu kem vdi nhihig khoan ng tu 

nhan ng nudc ngoai ldn. 

Bd Dao Nha la nen kinh te cd siic canh 

tranh yeu nhat trong Khu vuc Ddng EUR, 

khdng nhu Ailen va Hy Lap, tang trudng ciia 

Bd Dao Nha chi dat mOrc trung binh 1,3% 

(giai doan 2000 - 2008) so vdi 4-5%. ciia Hy 

Lap, Ailen. Nhung Bo Dao Nha lai phai chi 

tra phuc Igi cho ngudi dan tuang duang vdi 

miic cua cac nudc chau Au giau cd, co miic 

tang trudng cao. Cac nguyen nhan chinh no 

cdng d Bd Dao Nha cdn la: 

- Do bat dn ve tai chinh. 

- Do ti le tang trudng kinh te thap (dudi 

1%/nam sudt thap ky ddu the ky XXI); 

'" Trdn Thi Thanh Huyen: Tit khiing hodng n<? cong 
Hy Lgp nhin lgi chinh sdch ldi Ichoa cua Vi^l Nam. Ky 
yeu hgi thao quoc te ve chinh sdch ti^n tf..., NXB 
Giao thong van tai. Ha Npi, 18/11/2011, tr. 372. 
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- Do ngan sach va can can thanh toan bi 
tham hut triln mien. 

Rdt dang lo lang la 70%. cac khoan ng 
ciia Bd Dao Nha la ng nudc ngoai, dieu nay 
ddng nghTa vdi viec qudc gia nay khd cd the 
xoay xd hay tri hoan khi dao ng. 

Tom lgi: Ng cdng chau Au do rdt nhilu 
nguyen nhan tir ben ngoai va ben trong tao 
ra. Ngoai nhung nguyen nhan da trinh bay d 
tren, cdn cd nhieu nguyen nhan khac da ddng 
gdp vao viec lam gia tang khimg hoang ng 
cdng chau Au, bao gdm: Chinh phu cac nudc 
thanh vien khdng cd phan litig trude su giam 
lai suat d mdi quoe gia sau khi gia nh^p 
Eurozone, do sy ,dieu chinh ciia cac ngan 
hang chau Au, cu the la mdi tuong quan giiia 
riii ro chinh phii va rui ro ngan hang. Cac 
ngan hang Eurozone giu: tdng lugng trai 
phieu ldn, hg da kinh doanh chenh lech lai 
suat va cac nha dieu hanh ngan hang da giu 
tdng lugng ky phieu ciia minh qua ldn nham 
nam giii tai san cd gia tn xac dinh va it rui 
ro, nhung do xay ra khung hoang ng cdng 
din din hang loat cac ngan hang gap khd 
khan, lam cho mdi tuang quan nguy hilm 
giua rui ro chinh phii va riii ro ngan hang. 
Ngoai ra cdn do cac nha dau ca ng cong 
trong Khu vyc Ddng Euro. Cac nha dau ca 
va ngan hang da mua cac khoan ng cdng d 
cac qudc gia ngoai Khu vyc Ddng Euro vdi 
ti le lai sudt ngang vdi khoan ng eua Diic. 
Dilu nay dan din hau qua lam mat di nhiing 
khoan bao hiem riii ro thdng thudng, dan den 
tham hut cdng qua miic vdi tang trudng tiem 
luc kem. 

3. Cac giai phap khac phuc 

3.1. Trude het, can cd sy doan ket, 
thdng i^at trong hanh dgng cua cac nudc 
thanh vien trong EU 27 ndi chung, dac biet 
ciia Khu viic Bdng tien chung (Eurozone 17) 
ndi rieng, c ^ lanh dao Hdi ddng Chau Au, 
Uy ban Chau Au, Nghi vi?n Chau Au,... eac 
CO quan ciia nha nudc sieu qudc gia hien 
nay; Nhat la cua cac nudc dau tau nhu Dire, 
Phap, Anh, nhung nudc cd nen kinh te manh 
(DircC.Phap, Anh, Ha Lan, Bi, cac nudc Bae 
Au) va cac nudc da va dang rai vao khung 
hoang ng cdng (Hy Lap, Allen, Bd Dao Nha, 
Tay Ban Nha, Italia). 

Cac nudc can ed niem tin hudng vao 

nhirng ke hoaeh va hanh dgng chung trong 

tuang lai. Dac bi?t, tranh nhung mau thuan 

xung dot trong vi?c giai quyet khiing hoang 

ng, roi vao chu nghTa bi?t lap chi vi lgi ich 

qudc gia ma quen di lgi ich ciia cgng ddng. 

