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Tóm�tắt

Sau�nhiều�thập�niên�nền�kinh�tế�có�mức�tăng�trưởng�tương�đối�cao,�Việt�Nam�đã�chuyển�từ�quốc�gia�có�thu�nhập�

thấp�sang�quốc�gia�có�thu�nhập�trung�bình�thấp.�Khi�đó�các�nhà�tài�trợ�nước�ngoài�sẽ�điều�chỉnh�dần�nguồn�viện�

trợ,�nhường�nguồn�vốn�ưu�đãi�cho�các�nước�nghèo�hơn.�Trong�bối�cảnh�nợ�nước�ngoài�của�Việt�Nam�đang�tiệm�

cận�mức�trần�nợ�công�do�Quốc�hội�quy�định,�mà�nhu�cầu�tài�chính�để�đầu�tư�phát�triển�ngày�càng�cao,�đòi�hỏi�

Chính�phủ�phải�xây�dựng�và�áp�dụng�các�chiến�lược�và�cách�tiếp�cận�mới�trong�việc�tiếp�cận�và�sử�dụng�các�

nguồn�vốn�vay�nước�ngoài.�Trên�cơ�sở�phân�tích,�đánh�giá�nguồn�vốn�và�việc�quản�lý,�sử�dụng�nguồn�vốn�nước�

ngoài�tại�Việt�Nam,�bài�viết�có�những�hàm�ý�chính�sách�quản�lý�nợ�nước�ngoài�tại�Việt�Nam�trong�thời�gian�tới,�

với�mục�tiêu�nâng�cao�hiệu�quả�huy�động�và�sử�dụng�vốn�vay�ưu�đãi�nước�ngoài�và�duy�trì�quản�lý�nợ�công�an�

toàn,�hiệu�quả.

Từ�khóa:�Vốn�vay;�nợ�công;�nợ�nước�ngoài;�quản�lý�nợ.

Abstract��

After�decades�of�relatively�high�economic�growth,�Vietnam�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��nancial�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�Vietnam,� the�

article�has� implications� for� foreign�debt�management�policies� in�Vietnam� in� the�coming� time,�with� the�goal�of�

improving� the�ef�ciency�of�mobilizing�and�using� foreign�preferential� loans� and�maintaining� safe�and�effective�

public�debt�management.

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

���ĐẶT�VẤN�ĐỀ

Kể� từ� cuộc� khủng� hoảng� tài� chính� toàn� cầu� 2008� -�

2009,�Việt�Nam�đã�ghi�nhận�mức� thâm�hụt� tài�chính�

lớn�và�nợ�công�tăng�nhanh.�Yếu�tố�làm�gia�tăng�thâm�

hụt�tài�chính�của�Việt�Nam�trong�gần�hai�thập�niên�qua�

chính�là�do�Chính�phủ�đã�tăng�chi�tiêu�khi�cuộc�khủng�

hoảng�toàn�cầu�diễn�ra�để�thay�thế�cho�nhu�cầu�xuất�

khẩu�và�ngăn�chặn�sự�suy�thoái�mạnh�trong�hoạt�động�

kinh�tế.�Sau�một�thời�gian�ngắn��n�định,�thâm�hụt�lại�

tiếp�tục�quỹ�đạo�tăng�lên,�dẫn�đến�thiếu�hụt�nguồn�thu�

và�sự�gia�tăng�chi�tiêu�thường�xuyên.�Việc�giảm�thuế�

suất�doanh�nghiệp,�giảm�và�miễn�thuế�VAT�và�giá�dầu�

thế�giới� giảm�đã�kìm�hãm�tăng� trưởng,� trong� khi� đó�

các�khoản�chi�lộ�trình�tăng�lương�cho�công�chức,�viên�

chức�và�lực�lượng�vũ�trang,�nghĩa�vụ�an�sinh�xã�hội�và�

trả�lãi�cho�nợ�nước�ngoài�ngày�càng�nhiều�hơn,�dẫn�

đến�đầu�tư�công�suy�giảm.

Giai�đoạn�2016�-�2020,�Việt�Nam�đã�ký�kết�và�giải�ngân�

từ� nhiều� khoản� vay� ưu� đãi� nước� ngoài� (vốn� ODA-�

Of�cial� development� assistance)� nhằm� hỗ� trợ� cho�

ngân�sách�trung�ương�và�đầu�tư�công,�với�t�ng�trị�giá��

12,7� tỷ�USD� trong�các�hiệp�định�vay.�Mức� lãi�suất�cho�

các�khoản�vay�giai�đoạn�này�khá�thấp,�khoảng�1,8%/năm,�

nhờ�vào�các�điều�kiện�ưu�đãi�và�thời�gian�vay�dài�hạn.�

Theo�số�liệu�của�T�ng�cục�Thống�kê,�năm�2023,�GDP�bình�

quân�đầu�người�của�Việt�Nam� là�101,9� triệu�đồng/người,�

tương�đương�khoảng�4.284�USD,�tốc�độ�tăng�trưởng�

bình�quân�đạt�5,05%/năm.�Việt�Nam�vẫn�thuộc�nhóm�

các�nước�có�mức� tăng� trưởng�khá�cao�so�với�nhiều�

nước�trên�thế�giới�và�khu�vực.�Kinh�tế�vĩ�mô�cơ�bản�

được�giữ��n�định,�kiểm�soát� được� lạm�phát,�kinh� tế�

trong�nước�tiếp�tục�xu�hướng�phục�hồi.�Tuy�nhiên,�nền�

kinh�tế�Việt�Nam�vẫn�còn�tồn�tại�những�nút�thắt,�đó�là�

Người�phản�biện:�1.�PGS.TS.�Lê�Xuân�Đình

�����������������������������2.�TS.�Vũ�Văn�Đông



��Tạp�chí�Nghiên�cứu�khoa�học,�Trường�Đại�học�Sao�Đỏ,�Số�1�(88)�2025

NGÀNH�KINH�TẾ

chất�lượng�tăng�trưởng,�năng�suất�lao�động,�hiệu�quả,�

các�cân�đối�vĩ�mô�chưa�vững�chắc,�chất�lượng�nguồn�

nhân�lực�còn�thấp.�Cơ�cấu�kinh�tế�chuyển�dịch�chưa�

đáp�ứng�được�yêu�cầu,…�Vì�vậy,�Việt�Nam�vẫn�có�thể�

vướng�bẫy�thu�nhập�trung�bình.

