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THAM HUT NGAN SACH, NQf CONG 

VA RUI RO v i MO Of VIET NAM 

Pham The Anh* 

Bdi viet ndy co gang phdn tich thicc trgng thdm hut ngdn sdch vd na cong khi Viet Nam dddi 
duac nira chang duang trong ke hoach 5 ndm phdt trien kinh te xd hoi 2011-2015. Phdn tich cho 
thdy. mac du co muc thu cao so vai cdc nu&c tmng khu vice nhung su gia tdng nhanh ciia chi 
ngdn sdch nhd nu&c, ddc Met Id chi thuang xuyen. da khien cho Viet Nam co thdm hut ngdn sdch 
dai ddng trong nhimg ndm gdn day. Trong khi do, phdn tich ve thuc trgng na cong lgi chi ra rdng 
rui ro na cong cua Viet Nam lgi ndm a na khong duac bdo cdo day du cua khoi doanh nghiip 
nhd nu&c. Thdm hut ngdn sdch keo ddi vd na cong tdng nhanh da vd dang ddn den moi trudng 
kmh te vimo bdt Ign ve lam phdt, ldi sudt, ty gid vd tdng tru&ng, de dog su on dinh cua nen kinh 
te trong tuang lai 

Til' khoa: Tham hut ngan sach, ng cdng, bat dn kinh le. 

1. Dan nhap 

Nhd kian tri thuc hien cac chinh sach binh dn 

tdng cau trong hon 2 nam qua, Viat Nam da dat 

dugc nhirng thanh Uiu nhat djnh trong viec ha nhiel 

lam phat, tbu hep tham but ihuong mai va dn dinh 

ty gia. Tuy nhien, trong khi cac ehuang trinh tai ca 

cau duge tnen khai cham chap va phan Idn mang 

nang tinh hinh thire, thi nen kinh ta lai dang phai ddi 

mat vdi tdc do tang trudng giam dan vdi nhieu nii 

ro mdi, trong do ndi bat ian la van de tham hut tai 

khoa va na cdng. 

Ben eanh v'lec kich thich chi tiau tranh suy giam 

kinh ta, hien Viet Nam dang ed nhu cau dau tu rat 

Idn cho ca sd ha tang. Chinh phii du kien se trinh 

Qude hdi nang tran bdi chi ngan sach cua nam 2014 

tir 4,8% Ien 5,3% GDP de dap ung mdt phin nhu 

cau nay, Tuy nhien, viec keo dai tham hut ngan sach 

va hau qua la ng cdng tang nhanh, ngoai nhimg 

nguy ea \e mpt cupc khiing hoang na. Trong dai 

han. nd cdn cd the tac ddng tidu eye den su dn dinh 

kinh te \T md va thjnh vugng cua qude gia. Vdi ty le 

np edng/GDP tinh dan cudi nam 2012 udc vao 

khoang 55,4% GDP (chua ke cae khoan ng chua 

duac hach loan cua cac chinh quydn dia phucmg va 

ng ed the phai tra thay cho cac doanh nghiep nha 

nudc lam an thua Id), dinh hudng md rdng lai khoa 

nay rat ed the se khien miic Iran ng cdng 65% GDP 

vao nam 2015 dugc Qude hdi quy djnh nhanh chdng 

bl pha vd. Do vay, viec danh gia Ihyc trang tai khoa, 

rui ro ng edng va nhiing hau qua cua nd la dieu can 

thiet giup nan kinh te ed dugc nhimg diau chinh tai 

khoa kip thdi, tranh nhirng hau qua nang ne eua cac 

cude khung hoang ng cdng nhu da dien ra d cac nen 

kinh te mdi ndi vao nhimg nam 1980 va 1990, va 

gan day hon la d khu vuc chau Au va My. 