3.2. Ve ngdn han: Cac nudc trong EU 

27 va Eurozon 17, dac biet cac nudc ng cdng 

PIIGS (Bd Dao Nha, Ireland, Italia, Hy Lap, 

Tay Ban Nha) can tuan thii nghiem ngat 

hang loat cac "chinh sach khac khd" nhu: cdt 

giam chi tieu cdng, tang thue, cit giam chi 

cho an sinh xa hgi, siet chat chi tieu cho qudc 

phdng, giao due, y le, dau tu edng cdng, 

giam luong, thudng, giam bien chl, tang gid 

lam viee, tang do tudi nghi huu, tham chi 

phai tu nhan hda, ban mgt so tai san trong 

khu vuc cdng cgng, tang gia cudc giao 

thdng... 
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3.3. Tang cudng vai trd ciia Nha nude 

trong viec kilm tra, kiem soat, giam sat chat 

che trong cac hoat dgng kinh te ciia doanh 

nghiep, trong chi tieu, hoat dgng cua khu vyc 

cdng, dae biet trong hoat dgng cua he thdng 

tai chinh - ngan hang dat nudc. Tai cdu tnic 

nin kinh tl, dac biet d khu vuc doanh 

nghiep, thu h?p khu vyc ng cdng, tang cudng 

su eanh tranh trong kinh te. Thiic day san 

xudt, ddy manh xuat khau, diing ngoai 

thuong thiic day, phuc hdi tang trudng kinh 

tl, dan dan giai quyet viec lam, khuyen khich 

va ddy manh hoat dgng thuong mai ngi khdi 

EU. Kit hgp chat che, hai hda giiia giai phap 

khic khd va thiic day tang trudng kinh tl. 

3.4. Cai td, tai cau tnic manh me he 

thdng tai chinh ngan hang, thyc hien nghiem 

ngat Hiep udc "Tang trudng va On dinh", 

xilt chat, tuan thu Hiep udc "Ky lu|it ngan 

sach", dam bao miic tham hut ngan saeh 

dudi 3%o GDP va ng cdng dudi 60% GDP. 

3.5. Xay dyng Quy Binh dn Chau Au 

(EFSE) va Ca chl Binh dn Chau Au 

(EFSM). Phat hanh trai philu ehau Au 

(Eurobond), thyc hien tdt chinh sach tai khda 

va chinh sach tien te. Nang cao vai trd lanh 

dao cua Ngan hang Trung uong Chau Au 

(ECB) trong viee xay dung Lien minh Ngan 

hang Chau Au nham kiem tra, giam sat hoat 

dgng ciia han 6.000 ngan hang chau Au, thyc 

hien vai trd cua "Chinh phii kinh tl" eua EU 

vdi chiic nang dua ra chinh sach tai khda 

chung. 

3.6. Ve ddi hgn: Can sira ddi lai Hiep 

udc Chau Au nham xay dyng Nha nudc Lien 

bang vung chic, cai each cac the che sieu 

qudc gia, nang cao vai trd ciia cac the che 

chinh tri lien bang nhu Uy ban Chau Au, Hoi 

ddng Chau Au, Nghi vien Chau Au, Ngan 

hang Trung uong Chau Au, Tda an Chau Au, 

Tda Kilm toan Chau Au... de eao tinh phap 

ly, thl chl, thyc hi?n co che bd philu qua 

ban thay thl ddn ddn cho co chl ddng thuan. 

4. Bai hgc kinh nghiem cho Viet Nam 

Bang viec tich cue de ra va ap dung cac 

bien phap tnrdc mdt va lau dai, d cap quoc 

gia va khu vyc, nhung bien phap ehung va 

rieng... cac nudc EU ndi ehung, dac biet la 

nhdm PIIGS, da phdn nao duang dau truoc 

mat dugc vdi cudc khung hoang ng cong 

nghiem trgng hien nay. Tir cudc khiing 

hoang ng cdng d mgt sd nudc EU hien nay, 

cd the dua ra mgt vai bai hgc kinh nghiem 

nhu sau: 

4.1. Do cac nguyen nhan khac nhau, 

cudc khung hoang ng cdng da bgc Id nhiing 

iihuyel diem mang tinh he thong trong qudn 

ly kinh te cua EU ndi ehung, cua tirng nuoc 

thanh vien ndi rieng, ma trude het la thieu 

mgt CO quan quan ly tai chinh va dieu phoi 

kinh te d cap do Lien minh, cho dii cac nen 

kinh te thanh vien da hgi nhap kha sau sac. 