Hình�1.�Mức�lãi�suất�vay�nợ�nước�ngoài�của�một�số�
quốc�gia�Đông�Nam�Á

Nguồn:�UNDP

Kinh�nghiệm�của�các�nước�phát�triển�cho�thấy,�khi�một�

quốc�gia�đã�trở�thành�nước�có�thu�nhập�trung�bình�và�để�

tránh�được�“bẫy”�thu�nhập�trung�bình,�thì�vốn�ODA�chỉ�

nên�coi�là�“chất�xúc�tác”�nhằm�thu�hút�thêm�các�nguồn�

vốn�khác�cũng�như�kêu�gọi�các�định�chế�tài�chính�lớn�

đầu�tư�vào�các�dự�án�lớn.�Kể�từ�năm�2017,�các�t��chức�

tài�chính�quốc�tế�như�Ngân�hàng�Thế�giới�(WB)�và�Ngân�

hàng�Phát�triển�châu�Á�(ADB)�đã�giảm�dần�các�khoản�

vay�ODA�với�lãi�suất�ưu�đãi�cho�Việt�Nam�và�thay�vào�đó�

là�các�khoản�vay�với�điều�kiện�thương�mại.�Nguyên�nhân�

chính�là�vì�Việt�Nam�đã�chuyển�từ�một�quốc�gia�có�thu�

nhập�thấp�sang�thu�nhập�trung�bình�thấp�(Theo�cách�

xếp�loại�của�Ngân�hàng�Thế�giới,�từ�ngày�01/7/2012,�

một�nước�được�coi�là�thu�nhập�thấp�nếu�t�ng�thu�nhập�

quốc� dân� (GNI)� bình� quân� đầu� người/năm� đạt� thấp�

hơn�hoặc� bằng�1.025�USD,�nước� có� thu�nhập� trung�

bình�thấp�nếu�GNI�bình�quân�dao�động�từ�1.026÷4.035�

USD,�nước�có�thu�nhập�trung�bình�cao�nếu�GNI�bình�

quân�vào�khoảng�4.036÷12.475�USD�và�thu�nhập�cao�

nếu�GNI�bình�quân�ở�mức�trên�12.476�USD.�Như�vậy,�

theo�cách�hiểu�này,�nước�có�thu�nhập�trung�bình�là�các�

quốc�gia�có�GNI�bình�quân�đầu�người�vào�khoảng�từ��

1.026÷12.475� USD).� Do� đó,� từ� năm� 2021� đến� nay,�

nợ�công�của�Việt�Nam�có�xu�hướng��n�định�và�giảm�

dần�so�với�GDP.�Năm�2023,�nợ�công�ước�tính�khoảng�

3,8�triệu�tỷ�đồng,�tương�đương�khoảng�37÷38%�GDP.�

Tính�đến�cuối�năm�2024,�t�ng�nợ�công�của�Việt�Nam�

ước�tính�vào�khoảng�4÷4,1�triệu�tỷ�đồng,�tương�đương�

36÷37%�GDP.�Mặc�dù�nợ�công�gia�tăng�về�giá�trị�tuyệt�

đối,�nhưng� tỷ� lệ�nợ�công�so�với�GDP�vẫn�nằm�dưới�

mức�trần�do�Quốc�hội�quy�định�là�60%�.�Cấu�trúc�nợ�

của�Việt�Nam� cũng� có� phần� tích� cực� hơn,� với� tỷ� lệ�

nợ�Chính�phủ�ở�mức�33÷34%�GDP�và�nợ�nước�ngoài�

khoảng�32÷33%�GDP,� thấp�hơn�mức�cảnh�báo�50%�

(Mức�nợ�công�cho�phép�của�Việt�Nam�tại�Nghị�quyết�

số� 23/2021/QH15� ngày� 28/7/2021� là:� Trần� nợ� công�

hằng�năm�không�quá�60%�GDP,�ngưỡng�cảnh�báo�là�

55%�GDP;� trần�nợ�Chính�phủ�hằng�năm�không�quá�

50%�GDP,� ngưỡng� cảnh� báo� là� 45%�GDP;� trần� nợ�

nước�ngoài�của�quốc�gia�hằng�năm�không�quá�50%�

GDP,�ngưỡng�cảnh�báo�là�45%�GDP;�trả�nợ�trực�tiếp�

của�Chính�phủ�không�quá�25%�t�ng�thu�ngân�sách�nhà�

nước;�trả�nợ�nước�ngoài�của�quốc�gia�không�quá�25%�

t�ng�kim�ngạch�xuất�khẩu�hàng�hóa�và�dịch�vụ)�[1].�

Theo�WB,� tính� bền�vững�của� nợ� tiêu� chuẩn� đối� với�

các�quốc�gia�nếu�chênh� lệch� lãi�suất� thực�và� tốc�độ�

tăng�trưởng�là�âm�(nói�cách�khác,�lãi�suất�thực�trung�

bình� của� tất� cả� các� hình� thức� nợ� thấp� hơn� tốc� độ�

tăng� trưởng�GDP� thực).�Với� tốc� độ� tăng� trưởng� của�

Việt�Nam�và� lãi�suất� thực� tế� trung� bình� thấp�đối�với�

nợ�nước�ngoài,�Việt�Nam�hoàn�toàn�có�khả�năng�giải�

quyết� lượng� nợ� tồn� đọng�hiện� có� từ�nguồn� thu� của�

ngân�sách.�Tuy�nhiên,�thách�thức�chính�hiện�nay�đối�

với�Việt�Nam� là�hạn�chế�thâm�hụt�trong�tương�lai�và�

quản�lý�danh�mục�nợ�của�Chính�phủ�từ�các�dự�án�vốn�

vay�nước�ngoài�cho�đầu�tư�công�nhằm�giảm�chi�phí�tài�

chính�ở�mức�rủi�ro�có�thể�chấp�nhận�được.

2.�NGUỒN�VỐN�VAY�VÀ�NỢ�NƯỚC�NGOÀI�TẠI�VIỆT�NAM

Theo�Harrod�Domar�(mô�hình�tăng�trưởng�kinh�tế)�khi�

các�quốc� gia� có�sự� gia� tăng�đột� ngột� của�nợ� chính�

phủ�đã� làm�tăng� thêm�nguy�cơ�về�những�rủi� ro�kinh�

tế� liên� quan�đến� việc�vay�nước�ngoài�quá�cao.�Việc��

Việt�Nam�trở� thành�quốc�gia� thu�nhập� trung�bình� có�

nghĩa�là�khả�năng�tiếp�cận�các�khoản�vay�ODA�ưu�đãi�

hiện�bị� hạn�chế,� điều�này� sẽ� làm� tăng� lãi� suất� trung�

bình�của�nợ�công�trong�trung�hạn.�Số�nợ�nước�ngoài�

lớn�khiến�Chính�phủ�dễ�gặp�rủi�ro�về�điều�hành�tỷ�giá�

trong�trường�hợp�thương�mại�quốc�tế�suy�thoái�mạnh�

hoặc� thị� trường� tín� dụng� đóng� băng.� Sự� phụ� thuộc�

ngày�càng�nhiều�vào�thị�trường�trái�phiếu�trong�nước�

khiến�cho�Chính�phủ�gặp�nhiều�rủi�ro�hơn�về�lãi�suất�

gia�tăng�và�kỳ�hạn�ngắn�của�các�công�cụ�này�dẫn�đến�

chi� phí� tài� chính� cao� hơn.� Khi� 70%� trái� phiếu� trong�

nước�được�các�ngân�hàng�trong�nước�mua�lại�gây�ra�

một�số�rủi�ro�b��sung�cho�hệ�thống�tài�chính,�vì�bất�kỳ�

sự�sụt�giảm�đột�ngột�nào�về�giá�trị�trái�phiếu�Chính�phủ�

cũng�có�thể�gây�ra�những�hậu�quả�tiêu�cực�ngay�lập�

tức�đối�với�bảng�cân�đối�kế�toán�của�các�ngân�hàng.�

Những�bảo�đảm�ngầm�đối�với�khoản�nợ�mà�các�doanh�

nghiệp�nhà�nước�và�chính�quyền�mua�lại�là�một�nguồn�

rủi�ro�đối�với�tính�bền�vững�của�nợ.

