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NGHIEN CUU KHOA HOC

No va quan ly ng nwéc ngoai tai Viét Nam
Debt and foreign debt management in Vietham

Nguyén Minh Tuan*, Pham Thi Héng Hoa

*Tac gia lién hé: nmtuan@saodo.edu.vn
Trwdng Dai hoc Sao Do

Ngay nhan bai: 25/9/2024

Ngay nhan bai sra sau phan bién: 25/12/2024
Ngay chap nhan dang: 28/02/2025

Tom tat

Sau nhiéu thap nién nén kinh té cé muc ting trwdng twong dbéi cao, Viét Nam da chuyén tir qudc gia c6 thu nhap
thap sang quédc gia c6 thu nhap trung binh thap. Khi d6 cac nha tai tro nudc ngoai sé diéu chinh dan ngudn vién
tre, nhwédrng ngudn vén wu dai cho cac nwéc nghéo hon. Trong bdi cdnh no' nwéc ngoai cla Viét Nam dang tiém
can mirc trdn ng cong do Quéc hoéi quy dinh, ma nhu cau tai chinh dé dau tw phat trién ngay cang cao, doi hoi
Chinh phu phai xay dwng va ap dung cac chién lwoc va cach t|ep can mdi trong viéc tiép can va s dung cac
ngudn vén vay nwéc ngoai. Trén co s& phan tich, danh gia nguén vén va viéc quan ly, st dung ngudn vén nuwéc
ngoai tai Viét Nam, bai viét co nhirtng ham y chinh sach quan ly no nwéc ngoai tai Viét Nam trong thoi gian tdi,
v&i muc tiéu nang cao hiéu qua huy déng va st dung vén vay wu dai nwdc ngoai va duy tri quan Iy no' céng an
toan, hiéu qua.

Tte khéa: Vbn vay; no cong; no nuéc ngoai; quén ly no.

Abstract

After decades of relatively high economic growth, Vietham has transformed from a low-income country to a lower-
middle-income country. At that time, foreign donors will gradually adjust their aid sources, giving preferential
capital to poorer countries. In the context of Vietnam’s foreign debt approaching the public debt ceiling set by the
National Assembly, while the financial needs for investment and development are increasing, the Government
must develop and apply new strategies and approaches in accessing and using foreign loans. Based on the
analysis and assessment of capital sources and the management and use of foreign capital in Vietham, the
article has implications for foreign debt management policies in Vietnam in the coming time, with the goal of
improving the efficiency of mobilizing and using foreign preferential loans and maintaining safe and effective
public debt management.

Keywords: Loans; public debt; foreign debt; debt management.

1. DAT VAN BE tra |i cho no nwéc ngoai ngay cang nhiéu hon, dan

K& tr cudc khing hodng tai chinh toan cau 2008 - e dau tw cong suy giam.

2009, Viét Nam da ghi nhan mdc tham hut tai chinh
I&n va ng cdng téng nhanh. Yéu tb lam gia ting tham
hut tai chinh ctia Viét Nam trong gan hai thap nién qua
chinh la do Chinh phu da tang chi tiéu khi cuéc khing
hoang toan cau dién ra dé thay thé cho nhu cau xuat
khau va ngan chan sy suy thoai manh trong hoat déng
kinh té. Sau moét thdi gian ngén 6n dinh, tham hut lai
tiép tuc quy dao tang Ién, dan dén thiéu hut ngudn thu
va s gia tang chi tiéu thuwdng xuyén. Viéc gidm thué
suét doanh nghiép, gidam va mién thué VAT va gia dau
thé gi¢i gidm da kim ham ting trwdng, trong khi dé
cac khoan chi 16 trinh tang lwong cho cong chirc, vién
chire va lyc lweng vi trang, nghia vu an sinh xa héi va

Nguw&i phan bién: 1. PGS.TS. Lé Xuan Dinh
2. TS. Vi Van béng

Giai doan 2016 - 2020, Viét Nam da ky két va gidi ngan
tr nhiéu khoan vay wu dai nwéc ngoai (von ODA-
Official development assistance) nhdm hdé tro cho
ngan sach trung wong va dau tw cong, voi tong tri gia
12,7 ty USD trong cac hiép dinh vay. Mdc 1ai suét cho
céc khoan vay giai doan nay kha thap, khoang 1,8%/nam,
nhd vao cac diéu kién wu dai va thoi gian vay dai han.

Theo sb liéu ctia Tdng cuc Thdng k&, ndm 2023, GDP binh
quan dau ngudi cha Viét Nam la 101,9 triéu déng/ngudi,
twong duwong khoang 4.284 USD, téc do ting truéng
binh quan dat 5,05%/nam. Viét Nam van thuéc nhém
cac nwdc cd mirc tang trwdng kha cao so véi nhidu
nwéc trén thé gidi va khu vie. Kinh té vi mé co ban
dwoc gitr 6n dinh, kiém soat dwoc lam phat, kinh té
trong nwéc tiép tuc xu hwéng phuc hdi. Tuy nhién, nén
kinh t& Viét Nam van con tén tai nhirng nat that, do 1a
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chét lwgng téng trwdng, ndng suét lao dong, hiéu qua,
cac can dbi vi md chua vivpng chac, chat lwgng ngudn
nhan lwc con thp. Co cau kinh té chuyén dich chua
dap ng dwoc yéu cau,... Vi vay, Viét Nam van co thé
vuréng by thu nhap trung binh.