Cu the, bai viat nay cd gang danh gia Ihyc trang 

tai khoa va nhirng rui ro ng cdng ma hien nay Viet 

Nam dang phai ddi mat. Ben canh do, bai viet cung 

thuc hien danh gia tac ddng cua tham hut ngan sach 

va ng cdng tdi cac bien sd vT md quan trpng ciia nen 

kmh ta bao gdm: tang Irudng GDP, lam phat, lai 

suit, can Ihucmg mai va ti gia hdi doai. Nhimg phan 
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tich nay cd gang truyen tai khuyen cao vd nhimg 
nguy CO ma Viet Nam dang va cd tha se gap phai 
trong tuang lai neu tiep tuc duy hi tham hyt ngan 
sach cao va np cdng tang nhanh nhu hien nay. Cudi 
ciing, mdt sd gai y khuyen nghj chinh sach tai khoa 
va quan Iy ng cdng se dugc dua ra. 

2. Tham hut ngan sach 

Theo each tinh cua Viet Nam, tham hut ngan sach 
dugc xac djnh bang chenh lech giua tdng thu va 
tdng ehi ngan sach trung uang va dia phuang Irong 
mpt nam cua Chinh phu. Bao cao Quyet loan Ngan 
saeh nha nudc (NSNN) hang nam cua Bd Tai chinh 
(BTC) hien dua ra hai con sd vd miic dp tham hut 
ngan sach dd la: (i) tham hut ngan sach bao gdm ca 
chi Ira ng gdc; va (ii) tham hut ngan sach khdng bao 
gdm chi tra ng gdc. Dang chu y la, eac con sd nay 
dau khac vdi thdng ke ve Iham hut ngan sach cua 
Viet Nam dua ra bdi Quy Tien te Qude ta (IMF) 
(Xem Hinh 1(a)). 

Buc tranh tin khoa tdng the cho thay Viet Nam 
hien chua can ddi dugc thu chi ngan sach, Tham hut 
ngan sach dien ra lian lyc trong khoang hon mpt 
thap ki qua vdi mirc do ka lir nam 2008 eao hon so 
vdi nhiing nam trudc dd khi Viet Nam theo dudi eac 
chinh sach md rdng tai khoa nham tranh suy giam 
kinh te. Cy the, Hinh I (a) cho thay tham hyt ngan 
sach khdng bao gdm ehi tra ng gdc ciia Viet Nam 
trung binh trong giai doan 2003-2007 chi la 1,3% 
GDP, nhung eon sd nay da tang gan gap ddi len 
2,4% GDP theo thdng ka ciia BTC, va tang gan gap 
ba ian 3,8% GDP theo thdng ka cua IMF trong giai 
doan 2008-2012 Trong 6 thang diu nam 2013, mac 
dil nguon thu ngan sach tir dau thd tang dang ke nhd 
gia dau the gidi tang nhung hoat dpng kinh te trong 
nudc tang cham kbicii cho tham hyt ngan sach cua 
Vipt Nam trd nen tram trpng hon. ian ldi 6,1" o GDP. 
bao gom chi tra nggdc va 4,1% GDP chua bao gdm 
chi tra ng gdc. 

Tdng thu GDP eua Vict Nam Irong hai nam gan 
day mac du ed giam nhung van d mire eao so vdi 
Ciic nudc trong khu vyc, Cy the. theo thdng kc cua 
IMF dugc bieu dien Irong Hinh 1(e), long thu GDP 
ciia Vipt Nam da giam tir 2S.6'\, trung binh trong 
giai doan 2006-2010 xudng cdn 27.7% trong nam 
2011 \a 25.5".. irong nam 2012. Tuy nhien. can phai 
Imi y ring sy giam thu nay la do suy thoai kinh td 

chii khdng phai do chu djnh thay ddi dinh hudng lai 
khoa cua Chinh phu. Han nira, mac du giam nhimg 
tdng thu/GDP trung binh cua hai nam gan day 
2011-2012 cua Viet Nam van edn cao hon 1,2 lan 
con sd tuang iing cua Trung Qude va Thai Lan, 1,5 
lan cua An Dd, Indonesia va Philippines va 1,7 lan 
cua Cam-pu-chia. 