Ngày�14/4/2022,�Thủ� tướng�Chính�phủ�đã�ban�hành�

Quyết�định�số�460/QĐ-TTg�phê�duyệt�chiến� lược�nợ�

công�đến�năm�2030,�trong�đó�có�các�chính�sách�nhằm�

giảm�nợ�quốc�gia�so�với�quy�mô�nền�kinh�tế�vào�năm�

2030.� Để� đạt� được� mục� tiêu,� Chính� phủ� phải� tăng�

nguồn� thu�và�giảm�chi� tiêu�không�cần� thiết,� đặc�biệt�

chú�trọng�vào�các�dự�án�đầu�tư�công,�trong�đó�có�các�

dự�án�sử�dụng�nguồn� vốn�ODA�sẽ�được� rà� soát� và�
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cắt�giảm.�Những�thay�đ�i�về�chính�sách�vào�thời�điểm�

này�có�vai�trò�rất�lớn�trong�việc��n�định�nền�kinh�tế�khi�

mà�nguồn�vốn�ODA�đang�thay�đ�i�ở�Việt�Nam�và�trên�

toàn�cầu.

Là�một�quốc�gia�có�thu�nhập�trung�bình�thấp,�Việt�Nam�

không�còn�đủ�điều�kiện�nhận�hầu�hết�các�khoản�vay�

ưu�đãi�từ�các�nhà�tài�trợ�chính�thức�và�khối�lượng�viện�

trợ�không�hoàn�lại�đã�giảm�nhanh�chóng.�Hiện�tại�vốn�

ODA�tương�đương�dưới� 2%�GDP�và�con�số�này�sẽ�

tiếp� tục� giảm� trong� những� năm� tới.� Việc�ODA� giảm�

đồng�nghĩa� với� việc�phải� sử�dụng� có� chọn� lọc�hơn,�

quá� trình�phân�b�� nguồn� vốn�cho� các�dự�án�đầu� tư�

công�phải�hợp�lý,�minh�bạch�và�hiệu�quả�hơn.�Cải�thiện�

quản�trị�và�tính�minh�bạch�trong�quá�trình�ra�quyết�định�

là�cần�thiết�để�giảm�ảnh�hưởng�của�chính�sách�tới�việc�

ra�quyết�định�đầu�tư.�

Tính� đến� hết� năm� 2023,� Việt� Nam� đã� ký� kết� trên��

85�tỷ�USD�vốn�ưu�đãi�ODA.�Chính�phủ�cũng�đã�cấp�

bảo�lãnh�vay�nước�ngoài�t�ng�trị�giá�23,6�tỷ�USD�cho�

120�dự�án�[1].�Theo�đánh�giá�của�Bộ�Tài�chính,�điều�

kiện�vay� tương�đối� thuận� lợi,�góp�phần�b��sung�vốn�

cho�đầu�tư�phát�triển�của�Việt�Nam,�sử�dụng�cho�nhiều�

dự�án�quan�trọng,�quy�mô�lớn,�kỹ�thuật�và�công�nghệ�

cao�đã�tạo�ra�bước�ngoặt�mới�trong�sự�phát�triển�một�

số�ngành�kinh�tế�mũi�nhọn,�như:�Giao�thông,�khai�thác�

dầu�khí,�viễn�thông,�điện�lực,�hàng�không,…�Các�nguồn�

vốn�nước�ngoài�đã�tạo�điều�kiện�khai�thông�quan�hệ�tài�

chính�-�tín�dụng�với�các�t��chức�quốc�tế�và�các�chính�

phủ�của� các�nước,� đóng�góp� lớn�vào� thúc�đẩy�phát�

triển� kinh� tế� xã�hội.�Cơ� cấu� vốn�vay�nước� ngoài� tại��

Việt�Nam�bao�gồm�nhiều�nguồn�tài�trợ�từ�các�t��chức�

quốc�tế,�các�chính�phủ�nước�ngoài,�cũng�như�từ�các�

ngân�hàng�và�các� t��chức� tài� chính�quốc� tế.�Những�

khoản�vay�này�chủ�yếu�là�vay�ODA�và�vay�thương�mại.

-� �Vốn�vay�ODA�chủ�yếu�đến�từ�các�t��chức�quốc�tế,�

như:�WB,�ADB,�Quỹ�Tiền�tệ�Quốc�tế�(IMF)�và�từ�chính�

phủ�các�nước�phát� triển�như:�Nhật�Bản,�Hàn�Quốc,�

Pháp,�Đức,...�Vốn�ODA�thường�có� lãi�suất�thấp,�thời�

gian�ân�hạn�dài�và�kỳ�hạn�thanh�toán�kéo�dài,�thậm�chí�

là�không�hoàn� lại.�Vốn�ODA�chủ� yếu�được�sử�dụng�

cho�các�dự�án�phát�triển�cơ�sở�hạ�tầng,�xóa�đói�giảm�

nghèo,�y�tế,�giáo�dục�và�môi�trường.�

Nhật�Bản�là�một�trong�ba�quốc�gia�cung�cấp�ODA�lớn�

nhất�cho�Việt�Nam,�trong�giai�đoạn�1992÷2023�đã�dành�

cho�Việt�Nam�trên�2.700�tỷ�JPY�vốn�vay�ODA,�trong�đó�

khoảng�100�tỷ�JPY�viện�trợ�không�hoàn�lại�và�gần�180�

tỷ� JPY�hỗ� trợ� kỹ� thuật.�Viện� trợ�ODA�của�Nhật�Bản�

chiếm�trên�30%�viện�trợ�phát�triển�song�phương�dành�

cho�Việt�Nam.�Năm�2023,�t�ng�vốn�ODA�của�Nhật�Bản�

cho�Việt�Nam�đạt�hơn�100�tỷ�JPY,�mức�cao�nhất�kể�từ�

năm�2017�đến�nay�[1].

Hình�2.�Nợ�nước�ngoài�(song�phương)�của�Chính�phủ�

giai�đoạn�2019÷2023�(tr.USD)