Hinh 1. Mirc I&i suét vay ng nuéc ngoai clia mét s
quéc gia béng Nam A
Nguén: UNDP

Kinh nghiém ctia cac nuwéc phat trién cho thay, khi mot
quéc gia d3 tré thanh nwéc cé thu nhap trung binh va dé
tranh dwoc “bay” thu nhap trung binh, thi vén ODA chi
nén coi 1a “chat xdc tac” nham thu hat thém cac nguén
vbn khac ciing nhu kéu goi cac dinh ché tai chinh I&n
dau tw vao cac dy an Ion. Ké tlr ndm 2017, cac td chire
tai chinh qudc t& nhw Ngan hang Thé gi¢i (WB) va Ngan
hang Phat trién chau A (ADB) da gidm dan cac khoan
vay ODA véi l3i suét wu dai cho Viét Nam va thay vao dé
la cac khodn vay véi diéu kién thuwong mai. Nguyén nhan
chinh la vi Viét Nam da chuyén tlr mét quéc gia co thu
nhap thap sang thu nhap trung binh th4p (Theo cach
xép loai ciia Ngan hang Thé gidi, tr ngay 01/7/2012,
mot nwéc dwoc coi la thu nhap thap néu téng thu nhap
quéc dan (GNI) binh quan dau ngwdi/ndm dat thap
hon hodc bang 1.025 USD, nwéc cé thu nhap trung
binh thap néu GNI binh quan dao déng tir 1.026+4.035
USD, nwéc c6 thu nhap trung binh cao néu GNI binh
quan vao khoang 4.036+12.475 USD va thu nhap cao
néu GNI binh quan & murc trén 12.476 USD. Nhuw vay,
theo cach hiéu nay, nwéc cé thu nhap trung binh la cac
quéc gia ¢ GNI binh quan dau ngwdi vao khoang tir
1.026+12.475 USD). Do d6, t» ndm 2021 dén nay,
no coéng cua Viét Nam c6 xu hwéng 6n dinh va giam
dan so v&i GDP. Nam 2023, no cdng wéc tinh khoang
3,8 triéu ty dong, twong dwong khoang 37+38% GDP.
Tinh dén cudi ndm 2024, téng no' cong cia Viét Nam
wéc tinh vao khoang 4+4,1 triéu ty déng, twong dwong
36+37% GDP. M&c du no cong gia téng vé gia tri tuyét
dbi, nhung ty 1&é ng cong so véi GDP van ndm duéi
murc tran do Quédc héi quy dinh 1a 60%. CAu tric no
cta Viét Nam ciing cé phan tich cwc hon, voi ty 1é
no Chinh pht &@ mirc 33+34% GDP va ng nwéc ngoai
khodng 32+33% GDP, thdp hon mic canh bao 50%
(Mt&c no céng cho phép cua Viét Nam tai Nghi quyét
sb 23/2021/QH15 ngay 28/7/2021 1a: Tran ng cong

NGANH KINH TE

hang n&m khong qua 60% GDP, nguéng canh bao 1a
55% GDP; tran ng Chinh phl hang nam khéng qua
50% GDP, nguéng canh b&o la 45% GDP; tran ng
nwdc ngoai clia qubc gia hang nam khéng qua 50%
GDP, nguwéng canh bao 1a 45% GDP; tra no truc tiép
clia Chinh pht khéng qua 25% téng thu ngan sach nha
nwdc; trd ng nwdc ngoai clia qudc gia khdng qua 25%
tdng kim ngach xuét khau hang héa va dich vu) [1].

Theo WB, tinh bén vitng cla no tiéu chuan dbi véi
cac qudc gia néu chénh léch 1ai sut thuc va tbc do
tang trwdng 1a am (néi cach khac, 13i suat thuc trung
binh cla tat ca cac hinh thirc no thdp hon téc do
tang trwdng GDP thuc). Véi téc do tang trwdng cla
Viét Nam va 1ai suét thuc té trung binh thip déi véi
ng nwdc ngoai, Viét Nam hoan toan cé kha nang giai
quyét lwong no tdn dong hién cé tlr nguén thu cla
ngan sach. Tuy nhién, thach thirc chinh hién nay dbi
véi Viét Nam 1a han ché tham hut trong twong lai va
quan ly danh muc no ctia Chinh phu tir cac dy an vén
vay nwéc ngoai cho dau tw cdng nham gidm chi phi tai
chinh & murc i ro cé thé chip nhan duoc.

2.NGUON VON VAY VA NO' NU'O'C NGOAI TAI VIET NAM

Theo Harrod Domar (mé hinh tang trwéng kinh t&) khi
cac qubc gia co sw gia tang do6t ngdt ctia ne chinh
pht da lam ting thém nguy co vé nhiing rii ro kinh
té lien quan dén viéc vay nwdc ngoai qua cao. Viéc
Viét Nam tr& thanh qudc gia thu nhap trung binh c6
nghia la kha nang tiép can cac khoan vay ODA wu déi
hién bi han ché, diéu nay sé lam ting |ai suét trung
binh ctia n@ cdng trong trung han. Sé no' nwéc ngoai
I&n khién Chinh pht dé gap rai ro vé diéu hanh ty gia
trong trwéng hop thwong mai quéc té suy thoai manh
hoac thi trwong tin dung dong bang. Svw phu thudc
ngay cang nhiéu vao thi tredng trai phiéu trong nwéc
khién cho Chinh pha gdp nhiéu rii ro hon vé 1ai suat
gia tdng va ky han ngén cla cac céng cu nay dan dén
chi phi tai chinh cao hon. Khi 70% trai phiéu trong
nwéc dwge cac ngan hang trong nwédc mua lai gay ra
mot sb rii ro bd sung cho hé thdng tai chinh, vi bat ky
suw sut gidm dét ngdt nao vé gia tri trai phiéu Chinh pha
cling c6 thé gay ra nhitng hau qua tiéu cuwc ngay lap
tirc dbi v&i bang can dbi ké toan clia cac ngan hang.
Nhirng bdo ddm ngam dbi v&i khoan no ma cac doanh
nghiép nha nwéc va chinh quyén mua lai la mét ngudn
rdi ro dbi véi tinh bén virng clia no.