Dieu dd ddi hdi EU phai tai cau true nen 

kinh te ciia minh, dac bi?t tai cau tnic d tat ca 

cac khau nhu: dao tao, quan ly, kinh te, tai 

chinh, ngan hang dam bao sy cdng khai hoa, 

minh bach hda, tai cau triic dau tu cdng, tai 

cdu tnic cac doanh nghiep nha nudc... 
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4.2. Lien minh Chau Au khdng cd nhilu 

quyen lyc trong viec hoach dinh chinh sach 

kinh te cua cac nudc thanh vien. Hiep udc 

Tang trudng va On dinh (SGP) dugc ky kit 

de kiem soat tham hut ngan sach va ng cdng, 

nhung EU lai thieu di cdc cong cu thuc thi, 

kiem tra, kiem sodt ro rdng. Hau qua la viec 

chi tieu qua miic va mat kha nang canh tranh 

d Hy Lap da khdng bi phat hien trong nhilu 

nam. Cdn Ailen, cudc khiing hoang ng cdng 

bat ngudn tir viee Chinh phii cham tre khong 

che nhung hoat ddng cho vay vd trach nhiem 

cua mgt sd ngan hang. Khi nen kinh te tang 

trudng ndng va bong bdng bat ddng san 

phinh to, Chinh phii chi cdn each bao cap cac 

ngan hang khi hg bi thua Id. Cdn Bd Dao 

Nha thi ng nudc ngoai qua ldn, vugt khdi 

tam kiem soat ciia Chinh phii. Nhu vay, 

khdng chi cd ngan hang ma ddi vdi bat ky 

doanh nghiep nao, dii la ldn hay nhd, Nhd 

nuac cung phdi gidm sdt chat che vd can 

thiep kip thai truac khi no bi do va, de tranh 

hau qua khdn ludng. De ciiu van tang trudng 

kinh t l trude su do vd ciia cac doanh nghiep, 

Nhd nuac phdi ra tay ciru trg ho vai muc tieu 

cihi mot ngdnh cong nghiep hay mpt nen 

kinh ti khoi suy thodi, bdo ve viec ldm cho 

nguai ddn. Nhung cang chi tien ciiu eac 

ngan hang thi bgi chi ngan sach se eang ldn, 

nilm tin ciia nha dau tu nudc ngoai vao trai 

philu chinh phii va ddng ngi te se cang thap. 

Bai hgc riit ra la cdn co su kiem tra, gidm sal 

chdt che doi vai he thong tdi chinh vd cdc 

doanh nghiep lan Irong nen kinh te. Phdi 

gidm thieu cdc khodn vay kem chdl lugng, 

phdi gidi thi sam nhirng doanh nghidp nhd 

nuac lan ldm dn khong hieu qud, trdnh den 

khi doanh nghiep lan do bi do vo thi nlid 

nuac phdi dirng ra bdo lanh, cuu trg, se 

khien cho thdm hut ngdn sdch vd ng cong 

nhd nuac lan, tgo nin khiing hoang na nhu 

truang hgp A Hen. 

4.3. Cdn trdnh tiet kiem trong nuac 

thdp, vay ng nuac ngodi de chi tieu cong 

cao, dgc biet trong Jiodn cdnh tang truang 

kinh te thdp, nhung chi cho tieu dung cao, 

chi cho he thong an sinh xd hoi qud lan, 

khong phil hgp vai kha ndng kinh te ddt nuac 

nhu truang hgp Hy Lgp, Bo Ddo Nha. 

4.4. Ddi vdi Viet Nam, theo cac sd lieu 

do Cue Quan ly Ng va Tai ehinh ddi ngoai 

(Bd Tai chinh) cdng bd vao dau thang 

7/2011, ng cdng ciia Viet Nam bao gom cac 

khoan vay trong nudc va nudc ngoai nam 

2010 la 56,7% GDP, du kiln nam 2011 la 

58,7% GDP, van trong ngudng an toan, kiem 

soat dugc. Nhung nhin lai nhiing nam qua, 

ng cdng ngay cang gia tang mgt each dang 

ngai: khoang 25% nam 2007 den 58,7% nam 

2011, trung binh tang 5% moi nam (sd lieu 

ciia Uy ban Giam sat tai chinh Qudc gia: ng 

2008: 36,2% GDP, 2009: 41,9%, 2010: 