Dac biet, trong ca cau ngudn thu NSNN eua Viet 
Nam ed nhieu khoan Ihu khdng ban viing theo nghia 
chiing phu thude vao ben ngoai hoac cd nguy ca can 
kiet din theo thdi gian. Cy tha, Hinh 1(b) cho thay 
thu tir vien trg khdng hoan lai da giam tir 0,61% 
GDP trung binh trong giai doan 2006-2010 xudng 
cdn 0,31 % GDP tmng binh ka tir nam 2011 din hat 
thang 6/2013. Ben canh dd, thu tit ban nha thudc sd 
hihi nha nudc va chuyen quyen sir dung dat eiing cd 
xu hudng ngay eang giam dan, tu 2,35% GDP 
xudng chi cdn 1,53% GDP trong cung giai doan tren 
khi cac tai san loai nay thupc sd hihi nha nudc dang 
dan can. Tucmg ty nhu vay, thu tir khai thac dau thd 
va cac lai nguyen khac ciing cd ban chat gidng cac 
khoan thu tir viec ban tin san quoc gia. Viec dua 
nhiing khoan thu nay vao tinh loan can can ngan 
sach cd tha lam giam mirc dd nghiam trpng cua thyc 
trang bdi chi lit nhiing con sd bao cao, nhung khdng 
che giau duac nhung rui ro tiam an ddi vdi an toan 
ngan sach khi ngudn tai nguyen thien nhien nay la 
hull ban va phu thudc qua nhieu vao gia ca the gidi. 
Nau loai tni cac khoan tbu cd tinh chat nay, tham 
hyt ngan sach khdng gdm ehi tra ng gde eiia Vicl 
Nam se la 9,1 % GDP trong giai doan 2006-2010 va 
8,3% trong giai doan tir 2011 den thang 6/2013. Rd 
rang, tinh trang bdi chi ngan sach la nghiem trpng 
ngay ca khi Viet Nam hian dang cd ti le thu/GDP la 
rat cao so vdi eac nudc khac trong khu vuc, 

Cd the nhan djnh rang nguyen nhan cua tinh trang 
tham hyt eao keo dai trong nhiau nam qua do la do 
long chi NSNN qua cao chir khdng phai do tdng thu 
thap. Theo thdng ke cua IMF trong Hinh 1(0, long 
chi chinh phu cua Viet Nam dn djnh d mirc xap xi 
31% GDP ka tir nam 2006 den nay. Con sd nay eao 
gap 1.4 lan eiia Trung Qude va Thai Lan, 1,6 lan eiia 
Indonesia va Philippines va 1.8 lan eua Campuchia, 
Ngoiii ra, dang luu y la Viet Nam hien cd nhirng each 
hach toan chua theo thdng le quoc te, Nhicu khoan 
chi ngan sach hi ngudn trai phieu ehinh phii cho cac 
dy an giao dye. thuy lgi, y te.,,. dugc dc ngoai bang. 

.Kit 199 thdng 01/2014 19 kinlilr.J'liallrii>n 



^ < 'GHieN cuu - TRflO BOI 

Hinh 1: Thu chi ngan sach nha nirdc 2006 - 2013 
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Ngudn: Tinh todn ciia tdc gid lir Quyet todn NSNN cdc nam cua BTC vd IMF 

Bang 1: Tham hut ngan sach loai trir mot so khoan thu khong ben vung {% GDP) 

(1) 
(2) 

(3) 

(4) 

(5) 

(6) 

(8) 

Tong thu + ket chuyen 

Thu vien trg 

Thu tCr ban nha va giao dat 

Thu ttr dau tho 

(1)-(2+3+4) 
Tong chi Idiong gom chi tra 
nggoc 

(6)-(5) 

2006 

36,0 

0.8 

1,8 
8,6 

18,5 

35,5 

10,6 

2007 

37,7 

0,5 

2,7 
6,9 

19,3 

37,2 

9,6 

2008 

37,1 

0,6 
2,2 

6,1 
20,5 

37,2 

9,0 

2009 

37,5 

0,5 
2,4 
3,6 

21,3 

39,4 

8,4 

2010 

38,8 

0,6 

2,6 

3,5 
23,4 

39,8 

7,8 

2011 

37,8 

0,5 
2,1 

4,3 
21,5 

37,6 

6,8 

2012 

25,9 

0,3 

1,6 

4,7 
18,6 

28,8 

9,4 

6T2013 

23,5 

0,2 

0,9 

3,7 

18,8 

27,6 

8,8 

Ngudn Tinh lodn ciia ldc gid tic quyet todn vd uac tinh NSNN cdc ndm ciia BTC. 