Ngay 14/4/2022, Tha twédng Chinh pht da ban hanh
Quyét dinh s6 460/QD-TTg phé duyét chién lvgc ng
cong dén ndm 2030, trong do cé cac chinh sach nham
gidm no quéc gia so v&i quy md nén kinh té vao ndm
2030. Bé dat dwgc muc tiéu, Chinh phl phai tang
ngudn thu va gidm chi tiéu khéng can thiét, dic biét
chu trong vao cac du an dau tw cdng, trong d6 c6 cac
dw an s dung ngudn vén ODA sé duoc ra soat va
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NGHIEN CUU KHOA HOC

cat gidm. Nhirng thay dbi vé chinh sach vao thoi diém
nay c6 vai trd rat I1&n trong viéc 6n dinh nén kinh té khi
ma ngudn vén ODA dang thay dbi & Viét Nam va trén
toan cau.

La mot qudc gia ¢ thu nhap trung binh thap, Viét Nam
khéng con da diéu kién nhan hau hét cac khoan vay
wu dai tlr cac nha tai tro' chinh thire va khébi lwong vién
tro khong hoan lai da gidm nhanh chéng. Hién tai von
ODA twong dwong dudi 2% GDP va con sb nay sé
tiép tuc gidm trong nhirtng nadm t&i. Viec ODA gidm
dbéng nghia v&i viéc phai st dung c6 chon loc hon,
qua trinh phan bd ngudn vén cho cac dw an dau tw
cong phai hop ly, minh bach va hiéu qua hon. Cai thién
quan tri va tinh minh bach trong qua trinh ra quyét dinh
la can thiét d& giam anh hudng clia chinh sach téi viéc
ra quyét dinh dau tuw.

Tinh dén hét ndm 2023, Viét Nam da ky két trén
85 ty USD vén wu dai ODA. Chinh pht cling da cap
bdo lanh vay nwéc ngoai téng tri gia 23,6 ty USD cho
120 dw an [1]. Theo danh gia cta Bd Tai chinh, diéu
kién vay twong déi thuan loi, gép phan bd sung vén
cho dau tw phat trién ctia Viét Nam, st dung cho nhiéu
dy an quan trong, quy md I&n, ky thuat va cong nghé
cao da tao ra bwdc ngoat méi trong sy phat trién mot
s nganh kinh t& mdi nhon, nhu: Giao théng, khai thac
dau khi, vién théng, dién lyc, hang khéng,... Cac nguén
vén nwédc ngoai da tao didu kién khai thong quan hé tai
chinh - tin dung v&i cac td chirc québc té va cac chinh
phl cla cac nwéc, déng gép lén vao thic ddy phat
trién kinh té xa hoi. Co cu vén vay nwdc ngoai tai
Viét Nam bao gébm nhiéu ngudn tai tro' tir cac td chire
quéc té, cac chinh phl nwéc ngoai, cling nhuw tir cac
ngan hang va céc td chirc tai chinh quéc té. Nhirng
khoan vay nay chi yéu la vay ODA va vay thwong mai.

- Vén vay ODA chi yéu dén tir cac td chirc qubc té,
nhw: WB, ADB, Quy Tién t& Quéc té (IMF) va tir chinh
phl cac nwéc phat trién nhw: Nhat Ban, Han Qubc,
Phap, Blrc,... Von ODA thuéng cé 1ai suét thap, thoi
gian an han dai va ky han thanh toan kéo dai, tham chi
la khoéng hoan lai. Vén ODA chi yéu dwoc si dung
cho cac dy an phat trién co s& ha tang, x6a doi gidm
nghéo, y t&, gido duc va méi trudng.

Nhat Ban la mét trong ba quéc gia cung cap ODA I6n
nhé&t cho Viét Nam, trong giai doan 1992+2023 da danh
cho Viét Nam trén 2.700 ty JPY vdn vay ODA, trong d6
khoang 100 ty JPY vién tro khéng hoan lai va gan 180
ty JPY hé tro k§ thuat. Vién tro ODA cia Nhat Ban
chiém trén 30% vién tro phat trién song phwong danh
cho Viét Nam. Nam 2023, tdng vén ODA cta Nhat Ban
cho Viét Nam dat hon 100 ty JPY, mlrc cao nhat ké tir
nam 2017 dén nay [1].

| Nh3tB3n WHanQubc OPhsp ®WDic DTS qul |

Hinh 2. No nwée ngoai (song phwong) cta Chinh phua
giai doan 2019+2023 (tr.USD)