Nguồn:�Tổng�hợp�từ�báo�cáo�của�Bộ�Tài�chính�

Hàn�Quốc�cũng�là�một�trong�những�quốc�gia�cung�cấp�

ODA�lớn�cho�Việt�Nam.�Năm�2023,�Hàn�Quốc�đã�cung�

cấp�là�3,13�tỷ�USD,�tăng�320�triệu�USD�(11,4%)�so�với�

năm�2022�[2].�WB�và�ADB�là�những�t��chức�cung�cấp�

nhiều�ODA�cho�Việt�Nam.�Giai�đoạn�từ�năm�2000�đến�

nay,�t�ng�vốn�vay�WB�đã�cam�kết�cho�36�chương�trình,�

dự�án�đang�triển�khai� là�7.369,5� triệu�USD,�trong�đó�

33�khoản�vay�đã�ký�hiệp�định�với�số�vốn�vay�là�6.589�

triệu�USD,�03�khoản�vay�mới�đàm�phán�đã�được�phía�

IDA� (International� Development� Association� -� Hiệp�

hội�Phát� triển�Quốc� tế� -� thành�viên� của� nhóm�Ngân�

hàng�Thế�giới�và�có�trụ�sở�chính�tại�Washington�DC�ở��

Hoa�Kỳ)�phê�duyệt,�nhưng�chưa�ký�hiệp�định�với�số�

vốn�vay�là�506�triệu�USD.�Là�một�trong�những�t��chức�

tài�chính�có� tài� trợ�sớm�cho�Việt�Nam�từ�năm�1993,�

ADB�đã�phê�duyệt�tài�trợ�cho�Việt�Nam�nhiều�dự�án�(73�

chương�trình/dự�án�vốn�vay�với�t�ng�trị�giá�lũy�kế�trên�

16�tỷ�USD�(trong�đó�có�gần�140�dự�án�sử�dụng�nguồn�

vốn� ADF� (Automatic� Document� Feeder� -� Quỹ� Phát�

triển�châu�Á)�với�trị�giá�hơn�8�tỷ�USD);�310�dự�án�hạ�

tầng�kỹ�thuật�trị�giá�gần�310�triệu�USD,�44�khoản�viện�

trợ�không�hoàn�lại�với�t�ng�trị�giá�gần�348,5�triệu�USD.�

Năm�2019,�Việt�Nam�được�tiếp�cận�nguồn�vốn�vay�ưu�

đãi�ADF�cuối�cùng�do�đã�chuyển�sang�nhóm�nước�có�

mức�thu�nhập�trung�bình.�Giai�đoạn�2022÷2025,�ADB�

dự�kiến�đưa�vào�danh�mục�20�khoản�vay�cho�dự�án�

với� t�ng�số�vốn�vay� là� 2,439� tỷ�USD.�Các�dự�án�do�

ADB�tài� trợ�chủ�yếu�các�dự�án�hạ� tầng.�Cơ�cấu�các�

khoản�vay�nước�ngoài�giao�thông�(34,5%);�năng�lượng�

(17,3%);�quản�lý�khu�vực�công�(10,88%);�nông�nghiệp�

(10,57%);�cấp�nước�và�cơ�sở�hạ�tầng,�dịch�vụ�đô�thị�

(9,39%)�[3].
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NGÀNH�KINH�TẾ

Hình�3.�Nợ�nước�ngoài�(đa�phương)�của�Chính�phủ�

giai�đoạn�2019÷2023�(tr.USD)

Nguồn:�Tổng�hợp�từ�báo�cáo�của�Bộ�Tài�chính

-�Vốn�vay�thương�mại:�Các�khoản�vay�thương�mại�từ�

các� t�� chức� tài� chính� quốc� tế� như� ngân� hàng�nước�

ngoài,�t��chức�tài�chính�phi�chính�phủ�và�các�nhà�đầu�

tư� quốc� tế.� Lãi� suất� của� các� khoản� vay� thương�mại�

thường� cao� hơn� so� với� vốn�ODA,� thời� gian� ân� hạn�

và�kỳ�hạn�thanh�toán�ngắn�hơn.�Vốn�vay�thương�mại�

thường�được�sử�dụng�cho�các�dự�án�đầu�tư�trong�lĩnh�

vực�sản�xuất,�công�nghiệp�và�các�dự�án�có�khả�năng�

sinh�lợi�nhanh.�T�ng�vốn�vay�thương�mại�nước�ngoài�

của�Việt�Nam� trong�năm�2024�được�dự�kiến�ở�mức�

khoảng�6,599�triệu�USD�đối�với�các�khoản�vay�trung�và�

dài�hạn�do�doanh�nghiệp�thực�hiện�dưới�hình�thức�tự�

vay,�tự�trả�mà�không�có�bảo�lãnh�của�Chính�phủ.�Ngoài�

ra,�dự�kiến�tăng�trưởng�dư�nợ�nước�ngoài�ngắn�hạn�sẽ�

ở�mức� từ�18÷20%�so�với�cuối�năm�2023.�Chính�phủ��

Việt�Nam�hiện�cũng�đang�có�kế�hoạch�t�ng�vay�nợ�công�

giai�đoạn�2024÷2026�tối�đa�1.862,2�nghìn�tỷ�đồng,�bao�

gồm�vay�cho�ngân�sách�trung�ương�và�vay�lại.

-� Ngoài� ra,� Việt� Nam� còn� các� nguồn� vốn� vay� song�

phương� và� đa� phương,� trái� phiếu� quốc� tế� và� các�

chương� trình� hợp� tác� công� tư� với� nước� ngoài.� Vốn�

vay�song�phương�hay�đa�phương�của�chính�phủ�hay�

t�� chức� tài� chính�quốc� gia� khác�đều� có� những� điều�

khoản�được�thương�lượng�trực�tiếp�giữa�hai�quốc�gia.�

Ví�dụ,�các�khoản�vay�từ�Chính�phủ�Nhật�Bản�qua�JICA�

(Japan�International�Cooperation�Agency)�hoặc�nguồn�

vốn�thông�qua�các�chương�trình�đa�quốc�gia�hoặc�t��

chức�tài�chính�toàn�cầu.�Đồng�thời�để�huy�động�vốn�

cho�nền�kinh�tế,�Việt�Nam�đã�phát�hành�trái�phiếu�trên�

thị� trường�quốc� tế�để�huy� động�vốn� từ�các�nhà�đầu�

tư�quốc�tế.�Việc�phát�hành�trái�phiếu�giúp�tăng�cường�

tính� linh�hoạt� tài� chính�của�quốc� gia,� song�cũng� tạo�

áp�lực�đối�với�việc�trả�nợ�khi�lãi�suất�và�điều�kiện�thị�

trường�thay�đ�i.�Việt�Nam�đã�phát�hành�trái�phiếu�quốc�

tế�ba�lần�vào�các�năm�2005,�2010�và�2014�(Việt�Nam�

phát�hành�trái�phiếu�lần�đầu�vào�năm�2005,�huy�động��

750�triệu�USD�với�thời�hạn�10�năm.�Tiếp�đó,�vào�năm�

2010,�Việt�Nam�phát�hành�thêm�1�tỷ�USD�với�kỳ�hạn�

10�năm,�hướng�tới�các�nhà�đầu�tư�quốc�tế�tại�Hoa�Kỳ,�

châu�Âu�và�châu�Á.�Năm�2014,�Việt�Nam�tiếp�tục�phát�

hành�trái�phiếu�trị�giá�1�tỷ�USD�với�lãi�suất�4,8%�và�kỳ�

hạn�10�năm�nhằm�tái�cơ�cấu�nợ).

Việt�Nam�đang�nỗ�lực�để�quản�lý�các�nguồn�vốn�vay�

này�một�cách�hiệu�quả,�tối�ưu�hóa�tác�động�kinh�tế�và�

xã�hội,�đồng�thời�giảm�thiểu�rủi�ro�nợ�công�và�duy�trì�

sự�bền�vững�tài�chính�quốc�gia.�Nợ�nước�ngoài�tại�Việt�

Nam�trung�bình�là�45.776,11�triệu�USD�từ�năm�1985�

đến�2022,�đạt�mức�cao�nhất�là�144.690,810�triệu�USD�

vào�năm�2022�và�mức� thấp�kỷ�lục� là�10.345,00�triệu�

USD�vào�năm�1985�[4].