56,7%, va 2011: 58,7%, GDP). Ng cdng tang 

nhanh trong bdi canh ngan sach ciia Viet 

Nam luon bi tham hut, bupc Chinh phii phai 

vay ng them, cho nen ng nan se chdng chat, 

lai me de lai con. Viet Nam hien nay dugc 

xep vao nhdm cac quoe gia cd thu nhap trung 

binh, cho nen dieu kien vay ng nudc ngoai se 

khd khan hon, tire la Chinh phii se phai vay 

ng vdi lai suat cao hon, khdng dugc hudng 
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iai sudt mi dai nhu tnrdc day. Nhieu chuyen 

gia da khuyin cao Viet Nam ve nguy co ng 

edng vugt tam kiem soat, dac biet da giai 

thich nguyen nhan khien ti le ng cdng ngay 

cang tang len do ti le ddu tu cua Viet Nam 

trong nhiing nam qua, tnmg binh tir 40% -

42%. GDP, trong dd khu vuc cdng chiem 

45%. Ti le dau tu ldn tang lien tuc nhieu nam 

trong khi ngan sach ludn d tinh trang "bao 

ddng dd" (tren 5%. GDP) khiln Chinh phu 

phai di vay ng. C) Viet Nam, ng cdng chi la 

ng Chinh phii, trong khi theo thdng le qude 

te, ng cdng phai bao gdm ng eiia doanh 

nghiep nha nudc (DNNN), ma d Viet Nam, 

ng ciia DNNN cd quy md xap xi vdi ng 

Chinh phil, vi vay con sd 58,7% ng Chinh 

phli ehua phan anh het con sd ng cdng d Viet 

Nam. Vi vay trong bdi canh Hy Lap, Ailen, 

Bd Dao Nha, Italia, Tay Ban Nha dang bi 

khiing hoang ng cdng nghiem trgng, do la ldi 

canh bao ddi vdi ng cdng a Viet Nam. Cac 

nudc chau Au dang bi ha miic tin nhiem ve 

ng ciia Chinh phu, nd dang lan sang he thdng 

ngan hang, ngan hang cac nudc chau Au 

dang bi ha miic tin nhiem, vi vay day eiing la 

bai hgc canh bao cho Viet Nam. Theo TS. 

Nguyen Diic Thanh vl vdn dl ng cdng d 

Viet Nam, trude het cd nhung nguyen nhan 

cho nii ro ng cdng sau day: 

• Rui ro do ngudn thu cao (thul, phi); 

• Rlii ro do ti gia; 

• Rlii ro do lai sudt; 

• Rui ro do diem xep hang tin dyng; 

• Riii ro do he qua cua chinh sach kinh 

te dai han, nhiing bat on ve nen kinh le va ihi 

trucmg tai chinh trong ngan han. 

Va vi vay, Viet Nam can thyc hien mot 

sd giai phap nham han ehe ng cdng sau day; 

1. Thyc hien ky luat nghiem ngat chinh 

sach tai khda: giam tham hut ngan sach 

xudng 3%. 

2. Uu tien kiem soat chi, tao dieu kien 

giam thu. 

3. Thu hep khu vyc doanh nghiep nha 

nude. 

4. On djnh kinh te vT md de giam riii ro, 

5. Nang cao chat lugng dau tu cdng, thu 

hep ddi tugng dau tu cdng. 

6. Day manh san xuat, tang nang suat 

ciia nen kinh te. 

Va tir kinh nghi?m ng cdng d chau Au, 

cd the nit ra cac bai hgc cho Viet Nam: 

Thu nhdt, quan ly kinh tl hieu qua, thu 

hep khu vuc cdng, tang thu giam chi, dac 

biet giam chi tieu cho an sinh xa hdi qua 

mire cho phep, minh bach hda, day manh san 

xuat, thiic day xuat khdu, nang cao tang 

tnrdng kinh tl (bai hgc tir Hy Lap). 

Thu hai, Chinh phii khdng biln ng xau 

cua doanh nghiep, ciia ngan hang thanh ng 

Chinh phli, eai each manh me he thong ngan 

hang - tai chinh, kiem soat chat che ng cong, 

ng Chinh phu, ng dja phuong, ng doanh 

nghiep, ng do Chinh phu bao lanh (bai hgc tir 

Ailen, Bd Dao Nha, Hy Lap). 