Ngudn: Téng hop tir bao céo ctia Bo Tai chinh

Han Quéc ciing Ia mét trong nhirtng quéc gia cung cap
ODA I&n cho Viét Nam. Nam 2023, Han Quéc da cung
cép la 3,13 ty USD, tang 320 triéu USD (11,4%) so v&i
nam 2022 [2]. WB va ADB |a nhirng té chirc cung cip
nhiéu ODA cho Viét Nam. Giai doan tlr ndm 2000 dén
nay, tdng vén vay WB da cam két cho 36 chwong trinh,
dw an dang trién khai la 7.369,5 triéu USD, trong doé
33 khoan vay dé ky hiép dinh v&i sb vén vay la 6.589
trieu USD, 03 khoan vay m&i dam phan da dwoc phia
IDA (International Development Association - Hiép
hoi Phat trién Quéc té - thanh vién cia nhém Ngan
hang Thé gi¢i va co tru s& chinh tai Washington DC &
Hoa Ky) phé duyét, nhwng chwa ky hiép dinh véi sé
vbn vay 1a 506 trieu USD. La mét trong nhirng té chire
tai chinh co tai tro s&dm cho Viét Nam tr nam 1993,
ADB d3 phé duyét tai tro' cho Viét Nam nhiéu dy an (73
chwong trinh/dy an vén vay véi téng tri gia Idy ké trén
16 ty USD (trong d6 c6 gan 140 dy an s dung ngudn
vén ADF (Automatic Document Feeder - Quy Phat
trién chau A) véi tri gia hon 8 ty USD); 310 duw an ha
tang k¥ thuat tri gia gan 310 triéu USD, 44 khoan vién
tro khong hoan lai véi téng tri gia gan 348,5 triéu USD.
Nam 2019, Viét Nam dwoc tiép can ngudn vén vay wu
dai ADF cudi cling do da chuy&n sang nhém nuwéc co
murc thu nhap trung binh. Giai doan 2022+2025, ADB
dv kién dwa vao danh muc 20 khoan vay cho dy an
véi tdng sb vén vay 1a 2,439 ty USD. Cac dw an do
ADB tai tro chti yéu cac du an ha tang. Co céu cac
khoan vay nwéc ngoai giao thdng (34,5%); nang lwvong
(17,3%); quan ly khu vwc cong (10,88%); ndng nghiép
(10,57%); cp nwéc va co s& ha tang, dich vu d6 thi
(9,39%) [3].
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Hinh 3. No nwéc ngoai (da phuwrong) cta Chinh pha
giai doan 2019+2023 (tr.USD)

Nguén: Téng hop ttr béo céo ctia B Tai chinh

- Vbn vay thwong mai: Cac khoan vay thwong mai tw
cac td chirc tai chinh quéc té nhw ngan hang nwéc
ngoai, t& chirc tai chinh phi chinh phl va cac nha dau
tw qudc té. Lai suét clia cac khoan vay thwong mai
thuwd'ng cao hon so véi vén ODA, thoi gian an han
va ky han thanh toan ngén hon. Vén vay thwong mai
thuwdng dwoc st dung cho cac dy an dau tw trong linh
vuc san xuat, cong nghiép va cac dw an co kha nang
sinh loi nhanh. Téng vén vay thwong mai nwéc ngoai
cta Viét Nam trong nam 2024 duoc dw kién & mirc
khodng 6,599 triéu USD dbi v&i cac khoan vay trung va
dai han do doanh nghiép thwc hién dwéi hinh thire tw
vay, tw trd ma khong cé bdo lanh ctia Chinh pha. Ngoai
ra, du kién tang trudng dw no' nwéc ngoai ngén han sé
& mirc tr 18+20% so v&i cudi ndm 2023. Chinh phu
Viét Nam hién ciing dang c6 ké hoach tong vay no céng
giai doan 2024+2026 t6i da 1.862,2 nghin ty déng, bao
gdm vay cho ngan sach trung wong va vay lai.

- Ngoai ra, Viét Nam con cac ngudn vdn vay song
phwong va da phuwong, trai phiéu qubc té va cac
chuwong trinh hop tac céng tw véi nwédc ngoai. Vén
vay song phwong hay da phwong cla chinh phu hay
td chirc tai chinh quéc gia khac déu cé nhirng diéu
khoan duoc thwong lwong truc tiép gitra hai quéc gia.
Vi du, cac khoan vay tir Chinh phd Nhat Ban qua JICA
(Japan International Cooperation Agency) hodc nguén
vbn théng qua cac chuwong trinh da quéc gia hoic td
chtrc tai chinh toan cau. Bdng thdi d& huy dong vén
cho nén kinh té, Viét Nam da phat hanh trai phiéu trén
thi trwdng quéc té dé huy dong vén tlr cac nha dau
tw quéc té. Viéc phat hanh trai phiéu gidp tang cwong
tinh linh hoat tai chinh cta qudc gia, song ciing tao
ap lwc déi véi viéc trad no khi 1ai suét va diéu kién thi
trwong thay ddi. Viét Nam da phat hanh trai phiéu quéc
té ba 14n vao cac nam 2005, 2010 va 2014 (Viét Nam
phat hanh trai phiéu 1an dau vao ndm 2005, huy dong
750 triéu USD véi thei han 10 nam. Tiép dd, vao nadm
2010, Viét Nam phat hanh thém 1 ty USD v&i ky han
10 nam, huéng téi cac nha dau tw quédc té tai Hoa Ky,
chau Au va chau A. N&m 2014, Viét Nam tiép tuc phat
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hanh trai phidu tri gia 1 tj USD véi I5i suét 4,8% va ky
han 10 ndm nh&m tai co ciu no).

Viét Nam dang né lwc d& quan ly cac ngudn vén vay
nay mot cach hiéu qua, tbi wu hoa tac dong kinh té va
xa hoi, dong thoi gidm thidu rdi ro no cong va duy tri
sw bén virng tai chinh quéc gia. No nuwéc ngoai tai Viét
Nam trung binh la 45.776,11 triéu USD t& nam 1985
dén 2022, dat mirc cao nhét 1a 144.690,810 triéu USD
vao nam 2022 va mic thap ky luc la 10.345,00 triéu
USD vao nam 1985 [4].