Hình�4.�Nợ�nước�ngoài�của�Việt�Nam��
giai�đoạn�2010�÷�2022�

Nguồn:�CEIC�Data�

Đến� cuối� năm� 2023,� t�ng� dư� nợ� nước� ngoài� của��

Việt� Nam� khoảng� 3,8� triệu� tỷ� đồng� (tương� tương�

khoảng� 158.333� triệu� USD,� khoảng� 37÷38%� GDP�

(Quy�mô�GDP�theo�giá�hiện�hành�năm�2023�ước�đạt�

10.221,8� nghìn� tỷ� đồng,� tương�đương�430� tỷ� USD),�

bình�quân�nợ�nước�ngoài�của�Việt�Nam�là�1500�USD/

người),�tương�đương�với�mức�38,1%�GDP�năm�2021.�

Trong�cơ�cấu�dư�nợ�nước�ngoài�của�Việt�Nam,�nợ�tự�

vay�tự�trả�của�doanh�nghiệp�và�t��chức�tín�dụng�tăng�từ�

mức�61,4%�năm�2021�lên�70,7%�năm�2023,�nợ�Chính�

phủ�và�Chính�phủ�bảo� lãnh�vay�nước�ngoài�giảm� từ�

mức�38,6%�năm�2021�xuống�29,3%�năm�2023.�

Năm�2024,�ước�thực�hiện�nợ�nước�ngoài�của�quốc�gia�

khoảng�32÷33%�GDP�(dự�kiến�năm�2025�là�33÷34%�

GDP),�thấp�hơn�mục�tiêu� tại�Nghị�quyết�số�23/2021/

QH15�(nhỏ�hơn�50%).�Nghĩa�vụ�trả�nợ�nước�ngoài�của�

quốc�gia� (không�bao�gồm�nghĩa�vụ� trả�nợ�gốc� ngắn�

hạn�dưới�12� tháng)/kim�ngạch� xuất� khẩu�hàng� hóa,�

dịch�vụ�là�8÷9%�năm�2024�và�dự�kiến�7÷8%�năm�2025�

(mục� tiêu�theo�Nghị�quyết�23/2021/QH15�là�nhỏ�hơn�

25%).�Như�vậy,�t�ng�nợ�nước�ngoài�của�Việt�Nam�so�

với�mục�tiêu�đặt�ra�tại�Nghị�quyết�23/2021/QH15�mới�

ở�mức�30÷35%�và�với�dự�kiến� nghĩa�vụ� trả�nợ� trực�

tiếp� của�Chính�phủ�so� với� thu�ngân� sách�nhà�nước�

khoảng�24%�(khoảng�470�nghìn�tỷ�đồng,�trong�đó�trả�

nợ�gốc�khoảng�360�nghìn� tỷ�đồng,� trả�nợ�lãi�khoảng�

110�nghìn�tỷ�đồng)�đã�sát�trần�Quốc�hội�đề�ra�là�25%,�

đồng� nghĩa� với� việc� năm� 2025� Chính� phủ� dự� kiến�

mức�rút�vốn�ròng�trung�dài�hạn�khoảng�6,5÷8�tỷ�USD�

làm�tăng�tốc�độ�dư�nợ�nước�ngoài�ngắn�hạn�khoảng��

10÷15%�so�với�cuối�năm�2024,�tỷ�lệ�này�tương�đương�

tốc�độ�tăng�dư�nợ�vay�nước�ngoài�ngắn�hạn�trung�bình�

5�năm�liền�trước.
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Quản�lý�nợ�nước�ngoài�trong�các�dự�án�vốn�vay�ODA�

là�một� nhiệm�vụ� quan� trọng� của� các� quốc� gia� đang�

phát�triển,�bao�gồm�cả�Việt�Nam.�Nợ�nước�ngoài� từ�

các�dự�án�ODA�có�vai�trò�lớn�trong�việc�tài�trợ�cho�các�

dự�án�cơ�sở�hạ�tầng�và�phát�triển�xã�hội.�Tuy�nhiên,�

việc�quản�lý�các�khoản�nợ�này�một�cách�hiệu�quả�và�

bền�vững�là�rất�cần�thiết�để�đảm�bảo��n�định�tài�chính�

và�tránh�rủi�ro�về�nợ�quá�mức.

3.�QUẢN�LÝ�NỢ�NƯỚC�NGOÀI�VÀ�HÀM�Ý�CHÍNH�SÁCH

3.1.�Quản�lý�nợ�nước�ngoài

Quản� lý� nợ� nước� ngoài� của�Việt� Nam� là� một� phần�

quan�trọng�trong�việc�điều�hành�chính�sách�kinh�tế�và�

tài�chính�quốc�gia.�Việc�quản�lý�nợ�nước�ngoài�đòi�hỏi�

sự�cẩn�trọng�để�đảm�bảo�rằng�các�khoản�nợ�này�được�

sử�dụng�hiệu�quả�và�không�gây�ra�gánh�nặng�tài�chính�

dài�hạn.�Hiện�nay,�Việt�Nam�thực�hiện�quản�lý�nợ�của�

nước�ngoài�thông�qua�các�công�cụ�chính,�như�sau:

-�Kế�hoạch�vay�nợ:�Hằng�năm,�Chính�phủ�có�kế�hoạch�

vay�nợ�ngắn�hạn�hoặc�dài�hạn�và�xác�định�các�nguồn�

vay,�mục�đích� sử�dụng� và� khả�năng� thanh� toán.�Kế�

hoạch�này�được�điều�chỉnh�dựa�trên�các�mục�tiêu�kinh�

tế,�nhu�cầu�phát�triển�hạ�tầng�và�các�yếu�tố�kinh�tế�vĩ�

mô.�Năm�2024,�Chính�phủ�đã�phê�duyệt�kế�hoạch�vay,�

trả�nợ�công�năm�2024.�Trong�đó:�Chính�phủ�vay� tối�

đa�676.057�tỷ�đồng,�gồm:�Vay�cho�cân�đối�ngân�sách�

trung�ương�tối�đa�659.934�tỷ�đồng�(vay�bù�đắp�bội�chi�

ngân�sách�trung�ương�tối�đa�là�372.900�tỷ�đồng,�vay�

để�trả�nợ�gốc�không�quá�287.034�tỷ�đồng);�vay�về�cho�

vay�lại:�Khoảng�16.123�tỷ�đồng.�Nguồn�huy�động�linh�

hoạt�từ�phát�hành�trái�phiếu�Chính�phủ,�vay�ODA,�vay�

ưu�đãi�nước�ngoài�và�trong�trường�hợp�cần�thiết,�vay�

từ�các�nguồn�tài�chính�hợp�pháp�khác�[5].

-�Kiểm�soát�nợ�công:�Kiểm�soát�nợ�công�là�một�yếu�tố�

quan�trọng�trong�chính�sách�tài�chính�của�Việt�Nam�để�

đảm�bảo�an�toàn�tài�chính�quốc�gia�và�duy�trì��n�định�

kinh� tế�vĩ�mô.�Nợ�công�bao�gồm�nợ�(trong�nước� và�

nước�ngoài)�của�Chính�phủ,�nợ�được�Chính�phủ�bảo�

lãnh�và�nợ�của�chính�quyền�địa�phương.

Bảng�1.�Quy�mô�nợ�công�của�Việt�Nam�giai�đoạn�2017÷2023

�Chỉ�tiêu
Mục�tiêu�
hằng�năm

Năm Dự�kiến�
�������� ���� ���� ���� ���� ���� ����

Nợ�công/GDP�(%) ≤�60% 61,4 58,3 56,1 55,9 43,1 38,0 37,0 36,0-37,0

Nợ�Chính�phủ/GDP�(%) ≤�50% 51,7 50,0 49,2 50,8 39,1 34,7 34,0 33,0-34,0

Nợ�nước�ngoài/GDP�(%) ≤�50% 49 46,0 45,8 47,9 38,4 36,8 38,0 32,0-33,0

Nguồn:�Tổng�hợp�từ�các�báo�cáo�của�Bộ�Tài�chính

Kiểm�soát�nợ�công�giúp�đảm�bảo�rằng,�nợ�được�duy�trì�

trong�ngưỡng�an�toàn�và�các�khoản�vay�được�sử�dụng�

hiệu�quả,� không�gây�áp� lực� lớn�đến�ngân� sách�nhà�

nước.�Chính�phủ� thực�hiện�các�biện�pháp�kiểm�soát�

nợ�công,�bao�gồm�cả�nợ�trong�nước�và�nước�ngoài,�

để�duy�trì�sự��n�định�tài�chính�quốc�gia,�như:�Đặt�giới�

hạn�cho�tỷ�lệ�nợ�công,�phân�loại�nợ�để�giám�sát�từng�

loại�nợ�và�kiểm�soát�chặt�chẽ�trách�nhiệm�tài�chính�của�

từng�bên.