khdng tinh vao chi tieu NSNN. Sy thieu nhat quan 

Uong each hach loan lai khda khien cho cac con so 

thdng ke khdng phan anh chinh xac ve thuc Irang chi 

lieu NSNN ciia Viet Nam, gay khd khan cho viec 

kiam chiing thdng tin cho nhiing ngudi tham gia thj 

trudng, ddng thdi khien cho viec so sanh qude t^, 

danh gia va quan ly tai khoa va nii ro ng edng cua 

Viet Nam gap khd khan. 

Thdng ke cua BTC trong Hinh 1(c) cho thay, 

ngoai trii nam 2012, ldng ehi NSNN (chua ke chi 

chuyan ngudn va chi tra ng gdc) ludn d mirc xap xi 

29% GDP mdi nam trong sudl giai doan ke tir 2O07 

den nay. Xet ve cau phan, trong khi chi dau lu phat 

trien thdi gian gan day cd xu hudng giam, tir 9,3% 

GDP trung binh trong giai doan 2006-2010 xudng 

edn 6,7% GDP trong giai doan 2011-6/2013, thi chi 
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thudng xuyen lai cd xu hudng gia tang, tir 19,7% 
GDP len tdi 21,4% trong cimg giai doan nay. Didu 
nay cho thay cac no lyc cat giam chi lieu cdng chu 
yeu nham \ ao cat giam chi diu tu phat tridn, cdn chi 
thudng xuyen - nhan td dugc coi la cd it ddng gdp 
han cho tang Irudng kinh te dai ban - lai ehua dugc 
chii trpng. Ngoai ra, do tham hut ngan sach keo dai 
va ng cdng lang nhanh trong nhung nam gan day, 
nghia vu chi tra ng gdc va ng lai cting dang ngay 
cang nang han. Cung theo bao cao cua BTC, trong 
hai nam 2011 va 2012, mdi nam Viet Nam phai tra 
hem 100 ngan ty ddng np gdc va ng lai, bang han 
50% chi dau tu phat trien mdi nam tir ngan sach nha 
nudc. 

3. Ng cong 

Tdng ng cdng dugc dmh nghia la ng trong nudc 
va nude ngoai ciia khu vyc cdng, bao gdm ng eiia 
ehinh quyen trung uong, ng cua chinh quyan dia 
phucmg, va ng cua khdi DNNN ed sy bao lanh cua 
Chinh phii. Ndi mdt each ldng quat, np cdng cua 

Viel Nam hinh thanh tir ba ngudn chinh: (i) tich luy 
tham hut ngan sach hang nam; (ii) cac khoan khi 
tieu cdng cho cac cdng trinh/dy an dugc de ngoai 
bang hach toan NSNN va; (iii) Ng cua cac DNNN 
duac Chinh phu bao lanh. Ng cua DNNN. ke ca 
nhiing doanh nghiep ma Nha nudc chiem ti le sd 
hihi chi phdi, ndu khdng dugc Chinh phu bao lanh 
thi se khdng dugc linh vao np cdng. 

Thdng ke va ng cdng cua Viet Nam cd dp tre thdi 
gian kha Idn. Theo Bdn tin Na cong sd 1 xuat ban 
Ihang 12/2012 cua BTC, udc tinh dan hat nam 2012, 
ldng ng cdng cua Viet Nam la vao khoang 55,4% 
GDP, trong dd ng cdng nudc ngoai va ng cdng trong 
nudc lan lugl la 29,6% va 25,8% GDP Tuy nhian, 
nii ro tiam tang Idn nhal ddi vdi ng cdng ciia Viet 
Nam cd le khdng phai d nhiing khoan ng dugc ghi 
nhan tren sd saeh. Nhung khoan no xau eiia khu vyc 
DNNN ma rat ed the se phai diing ngan saeh nha 
nudc da tra mdi la mam mdng de doa tinh ban vung 
cua ng cdng Viet Nam (vi du nhu khoan ng qude ta 