Hinh 4. No nwéc ngoai cua Viét Nam
giai doan 2010 + 2022
Nguén: CEIC Data

DPén cubi nam 2023, tdbng dv no nuwdc ngoai cla
Viéet Nam khoang 3,8 triéu ty ddng (twong twong
khoang 158.333 trieu USD, khodng 37+38% GDP
(Quy mo6 GDP theo gia hién hanh nam 2023 wéc dat
10.221,8 nghin ty déng, twong dwong 430 ty USD),
binh quan ng nwéc ngoai cta Viét Nam la 1500 USD/
nguoi), twong dwong véi mire 38,1% GDP nam 2021.
Trong co cdu dw ng’ nwdc ngoai clia Viét Nam, no tw
vay tu tra clia doanh nghiép va td chire tin dung tang tw
murc 61,4% nam 2021 1én 70,7% nam 2023, ng Chinh
pht va Chinh pha bdo lanh vay nwéc ngoai gidm ti
mirc 38,6% nam 2021 xubng 29,3% nam 2023.

N&m 2024, wéc thye hién ng’ nwéc ngoai clia quéc gia
khodng 32+33% GDP (dw kién nam 2025 la 33+34%
GDP), thdp hon muc tiéu tai Nghi quyét sé 23/2021/
QH15 (nhé hon 50%). Nghta vu trd ng nwéc ngoai clia
quéc gia (khéng bao gdm nghia vu trd no gbc ngan
han dwdi 12 thang)/kim ngach xuét khdu hang héa,
dich vu la 8+9% n&m 2024 va du kién 7+8% nam 2025
(muc tiéu theo Nghi quyét 23/2021/QH15 la nhé hon
25%). Nhw vay, téng no' nwdc ngoai cla Viét Nam so
véi muc tiéu dat ra tai Nghi quyét 23/2021/QH15 méi
& mirc 30+35% va voi dw kién nghia vu trd no truc
tiép cla Chinh phl so véi thu ngan sach nha nwéc
khodng 24% (khoang 470 nghin ty ddng, trong d6 tra
no gbc khodng 360 nghin ty ddng, trd no 1ai khodng
110 nghin ty déng) da sat trAn Quéc hoi dé ra & 25%,
ddng nghia vé&i viec ndm 2025 Chinh phia dw kién
murc rat vén rong trung dai han khoang 6,5+8 ty USD
lam tang tbc d6 dw no nwdc ngoai ngén han khoang
10+15% so v&i cudi nam 2024, ty 1&é nay twong dwong
tbc do tang dw ng vay nwédc ngoai ngén han trung binh
5 nam lién truwéc.
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Quan ly ng nwéc ngoai trong cac dw an vén vay ODA
la moét nhiém vu quan trong cla cac qubc gia dang
phat trién, bao gdbm ca Viét Nam. N¢' nwéc ngoai tir
cac dy an ODA c6 vai tro I1&n trong viéc tai tro cho cac
dw an co sé ha tang va phat trién xa hoi. Tuy nhién,
viéc quan ly cac khodn ng nay mot cach hiéu qua va
bén virng 1a rat can thiét d& dam bao bn dinh tai chinh
va tranh rdi ro vé ng’ qua muec.

3. QUAN LY NO'NU'O'C NGOAI VA HAM Y CHINH SACH
3.1. Quan ly no nwéc ngoai

Quén ly no nwdc ngoai cla Viét Nam |a mot phan
quan trong trong viéc diéu hanh chinh sach kinh té va
tai chinh quéc gia. Viéc quan ly ng’ nwéc ngoai ddi hdi
sw can trong dé ddm bao rang cac khoan no nay dwoc
st dung hiéu qua va khoéng gay ra ganh nang tai chinh
dai han. Hién nay, Viét Nam thwc hién quan ly ng’ clia
nwdc ngoai théng qua cac cong cu chinh, nhw sau:

- K& hoach vay ng: Hang ndm, Chinh phu c6 ké hoach
vay no ngan han hodc dai han va xac dinh cac nguén

vay, muc dich s& dung va kha nang thanh toan. Ké
hoach nay duoc diéu chinh dwa trén cac muc tiéu kinh
té, nhu cAu phat trién ha tAng va cac yéu tb kinh té vi
mo. Nam 2024, Chinh pht da phé duyét ké hoach vay,
trd no céng nam 2024. Trong dé: Chinh phi vay téi
da 676.057 ty ddng, gébm: Vay cho can dbi ngan sach
trung wong t6i da 659.934 ty déng (vay bu dap béi chi
ngan sach trung wong t6i da la 372.900 ty dong, vay
dé trad no gbc khong qua 287.034 ty ddng); vay vé cho
vay lai: Khoang 16.123 ty déng. Ngudn huy déng linh
hoat tir phat hanh trai phiéu Chinh pha, vay ODA, vay
wu dai nwéc ngoai va trong truong hop can thiét, vay
tr cac ngudn tai chinh hop phap khac [5].

- Kiém soat no cong: Kiém soat no cong 1a mot yéu td
quan trong trong chinh sach tai chinh cla Viét Nam dé
dam bao an toan tai chinh qudc gia va duy tri én dinh
kinh t& vi mé. No cong bao gdm ng (trong nuwéc va
nwéc ngoai) cta Chinh pht, ng dwge Chinh phi bao
lanh va no cla chinh quyén dia phwong.

Bang 1. Quy mé ng céng cda Viét Nam giai doan 2017+2023

o Muc tiéu Nam Dw kién
Chi tiéu > o
hang néam | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 2024
No cong/GDP (%) <60% 61,4 | 58,3 | 56,1 559 | 431 | 38,0 | 37,0 36,0-37,0
No Chinh pht/GDP (%) <50% 51,7 | 50,0 | 49,2 | 50,8 | 39,1 | 34,7 | 34,0 33,0-34,0
No nwéc ngoai/GDP (%) <50% 49 | 46,0 | 458 | 479 | 384 | 36,8 | 38,0 32,0-33,0

Kiém soat ng cong giup dam bao rang, no dwoc duy tri
trong nguwdng an toan va cac khoan vay dwoc st dung
hiéu qua, khong gay ap lwc Ién dén ngan sach nha
nwéc. Chinh pha thwe hién cac bién phap kiém soat
no cdng, bao gdbm ca no trong nwédc va nwdc ngoai,
dé duy tri sw 6n dinh tai chinh quéc gia, nhw: Dét gi&i
han cho ty 1& ng cdng, phan loai ng dé giam sat tirng
loai no va kiém soat chét ché trach nhiém tai chinh cua
trng bén.