-� Giám� sát� chặt� chẽ� việc� vay� và� sử� dụng� nợ� công:�

Chính�phủ�áp� dụng� các�quy� trình� kiểm�soát� nghiêm�

ngặt�đối�với�các�dự�án�cần�vay�nợ,�đảm�bảo�các�khoản�

vay�chỉ�được�chấp�thuận�khi�thực�sự�cần� thiết�và�có�

kế�hoạch� sử�dụng� hiệu� quả�bằng� các� quy�định� của�

pháp� luật,� như:� Luật� Điều� ước� quốc� tế� 2016,� Luật�

Quản�lý�nợ�công�2017,�Luật�Đầu�tư�công�2019,�Luật�

Đầu� tư�2020,�Luật�Doanh�nghiệp�2020,�Luật�Đầu� tư�

theo�phương� thức�hợp� tác� công� tư� 2020,� Nghị� định�

số� 219/2013/NĐ-CP,� Nghị� định� số� 114/2021/NĐ-CP,��

Thông�tư�08/2023/TT-NHNN,…���

-�Tăng�cường�trách�nhiệm�giải�trình�và�minh�bạch�hóa�

thông�tin:�Hằng�năm,�Chính�phủ�công�khai�các�báo�cáo�

về�tình�hình�nợ�công,�bao�gồm�số�liệu�nợ,�tiến�độ�trả�

nợ�và�các�dự�báo�nợ�trong�tương�lai.�Điều�này�giúp�tạo�

sự�minh�bạch�và�xây�dựng�lòng�tin�với�công�chúng�và�

nhà�đầu�tư.�Ngoài� ra,�Chính�phủ�báo�cáo�định�kỳ�về�

tình�hình�nợ�công�cho�Quốc�hội�để�đảm�bảo�rằng�các�

quyết�định�vay�nợ�được�Quốc�hội�thông�qua�và�giám�

sát�chặt�chẽ.

-�Thực�hiện�chiến�lược�tái�cấu�trúc�nợ�và�sử�dụng�nợ�

có�hiệu�quả:��ới�mục�tiêu�để�giảm�gánh�nặng�trả�nợ,�

kéo�dài� thời� hạn� thanh� toán� hoặc� thay�đ�i� các� điều�

khoản� cho� phù� hợp� với� tình� hình� tài� chính� hiện� tại.��

Việt�Nam�đã�thực�hiện�tái�cơ�cấu�nợ,�nhằm�giúp�giảm�

áp�lực�trả�nợ�và�cải�thiện�điều�kiện�tài�chính�quốc�gia�

bằng�cách�chuyển�các�khoản�nợ�ngắn�hạn�thành�dài�

hạn� và� nỗ� lực� phát� triển� thị� trường� trái� phiếu� và� tín�

dụng�trong�nước�để�huy�động�vốn�từ�nguồn�nội�địa,�từ�

đó�giảm�bớt�phụ�thuộc�vào�các�khoản�vay�nước�ngoài.�

Các�khoản�vay�nước�ngoài�được�ưu�tiên�sử�dụng�cho�

các�dự�án�đầu�tư�công,�hạ�tầng,�y�tế,�giáo�dục�và�phát�

triển�bền�vững�để�giúp�tăng�cường�phát�triển�kinh�tế�và�

cải�thiện�chất�lượng�cuộc�sống�của�người�dân.

Tuy�nhiên,�Việt�Nam�hiện�vẫn�đang�đối�mặt�với�nhiều�

thách�thức�trong�quản�lý�nợ�nước�ngoài,�như:�Rủi�ro�

tỷ�giá�(sự�biến�động�tỷ�giá�có�thể�làm�tăng�hoặc�giảm�

chi�phí�trả�nợ);�chi�phí�vay�cao�(khi� lãi�suất�toàn�cầu�

tăng�hoặc�khi�điều�kiện�vay�không�còn�ưu�đãi,�chi�phí�

vay�nợ�của�Việt�Nam�có�thể�tăng�lên,�gây�áp�lực�lên�
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NGÀNH�KINH�TẾ

ngân�sách�quốc�gia);�sức�ép�từ�chính�sách�phát�triển�

(để�thúc�đẩy�tăng�trưởng�kinh�tế�và�phát�triển�hạ�tầng,��

Việt�Nam�cần�tiếp�tục�vay�nợ,�khi�đó�sẽ�có�khó�khăn�

trong�việc�trả�nợ�trong�tương�lai).�

3.2.�Hàm�ý�chính�sách

Mặc�dù�việc�quản�lý�nợ�nước�ngoài�của�Việt�Nam�đã�
đạt�được�những�kết�quả�tương�đối�tốt�so�với�mục�tiêu�

đặt�ra,�tuy�nhiên�trên�giác�độ�mô�hình�kinh�tế�gắn�với�

việc�duy�trì� tốc�độ�tăng�trưởng,�nếu�so�với�nhóm�các�
nước� trong�khu� vực,� thì� tình�hình�nợ�nước�ngoài� tự�

vay,�tự�trả�của�Việt�Nam�vẫn�ở�mức�trung�bình�và�việc�

phân� loại� nợ� nước� ngoài� của� khu� vực� công� và� khu�
vực�tư�nhân�hiện�còn�chưa�hoàn�toàn�thống�nhất,�việc�

kiểm�soát�trần�chỉ�tiêu�trả�nước�nước�ngoài�của�quốc�

gia/xuất�khẩu�và�hạn�mức�vay�nước�ngoài�ngắn�hạn�
thì�vẫn�còn�một�số�mặt�chưa�đạt�được�mục�tiêu�như�

mong�muốn.�Để�đảm�bảo�các�khoản�nợ�nước�ngoài�

tác�động�thuận�chiều�đến�tăng�trường�kinh�tế�và�dựa�
trên�những�phát�hiện�của�nghiên�cứu�này,�tác�giả�đề�

xuất�một�số�hàm�ý�chính�sách�như�sau:

Thứ�nhất,� tăng� cường� thu�hút�vốn�FDI� để�giảm�phụ�

thuộc�vào�nợ�nước�ngoài,�trên�cơ�sở�phải�rà�soát�t�ng�

thể�về�thể�chế,�chính�sách�liên�quan�đến�đầu�tư�làm�

cơ�sở�để�xây�dựng�hệ�thống�chính�sách�thu�hút�đầu�

tư,�cũng�như�sửa�đ�i�Luật�Đầu�tư,�đảm�bảo�tính�đồng�

bộ,�minh�bạch�và��n�định�trong�dài�hạn.�Qua�đó,�tạo�

khung�pháp�lý�cho�việc�đa�dạng�hóa�các�hình�thức�đầu�

tư,� hợp� tác� kinh�doanh,� liên� doanh,� liên�kết,� chuyển�

nhượng� quyền� sở� hữu� trí� tuệ,� trao� đ�i� lao� động� kỹ�

thuật...;�tạo�chính�sách�ưu�đãi�về�đầu� tư�cần�hướng�

vào�các�ngành,�nghề,�lĩnh�vực�có�khả�năng�tạo�ra�các�

sản�phẩm�có�giá�trị�gia�tăng�lớn�và�tạo�chuỗi� liên�kết�

với�doanh�nghiệp�trong�nước.�Đồng�thời,�xây�dựng�cơ�

chế�giám�sát,�kiểm�soát�và�công�khai�minh�bạch�hoạt�

động�sản�xuất�kinh�doanh,�tình�hình�tài�chính�của�các�

doanh� nghiệp� FDI� nhằm� hạn� chế� tình� trạng� chuyển�

giá,�gây�ô�nhiễm�môi�trường.