Hinh 2: Cau true ng cua Viet Nam (% GDP) udc tinh den cuoi nam 2012 

N? nudc ngoai 

43.7% 

T6ng np" c6ng 
55,4% 

Np c6ng nu'dc ngoai 

29,6% 

^ V 

NgNN ktiongdLj'OC 

CP bao lanh, 12,1% 

Np' cflng trong niroc 

NpCtimti phu Np" dirpc CP bao NpChinhptiu Np dupc CP bao 

24,9% lanh 4,7% 18.8% lanh 7,0' 

' ^ ^ 

Np trong h? th6ng 

ngan hang. 103,9% 

i\! nhhn vS hp 
gia dinh, 87.4% 

Ngudn: 
Thdng kc ng nudc ngoai va ng edng dugc lay tir Bao cao 305/BC-CP ngay 30/10/2012 eua Chinh 

phil Irinh Qude hpi \h linh hinh ng cdng (Chinh phu nudc Cdng hda xa hdi ehii nghTa Viet Nam, 2012), 
Thdng ka \c ng trong he thong ngan hang dugc tinh loan tir long du ng lin dung eiia NIIN'N. 
Ng ngan hang ciia DNNN dugc liy tir da an Tai ca cau DNNN eua BTC (2012). ldng ng cua 

n\NNdugc liy rir van ban tra Idi ciia Bg trudng Bp Tai chinh tai ky hgp thu 4, Quoc hdi khoa XIII, thiing 
11 2012 (Bp Tai chinh. 2012) 
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600 hieu USD cua Vinashin hay ng cua Tdng Cdng 
ty Phat Uian Nha va Dd thj - HUD- TTri, 2013). Cu 
the, theo bao cao cua Bd Tai chinh tai Ky hpp thii 4 

Qude hgi khoa XIII, thang 11/2012, ldng ng eiia 
DNNN tinh dan cudi nam 2011 chiem khoang 
51.1% GDP (BgTai ehinh, 2012). Neu loai tni phin 
da dugc chinh phu bao lanh (4,7% GDP trong ng 
cdng nude ngoai va 7,0% GDP trong ng cdng Irong 
nudc) thi van cdn ldi khoang 39,4% GDP np cua 
DNNN khdng dugc Chinh phu bao lanh. Neu cdng 
ea con sd ng cua DNNN khdng dugc Chinh phu bao 
lanh nay vao thi no cdng Viet Nam hien nay se len 
ldi xap xi 95% GDP, vugl xa so vdi ngudng an loan 
(60% GDP) dugc khuyen cao phd bien bdi eac td 
chirc qude te nhu WB hay IMF Trong khi dd, mac 
dil dupc de cap den nhieu nhimg cac boat ddng tai 
cau tnic DNNN eua Chinh phu mdi chi dimg lai d 
cdng tac td ehiie sap xep lai va nit vdn dau tu ngoai 
nganh, Viec rut vdn dau tu trong nganh va khuyen 
khich hon su tham gia ciia khu vuc tu nhan trong 
cac ITnh vyc kinh doanh nham giam ty trpng dau tu 
cdng irong ndn kinh la van chua dugc xem xet. Do 
vay, ng cua DNNN va hoat ddng kem hieu qua eua 
khu vyc nay van la mdi de doa chinh ddi vdi an loan 
ng edng qude gia Irong tuong lai. 