- Giam sat chat ché viéc vay va s&r dung ng cong:
Chinh pht ap dung cac quy trinh kiém soat nghiém
ngéat déi véi cac dw an can vay ng, ddm bao cac khoan
vay chi dwoc chap thuan khi thwc sw can thiét va coé
ké hoach sr dung hiéu qua bang cac quy dinh cla
phap luat, nhw: Luat Diéu wéc qubc té 2016, Luat
Quén ly ng céng 2017, Luat Dau tw cong 2019, Luat
DPau tw 2020, Luat Doanh nghiép 2020, Luat Pau tw
theo phwong thirc hgp tac cong tw 2020, Nghi dinh
sb6 219/2013/ND-CP, Nghi dinh sd 114/2021/ND-CP,
Thoéng tw 08/2023/TT-NHNN,...

- Tang cwdng trach nhiém giai trinh va minh bach héa
théng tin: Hang nam, Chinh phi céng khai cac bao cao
vé tinh hinh ng céng, bao gdm sb6 liéu no, tién do tra
no va cac dw bao no trong twong lai. Diéu nay gidp tao
sy minh bach va xay dwng long tin v&i cong chung va

Nguén: Téng hop ttr céc béo céo cua Bo Tai chinh

nha dau tw. Ngoai ra, Chinh phi bao cao dinh ky vé
tinh hinh no' céng cho Quéc hoi dé dam béo rang cac
quyét dinh vay ng dwoc Québc hdi théng qua va giam
sat chat ché.

- Thyc hién chién lwoc tai cau tric no va siv dung no
c6 hiéu qua: V&i muc tiéu dé giam ganh nang tra no,
kéo dai thdi han thanh toan hodc thay déi cac diéu
khoan cho phu hop véi tinh hinh tai chinh hién tai.
Viét Nam da thyc hién tai co ciu ng, nham gitp giam
ap luc trd no va cai thién didu kién tai chinh quéc gia
bang cach chuyén cac khodn no' ngan han thanh dai
han va né lyc phat trién thi trwong trai phiéu va tin
dung trong nwéc dé huy dong von tlr ngudn ndi dia, tir
d6 giam bét phu thude vao cac khoan vay nwéc ngoai.
Cac khoan vay nwéc ngoai dwoc wu tién sir dung cho
cac dy an dau tw cdng, ha tang, y té, gido duc va phat
trién bén virng dé gitp tdng cuwdng phat trién kinh té va
cai thién chat lwong cudc sdng ctia ngudi dan.

Tuy nhién, Viét Nam hién van dang déi mat véi nhiéu
thach thirc trong quan ly ng nwéc ngoai, nhw: Rui ro
ty gia (sw bién dong ty gia c6 thé lam tang hodc giam
chi phi trd ng); chi phi vay cao (khi I4i suét toan ciu
tang hoac khi diéu kién vay khdng con wu dai, chi phi
vay no cla Viét Nam cé thé tang 1én, gay ap lwc 1én
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ngan sach qudc gia); strc ép tir chinh sach phat trién
(dé thuc day tang trwdng kinh té va phat trién ha tang,
Viét Nam can tiép tuc vay n, khi d6 sé& c6 khé khan
trong viéc tré no trong twong lai).

3.2. Ham y chinh sach

Mac du viéc quan ly ng nwdc ngoai cla Viét Nam da
dat dwoc nhirng két qua twong déi tét so véi muc tiéu
dét ra, tuy nhién trén giac d6 mé hinh kinh té gan voi
viéc duy tri tbc do tang trwéng, néu so véi nhém céac
nwéc trong khu vy, thi tinh hinh ng nwdc ngoai tw
vay, tw tra cia Viét Nam van & murc trung binh va viéc
phan loai ng nwdc ngoai cia khu vwc cong va khu
vie tw nhan hién con chwa hoan toan thdng nhéat, viéc
kiém soat tran chi tiéu trd nwéc nwéc ngoai clia qudc
gia/xuat khau va han mirc vay nwéc ngoai ngén han
thi van con mot s mat chwa dat dwoc muc tiéu nhw
mong mudn. D& ddm bao cac khodn no nwéc ngoai
tac dong thuan chiéu dén tang trwdng kinh té va dwa
trén nhirng phat hién cta nghién ctu nay, tac gia dé
xuét mot sd ham y chinh sach nhu sau:

Thr nhét, tdng cwong thu hat vén FDI dé gidm phu
thudc vao ng’ nuwdc ngoai, trén co s& phai ra soat téng
thé vé thé ché, chinh sach lién quan dén dau tw lam
co s& dé xay dung hé théng chinh sach thu hat dau
tw, cling nhw stra d6i Luat Dau tw, ddm bao tinh déng
bd, minh bach va 6n dinh trong dai han. Qua d6, tao
khung phap ly cho viéc da dang héa cac hinh thirc dau
tw, hop tac kinh doanh, lién doanh, lién két, chuyén
nhwong quyén s& hivu tri tug, trao déi lao dong ky
thuat...; tao chinh sach wu dai vé dau tw can huéng
vao cac nganh, nghé, linh vic c6 kha néng tao ra cac
sa&n pham c6 gia tri gia tdng 1&n va tao chudi lién két
véi doanh nghiép trong nwéc. Bong thdi, xay dung co
ché giam sat, kiém soat va cong khai minh bach hoat
déng san xuét kinh doanh, tinh hinh tai chinh ctia cac
doanh nghiép FDI nhdm han ché tinh trang chuyén
gia, gay 6 nhiém mai trudng.