Thứ�hai,�tối�ưu�hóa�sử�dụng�vốn�vay�và�nâng�cao�hiệu�

quả�các�dự�án�được�tài�trợ�từ�nguồn�vốn�nước�ngoài.�
Đây�là�nhiệm�vụ�rất�quan�trọng�để�đảm�bảo�rằng�nguồn�

vốn�vay�mang�lại� lợi�ích�kinh�tế�lâu�dài�và�không�tạo�

gánh�nặng�tài�chính�về�sau.�Muốn�vậy,�cần�lưu�ý�một�
số�biện�pháp�cụ�thể�giúp�Việt�Nam�tối�ưu�hóa�việc�sử�

dụng�vốn�vay�nước�ngoài�và�nâng�cao�hiệu�quả�của�

các�dự�án�như:�

-�Xác�định�ưu�tiên�đầu�tư�rõ�ràng:��ử�dụng�vốn�vay�cho�

các�dự�án�có�tác�động�lớn�đến�phát�triển�kinh�tế,�như�

hạ�tầng�giao�thông,�năng�lượng�tái� tạo�và�các�dự�án�

mang�lại�giá�trị�cao�về�kinh�tế�-�xã�hội;

-�Nâng�cao�năng�lực�quản�lý�dự�án:�Đào�tạo�và�nâng�

cao�kỹ�năng�quản�lý�để�đảm�bảo�rằng�các�cán�bộ�tham�

gia�quản�lý�dự�án�có�đủ�kiến�thức�và�kỹ�năng�để�thực�

hiện�các�dự�án�đúng�tiến�độ,�đạt�mục�tiêu�và�tiết�kiệm�

chi�phí;�

-�Cải�thiện�hệ�thống�giám�sát�và�đánh�giá:�Thiết�lập�các�

cơ�chế�giám�sát�chặt�chẽ�để�theo�dõi�tiến�độ�thực�hiện�

và�phát�hiện�các�rủi�ro�trong�quá�trình�thực�hiện�dự�án�

và�thực�hiện�các�báo�cáo�đánh�giá�hiệu�quả�kinh�tế�-�

xã�hội�của�các�dự�án�sau�khi�kết�thúc�để�rút�ra�bài�học�

kinh�nghiệm�và�điều�chỉnh�các�dự�án�tương�lai;

-�Đẩy�mạnh�hợp�tác�công�-�tư:�Huy�động�thêm�nguồn�

lực�từ�khu�vực�tư�nhân�bằng�cách�kết�hợp�nguồn�vốn�

từ�các�nhà�đầu�tư�tư�nhân,�nhà�nước�có�thể�giảm�bớt�

sự�phụ�thuộc�vào�nguồn�vốn�vay�nước�ngoài�và�chia�

sẻ�rủi�ro�với�khu�vực�tư�nhân.�Tạo�điều�kiện�thuận�lợi�

cho�nhà�đầu�tư�tư�nhân�(đơn�giản�hóa�các�thủ�tục�đầu�

tư,�tạo�ra�môi�trường�đầu�tư�minh�bạch�và��n�định�để�

thu�hút�vốn�tư�nhân�vào�các�dự�án�quan�trọng).�

Theo�các�chuyên�gia�IMF,�WB�tại�Hội� thảo�về�“Quản�

lý� Nợ� nước� ngoài� của� quốc� gia”� t�� chức� vào� ngày�

26/01/2021,�Việt�Nam�đã�trở�thành�quốc�gia�thu�nhập�

trung�bình�thấp,�các�thành�phần�kinh�tế,�bao�gồm�cả�

Chính�phủ�lẫn�khu�vực�tư�nhân,�đã�có�khả�năng�tiếp�

cận�vay�nước�ngoài� theo�điều�kiện�thị� trường.�Trong�

bối�cảnh�này,�các�cơ�quan�quản�lý�cần�tiếp�tục�nghiên�

cứu,�cập�nhật�thông�tin,�kiến�thức,�kinh�nghiệm�quốc�

tế�để�xây�dựng�chính�sách,�công�cụ�quản�lý�nợ�nước�

ngoài� của� quốc� gia� cho�phù� hợp� hơn�với� tính� năng�

động�của�công�tác�vay�nợ�trong�tình�hình�mới.�Tại�Hội�

thảo�về�“Quản� lý�Nợ�nước�ngoài�của�quốc�gia”,�các�

t��chức�quốc�tế�như�IMF,�WB,�ADB�đều�khuyến�nghị��

Việt�Nam�xem�xét,�điều�chỉnh�chính�sách�và�công�cụ�

quản�lý�nợ�nước�ngoài�của�quốc�gia�cho�phù�hợp�hơn�

với�đặc�điểm�rủi�ro�của�mỗi�cấu�phần�nợ�và�điều�kiện�

phát�triển�của�nước�ta�[6].�Ngoài� ra,�chuyên�gia� IMF�

khuyến�nghị�Ngân�hàng�nhà�nước�Việt�Nam�rằng,�việc�

cải�cách�cơ�chế�nợ�nước�ngoài�cần�soạn�thảo�và�công�

bố�kế�hoạch�tự�do�hóa�dòng�vốn,�qua�đó�định�hướng�

cho�cải�cách�cơ�chế�hiện�hành�và�thay� thế�trong�bối�

cảnh�tự�do�hóa�các�biện�pháp�kiểm�soát�các�loại�hình�

dòng�vốn�khác.�Cải�cách�cơ�chế�quản�lý�nợ�nước�ngoài�

cần�chú�ý�các�nội�dung�chính�như:�Loại�bỏ�khu�vực�tư�

nhân�ra�khỏi�mức�trần�trung�hạn,�ban�hành�các�công�

cụ�thay�thế�để�quản�lý�vay�nước�ngoài,�đơn�giản�hóa�

thủ� tục�hành�chính,�đảm�bảo� tính�đồng�bộ� trong�các�

quy�định�về�vay�vốn�và�phát�hành�chứng�khoán�ở�nước�

ngoài,�phân�tích�dữ�liệu�định�kỳ�để�xác�định�ra�những�

xu�hướng�bất�lợi�nhằm�điều�chỉnh�chính�sách�[7].�

-�Đàm�phán�điều�kiện�vay�ưu�đãi:�Chính�phủ�nên�đàm�

phán�để�nhận�được�các�khoản�vay�ưu�đãi�với�lãi�suất�

thấp�và� thời�gian�ân�hạn�dài,� từ�các� t��chức�quốc�tế�

hoặc�các�nước�đối�tác�bằng�cách�vay�từ�nhiều�nguồn�

khác�nhau�để�lựa�chọn�các�khoản�vay�có�điều�kiện�tốt�

nhất�và�giảm�thiểu�rủi�ro�liên�quan�đến�lãi�suất�và�tỷ�giá.

-�Tập�trung�vào�tính�bền�vững:��ử�dụng�vốn�vay�nước�

ngoài�để�đầu�tư�vào�các�dự�án�phát�triển�bền�vững,�

như�năng�lượng�tái�tạo,�hạ�tầng�xanh�và�các�dự�án�có�

tác�động�tích�cực�đến�môi�trường.�Các�dự�án�phải�trải�
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qua�quy� trình�đánh�giá� tác�động�môi�trường�để�đảm�

bảo�rằng�các�lợi�ích�lâu�dài�vượt�qua�chi�phí�tài�chính�

và�môi�trường.

Việc�tối�ưu�hóa�sử�dụng�vốn�vay�không�chỉ�giúp�giảm�

gánh�nặng�nợ�nần� trong� tương� lai,�mà�còn� thúc�đẩy�

tăng�trưởng�kinh�tế�bền�vững.�Nâng�cao�hiệu�quả�các�

dự�án�đầu� tư�bằng�nguồn�vốn�nước�ngoài�sẽ� tạo�ra�

những�tác�động�tích�cực�đối�với�toàn�bộ�nền�kinh�tế.