Ban canh ng cua DNNN, np cua eac ehinh quyan 
dia phuong trong xay dung co ban eung dang ndi 
len nhu mdt van de nhiic nhdi ddi vdi viec quan ly 
linh ban vung eiia ng cdng trong Ihdi gian gan day. 
Theo thdng ka chinh thuc trong Bao cao 305/BC-CP 
ngay 30/10/2012 eua Chinh phu Irinh Qude hdi vk 
tinh hinh np cdng, ng chinh quyen dia phuong tinh 
den cudi nam 2012 ehi vao khoang 15,650 li ddng, 
xap xi 0,53% GDP, Tuy nhidn, Kiam toan Nha nude 
gan day da cdng bd con sd ng dgng xay dung ca ban 
cua cac dja phuong da len dan 91,000 ty ddng, 
tucmg duong hon 3,0% GDP. Viee hach toan khdng 
day dii/che giau thdng tin dang khidn eho Viet Nam 
khdng danh gia dugc hat thue trang ng cdng, din tdi 
coi nhe nhung khuyen nghi diau chinh ehinh saeh 
nham dam bao tinh ben vung cua nd trong tuang lai. 

Trong nhiing nam gan day, eo ciu ng eiia Viet 
Nam ed chieu hudng thay ddi chuyan Ur vay ng 
nudc ngoai sang vay ng trong nudc. Ng nudc ngoai 
tinh ddn cudi nam 2012 chidm khoang 53,5% va 
dang cd xu hudng giam, cdn ng trong nudc la 46,5% 
va dang cd xu hudng tang len. Tuy nhien, di^u nay 

ehua han la mdt tin hieu tdt nhd giam le thudc vao 
nudc ngoai va tranh dugc nil ro ty gia. Bdn tin Na 
Nu&c ngodi so 7 ciia Bd Tai chmh cho thay, tinh dan 
31/12/2010, lai sual hiiu hieu ciia ng cdng nudc 
ngoai chi nam trong khoang tir 2-3%/nam va cd ky 
han trung binh len tdi hang chuc nam. Ngugc lai, 
cac khoan ng cdng trong nude, chii yeu phat hanh 
qua TPCP va TPCPBL cd lai suat huu hieu khoang 
1 l%)/nam va chii yeu (khoang 90%) cd ky han ngan 
tii 2-5 nam (Pham The Anh va cpng su, 2012). Do 
vay, vdi tinh Irang tham hut ngan sach keo dai nhu 
hien nay, siic ep phat hanh trai phieu dd dao na va 
ganh nang tra lai cua ng cdng trong nudc la kha Idn. 
Viec nay khien cho lai suat trong nude ludn d miic 
eao, chen ep manh dau tu cua khu vuc tu nhan va 
lam giam tang trudng kinh te mot khi ddng vdn vay 
khdng dugc kliu vye cdng su dung hieu qua. 

Mac dli ng nudc ngoai cd the dugc hudng lai suat 
Ihap luy nhien nd Iai dem an day nii ro va ty gia. Sir 
mat gia eua ddng ndi te se khian cho ganh nang no 
nude ngoai tinh theo npi te tang ian. Ciing Iheo Bdn 
tin Na Nu&c ngodi so 7, linh den hel thang 12/2010, 
ca eau np nudc ngoai ciia Chinh phu Viet Nam chu 
yeu bao gdm nhirng ddng tian manh nhu JPY 
(38,8%), SDR (27,1%), USD (22,2%) va EUR 
(9,2%). Ng Iheo cac ddng tien khac chi chiem mot 
ty le rat nhd (chua den 3%) (Bd Tai chinh, 2010). 
Ka Ur nam 2002, ly gia huu hieu danh nghia 
(NEER) cua VND so vdi cae ddng tien nam trong 
gid na nudc ngoai da mit gia tdi 41 %. Tuy nhien, 
neu tinh theo gia tri thuc, gia tri eac khoan no nay 
lai giam khi lam phat trong giai doan nay cua Viet 
Nam len tdi 110%. Tuc la, ganh nang ng cua Chinh 
phu dang duac san se sang ngudi dan thdng qua 
thua lam phat (Pham Tha Anh, 2013). 