Th hai, t6i wu hda st dung vén vay va nang cao hiéu
qua cac dy an dugec tai tro' tir ngudn vén nwéc ngoai.
Day la nhiém vu rat quan trong dé ddm bao rng ngudn
vén vay mang lai loi ich kinh té 1au dai va khong tao
ganh nang tai chinh vé sau. Mubn vay, can lwu y mot
sb bién phap cu thé giup Viét Nam téi wu héa viéc st
dung vén vay nwéc ngoai va nang cao hiéu qua cla
cac dw an nhu:

- Xac dinh wu tién dau tw ré rang: St dung vdn vay cho
cac dw an cé tac dong Ién dén phat trién kinh té, nhuw
ha tng giao théng, nang lwong tai tao va cac dy an
mang lai gia tri cao vé kinh té - xa hoi;

- Nang cao nang lwc quan ly dw an: Bao tao va nang
cao k§ nang quan ly d& dam bao réng cac can bo tham
gia quan ly dw an c6 du kién thirc va ky ndng dé thuc
hién cac dy an dung tién d6, dat muc tiéu va tiét kiem
chi phi;
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- Cai thién hé théng giam sat va danh gia: Thiét lap cac
co ché giam sat chat ché dé theo dbi tién d6 thuc hién
va phat hién cac rui ro trong qua trinh thyc hién dy an
va thuc hién cac bao cao danh gia hiéu qua kinh té -
x& hoi cla cac dw an sau khi két thuc dé rat ra bai hoc
kinh nghiém va diéu chinh cac dw an twong lai;

- By manh hop tac cong - tw: Huy déng thém nguén
lwe t khu vre tw nhan bang cach két hop nguén vén
tr cac nha dau tw tw nhan, nha nwédc cé thé gidm bot
s phu thudc vao ngudn vén vay nwéc ngoai va chia
sé rdi ro v&i khu vee tww nhan. Tao diéu kién thuan lgi
cho nha dau tv tw nhan (don gidn héa cac thu tuc dau
tw, tao ra moi trwdng dau tw minh bach va én dinh dé
thu hat vén tw nhan vao cac dy an quan trong).

Theo cac chuyén gia IMF, WB tai Hoi thdo vé “Quéan
ly No' nwéc ngoai ctia quéc gia” t& chirc vao ngay
26/01/2021, Viét Nam da tr& thanh quéc gia thu nhap
trung binh thap, cac thanh phan kinh t&, bao gém ca
Chinh pht 1an khu vic tw nhan, da c6 kha nang tiép
can vay nwdc ngoai theo diéu kién thi trwéng. Trong
bdi c&nh nay, cac co quan quan ly can tiép tuc nghién
ctru, cap nhat théng tin, kién thirc, kinh nghiém quéc
té dé xay dwng chinh sach, céng cu quan ly no nwéc
ngoai clia quéc gia cho phu hop hon véi tinh nang
dong cua cong tac vay no trong tinh hinh mai. Tai Hoi
thdo vé “Quan ly No' nwéc ngoai cla qubc gia”, cac
té chirc qudc té nhw IMF, WB, ADB déu khuyén nghi
Viét Nam xem xét, diéu chinh chinh sach va céng cu
quan ly no nwéc ngoai cla qudc gia cho phu hop hon
véi déc diém rdi ro cia méi cAu phan no va diéu kién
phat trién cla nwéc ta [6]. Ngoai ra, chuyén gia IMF
khuyén nghi Ngan hang nha nuwéc Viét Nam rang, viéc
cai cach co' ché no nwéc ngoai can soan thao va cong
bd ké hoach tw do hoa dong vén, qua dé dinh hwéng
cho cai cach co ché hién hanh va thay thé trong bbi
canh ty do hoa cac bién phap kiém soat cac loai hinh
dong vén khac. Cai cach co ché quan Iy ng nwédc ngoai
can chu y cac ndi dung chinh nhu: Loai bd khu vuc tw
nhan ra khdi mirc trn trung han, ban hanh cac céng
cu thay thé dé& quan ly vay nwédc ngoai, don gidn hoéa
tha tuc hanh chinh, d@m bdo tinh déng bo trong cac
quy dinh vé vay vdn va phat hanh chirng khoan & nwéc
ngoai, phan tich d¥ liéu dinh ky dé xac dinh ra nhirng
xu hwéng bét lgi nhdm diéu chinh chinh sach [7].

- bam phan diéu kién vay wu dai: Chinh phd nén dam
phan dé& nhan dwoc cac khodn vay wu dai voi 1ai suat
thap va thoi gian an han dai, tir cac t6 chirc quéc té
hodc cac nwdc dbi tac bang cach vay tir nhiéu ngudn
khac nhau dé Iwa chon cac khoan vay cé diéu kién tbt
nhét va giam thiéu rdi ro lién quan dén I4i suat va ty gia.
- Tap trung vao tinh bén virng: St dung vén vay nwéc
ngoai dé dau tw vao cac dy an phat trién bén virng,
nhw nang lwgng tai tao, ha téng xanh va cac dw an co
tac dong tich cwe dén moi trworng. Cac dw an phai trai

Tap chi Nghién ctru khoa hoc, Truong Dai hoc Sao Do, S6 1 (88) 2025 65



NGHIEN CUU KHOA HOC

qua quy trinh danh gia tac dong méi trudng dé dam
bao réng céac lgi ich lau dai vwot qua chi phi tai chinh
va mdi trwong.