Thứ�ba,�đẩy�mạnh�hợp�tác�quốc�tế�trong�quản�lý�nợ�

và�sử�dụng�các�công�cụ�tài�chính�hiện�đại�nhằm�giảm�

thiểu�rủi�ro�là�một�trong�những�biện�pháp�quan�trọng�

giúp�Việt�Nam�giảm�thiểu�rủi�ro�trong�quản�lý�nợ�nước�

ngoài�và�sử�dụng�nguồn�vốn�vay�một�cách�hiệu�quả.�

Cụ�thể�là:�

-�Tăng�cường�quan�hệ�với�các�t��chức�tài�chính�quốc�

tế:�Hợp�tác�sâu,�rộng�với�WB�và�IMF�bởi�lẽ�các�t��chức�

này�không�chỉ�cung�cấp�các�khoản�vay�ưu�đãi,�mà�còn�

hỗ�trợ�kỹ�thuật�trong�quản�lý�nợ,�cung�cấp�các�chương�

trình�đào�tạo�và�tư�vấn�chính�sách�kinh�tế.�Đồng�thời,�

đàm�phán�vay�vốn� từ�các� t��chức�tài�chính�khu�vực�

như:�ADB,�AIIB�(Asian�Infrastructure�Investment�Bank�

-� Ngân� hàng�Đầu� tư� Hạ� tầng� châu� Á)� để� nhận� các�

khoản�vay�ưu�đãi� và� hỗ� trợ� kỹ� thuật� cho� các� dự�án�

phát�triển�hạ�tầng,�năng�lượng�và�y�tế.

-�Ứng�dụng�các�công�cụ�tài�chính�phòng�ngừa�rủi�ro,�

như:��ử�dụng�công�cụ�hoán�đ�i�lãi�suất�và�tỷ�giá�(ký�

kết�các�hợp�đồng�hoán�đ�i� lãi�suất�hoặc� tỷ� giá,�qua�

đó�giảm�thiểu� tác�động�của� lãi�suất�hoặc� tỷ�giá�biến�

động,�đảm�bảo�chi�phí�trả�nợ��n�định).�Hoặc�thực�hiện�

phát�hành�trái�phiếu�xanh�và�trái�phiếu�bền�vững�vì�các�

công�cụ�này�không�chỉ�giúp�huy�động�vốn�cho�các�dự�

án�thân� thiện�với�môi� trường,�mà�còn�nhận�được� lãi�

suất�ưu�đãi�từ�nhà�đầu�tư,�phù�hợp�với�xu�hướng�đầu�

tư�bền�vững�quốc�tế.�Đồng�thời�sử�dụng�các�hợp�đồng�

bảo�hiểm�nợ�để�bảo�vệ�nguồn�vốn�khỏi�các�rủi�ro�bất�

ngờ�như�thiên�tai�hoặc�khủng�hoảng�tài�chính.

-�Học�hỏi�kinh�nghiệm�từ�các�nước�khác�trong�quản�lý�

nợ�và�sử�dụng�vốn�vay�hiệu�quả�từ�các�nước�đã�phát�

triển�hoặc� các�quốc�gia� trong� khu�vực,�những�nước�

có� kinh� nghiệm� thành� công� trong� quản� lý� nợ,� như��

Hàn�Quốc,�Singapore,…�Đồng�thời� tham�gia�các�hội�

nghị�quốc�tế�để�cập�nhật�xu�hướng�mới�và�tăng�cường�

các�quan�hệ�hợp�tác�quốc�tế.

-�Sử�dụng�các�mô�hình�và�công�cụ�dự�báo�rủi�ro�hiện�

đại�bằng�công�nghệ�Big�Data�và�các�mô�hình�phân�tích�

tài�chính�hiện�đại�để�dự�báo�rủi�ro,�đánh�giá�khả�năng�

thanh�toán�và�kiểm�soát�nợ.�Qua�đó,�xây�dựng�các�hệ�

thống�cảnh�báo�sớm�về�rủi�ro�tài�chính,�dựa�trên�các�

chỉ�số�kinh�tế�vĩ�mô,�giúp�Việt�Nam�chủ�động�đối�phó�

với�những�bất��n�tiềm�tàng�trong�tương�lai.

Đẩy�mạnh�hợp� tác�quốc� tế� và�áp�dụng�các�công� cụ�

tài�chính�tiên�tiến�không�chỉ�giúp�Việt�Nam�giảm�thiểu�

rủi�ro,�mà�còn�cải�thiện�uy�tín�trên�thị�trường�tài�chính�

quốc�tế.�Điều�này�sẽ�góp�phần�vào�phát�triển�kinh�tế�

bền�vững�và��n�định�tài�chính�quốc�gia.

4.�KẾT�LUẬN

Nguồn� vốn� vay� nước� ngoài� giúp� Việt� Nam� đầu� tư�

vào�các�dự�án�hạ�tầng�lớn�như�giao�thông,�y�tế,�giáo�

dục�và�năng�lượng,�từ�đó�thúc�đẩy�phát� triển�kinh�tế�

và�cải�thiện�đời�sống�của�người�dân.�Đồng�thời�giúp��

Chính�phủ�b��sung�nguồn�lực�tài�chính�cho�ngân�sách�

nhà�nước,�giảm�thiểu�áp�lực�lên�tỷ�giá,�giảm�áp�lực�lên�

thị�trường�vốn�trong�nước�và�giảm�thiểu�nguy�cơ�lạm�

phát.�Qua�đó�giúp�điều�chỉnh�và�kiểm�soát�chính�sách�

tiền�tệ�và�tài�khóa�một�cách�hiệu�quả,�đảm�bảo�rằng�

các�quyết�định�về�vay�nợ�không�làm�suy�yếu�khả�năng�

điều� tiết� của�ngân�hàng� trung�ương.�Do�đó,�quản� lý�

nguồn�vốn�vay�nước�ngoài�giúp�duy�trì�mức�nợ�công�

trong�ngưỡng�an�toàn,�đảm�bảo�Việt�Nam�có�đủ�khả�

năng�trả�nợ,�mà�không�ảnh�hưởng�đến�ngân�sách�nhà�

nước�và�duy�trì��n�định�tài�chính�quốc�gia�và�thúc�đẩy�

phát�triển�kinh�tế�tại�Việt�Nam.�Cùng�với�việc�mở�rộng�

hợp�tác�quốc�tế�và�huy�động�vốn�cho�các�dự�án�phát�

triển,�quản�lý�nợ�nước�ngoài�giúp�đảm�bảo�rằng,�các�

khoản�vay�được�sử�dụng�hiệu�quả�và�không�gây� ra�

gánh�nặng�tài�chính�dài�hạn�cho�nền�kinh�tế.�Việc�quản�

lý�nợ�nước�ngoài�chặt�chẽ�giúp�Việt�Nam�duy� trì� tín�

nhiệm� tín� dụng� quốc� tế,� tạo�điều� kiện� thuận� lợi� cho�

việc�vay�vốn�với�lãi�suất�ưu�đãi�và�thu�hút�đầu�tư�nước�

ngoài.�Việc�thực�hiện�các�cam�kết�trả�nợ�đúng�hạn�và�

minh�bạch�trong�quản�lý�nợ�giúp�Việt�Nam�nâng�cao�

uy� tín�và�hình�ảnh�quốc�gia� trên� thị� trường� tài�chính�

quốc�tế.
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