Viéc t6i wu héa str dung vén vay khéng chi gitp gidm
ganh nang no nan trong twong lai, ma con thuc day
tang trwéng kinh té bén virng. Nang cao hiéu qua cac
dw an dau tw bang ngudn vén nwéc ngoai sé tao ra
nhirng tac déng tich cwc dbi véi toan bd nén kinh té.

Thi ba, ddy manh hop tac qudc té trong quan ly no
va slr dung cac codng cu tai chinh hién dai nham giam
thiéu rdi ro 1a mét trong nhirng bién phap quan trong
gitp Viét Nam giam thiéu rdi ro trong quan ly no nwéc
ngoai va s dung ngudn vén vay mot cach hiéu qua.
Cu thé 1a:

- Tang cwong quan hé véi cac té chire tai chinh quéc
té: Hop tac sau, rong véi WB va IMF béi & cac té chire
nay khong chi cung cép cac khoan vay wu dai, ma con
hé tro ky thuat trong quan ly no, cung cép céc chuwong
trinh dao tao va tw van chinh sach kinh té. Déng thoi,
dam phan vay vén tir cac td chirc tai chinh khu vuc
nhw: ADB, AlIB (Asian Infrastructure Investment Bank
- Ngan hang Pau tv Ha tang chau A) d& nhan cac
khoan vay wu dai va hd tro ky thuat cho cac dw an
phat trién ha tang, nang lwong va y té.

- Ung dung céc cong cu tai chinh phong ngtra rdi ro,
nhw: S dung coéng cu hoan ddi 1ai suat va ty gia (ky
két cac hop déng hoan dbi 1ai suat hoac ty gia, qua
doé giam thiéu tac dong cua lai suét hodc ty gia bién
doéng, dam bao chi phi trad ng 6n dinh). Ho&c thuc hién
phat hanh trai phiéu xanh va trai phiéu bén virng vi cac
cong cu nay khong chi gitp huy déng vén cho cac dw
an than thién véi moi trwdng, ma con nhan duoc lai
suét wu dai tr nha dau tw, phu hop véi xu hwéng dau
tw bén virng qudc té. Bdng thdi st dung cac hop déng
bao hiédm no dé& bao vé ngudn vén khdi cac rii ro bat
ng® nhw thién tai hodc khiing hoang tai chinh.

- Hoc héi kinh nghiém tir cac nwéc khac trong quan ly
no va st dung vén vay hiéu qua tlr cac nwéc da phat
trién hodc cac québc gia trong khu vue, nhitng nwéc
c6 kinh nghiém thanh céng trong quan ly ng, nhw
Han Quéc, Singapore,... Ddng thdi tham gia cac hoi
nghi quéc t& dé cap nhat xu hwéng mai va tang cwdong
cac quan hé hop tac quéc té.

- St dung cac mo hinh va céng cu dy bao rti ro hién
dai bang cdng nghé Big Data va cac mé hinh phan tich
tai chinh hién dai d& dw bao rai ro, danh gia kha nang
thanh toan va kiém soat no. Qua do, xay dwng cac hé
thdng canh bao s&m vé rai ro tai chinh, dwa trén cac
chi sb kinh té vi mé, gitp Viét Nam cha dong déi pho
v&i nhirng bét én tiém tang trong twong lai.

D4y manh hop tac quéc té va ap dung cac cong cu
tai chinh tién tién khong chi gitp Viét Nam giam thiéu
rdi ro, ma con cai thién uy tin trén thj trwdng tai chinh
quéc té. Pidu nay sé gép phan vao phat trién kinh té
bén virng va 6n dinh tai chinh quéc gia.

4. KET LUAN

Nguén vén vay nwéc ngoai giup Viét Nam dau tw
vao cac dv an ha tang 16n nhw giao théng, y té, gido
duc va nang lwong, tir d6 thic ddy phat trién kinh té
va cai thién doi séng clia ngudi dan. Pong thoi gitup
Chinh pht bd sung nguén luc tai chinh cho ngan sach
nha nwéc, giam thidu ap lwc 1én ty gia, gidm ap lwc [én
thi trwéng vén trong nwéde va giam thiéu nguy co lam
phat. Qua dé gilp diéu chinh va kiém soat chinh sach
tién té va tai khéa mot cach hiéu qua, dam bao rang
cac quyét dinh vé vay no khdng lam suy yéu kha nang
diéu tiét cia ngan hang trung wong. Do dd, quan ly
ngudn vén vay nwéc ngoai gitp duy tri mirc ng' cdng
trong nguwdng an toan, ddm bao Viét Nam co du kha
nang trd ne, ma khéng anh hwéng dén ngan sach nha
nwéc va duy tri dn dinh tai chinh quéc gia va thac day
phat trién kinh té tai Viét Nam. Cung voi viec mé réng
hop tac quéc té va huy déng vén cho cac dy an phat
trién, quan Iy no nuwéc ngoai giup dadm bado réng, cac
khoan vay dwgc s dung hiéu qua va khong gay ra
ganh nang tai chinh dai han cho nén kinh té. Viéc quan
ly ng nwdc ngoai chat ché giup Viét Nam duy tri tin
nhiém tin dung qudc té, tao diéu kién thuan loi cho
viéc vay von v&i lai suat wu dai va thu hat dau tw nwéc
ngoai. Viéc thuc hién cac cam két trd ng’ dung han va
minh bach trong quan ly no gitp Viét Nam nang cao
uy tin va hinh anh quédc gia trén thi trwéng tai chinh
quéc té.
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