^c. thay dugc phan nao trien vpng vd ng cong 
trong tucmg lai, chiing tdi thyc hien md phdng ty I? 
ng edng/GDP theo cac gia dinh khac nhau va Iham 
hyt ngan sach, lai suat, lam phat va ty gia hdi doai d 
Viel Nam tir nay eho tdi nam 2020, Neu baeh toan 
day du, ng cdng la tich luy cua eac khoan tham hyt 
trong qua khir va hien tai. Gia sir khdng cd viec in 
tidn, Chinh phu phai vay ng dd tai trg cho tham hyt 
ngan saeh va dieu nay lam phat sinh nhung khoan 
ng mdi. Khi do, ty le ng/GDP se tang neu nhu Chinh 
phu cd Iham hyt ngan sach ca ban, hay cdn gpi la 
tham hut khdng tinh chi tra ng gdc va lai ng goc, 
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Hinh 3: Dy bao ty le no- cong/GDP 
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Nguon • Du bdo cua tdc gid 

va/hoac lai sual ng gde Idn han tdc dp tang trudng 
GDP danh nghia. Ngoai ra, su mat gia cua npi te 
cdng se anh hudng ddn ty le ng edng/GDP ciia Viel 
Nam khi nd lam tang gia In ciia phan ng nudc ngoai. 

Ndi mgt each long quat, sy thay ddi cua ty le ng 
edng/GDP se phy thupc vao Iham hyt ngan saeh co 
ban va mdi trudng vi md (lai suat, lam phat, tang 
trudng kinh le va ly gia hdi doai). Trong dd, tham 
hyt ngan sach ca ban phan nhiau phu thudc vao y 
mudn chu quan cua cac nha hoach djnh chinh sach 
trong viee lap ke hoach thu - ehi ngan sach trong 
nam dd. Theo thdi gian, tham hut ngan sach co ban 
se dugc tich luy vao cac khoan ng edng hien tai. Do 
vay, de thay rd dugc dmh budng/ka hoach tai klioa 
anh hudng nhu the nao den tnen vong ng cdng trong 
tuong lai, chiing tdi thuc hien md phdng ng cdng 
theo 03 kjeh ban tham hut ngan sach ea ban khac 
nhau trong giai doan 2013-2020, lan lugt d miic 
1,0%, 2,0% va 3,0% GDP Da dat dugc con sd tham 
hyt ngan saeh co ban 1% GDP/nam, Chinh phu Viet 
Nam phai thyc hien cac chucmg trinh lai khoa than 
trpng hon rat nhieu so vdi hien nay. Ngoai ra, cac 
gia djnh khac nhau ve mdi trudng vi md cung dugc 
dua ra khi md phdng ty lp ng edng/GDP. 

Ket qua dy bao ng edng/GDP theo cac kich ban 
khac nhau tdi nam 2020 duge trinh bay trong Hinh 
3. Cd the nh^n thay rang, trong mpi kjeh ban. ng 
edng/GDP deu cd xu hudng tang dan theo thdi gian 
do tham hyt ngan sach ca ban tiep tyc dien ra va do 

tac ddng cua sy mat gia ndi le so vdi cac ngoai te 
trong gid ng cdng nudc ngoai. Tdc dd lang nhanh 
hay cham phu thudc cac gia djnh cua chiing ta ve 
cac yeu td nay. Cu the, neu tham hut ngan sach co 
ban dugc duy Iri d mirc 1,0% GDP mdi nam thi ly 
ic ng edng/GDP se lang ian miic 56%, 58% va 61% 
vao nam 2015 tuong iing vdi cac kich ban tdt, trung 
binh va xau. Neu tham hyt ngan sach ca ban lang 
len mirc 2,0% GDP mdi nam ihi ly le np edng/GDP 
se tang len muc 60%, 63% va 65% vao nam 2015 
tuong img vdi cac kjeh ban tdt, trung binh va xau. 
Cudi cimg, neu tham hut ngan sach ca ban tang Idn 
mirc 3,0% GDP thi ty le ng edng/GDP se lin lugt 
can mdc 64%, 67% va 69% vao nam 2015 lan lugt 
trong cac kjeh ban tdt, trung binh va xau. Trong 
trudng hpp nay, nil ro ng cdng la rat Idn trong mgi 
kich ban cua nan kinb ta 

Can luu y rang, ket qua md phdng nay dugc tinh 
loan dua tren hai gia dinh. Thii nhat, do la cac khoan 
ng cdng da dupc hach toan day du vao trong con sd 
54.9" 0 GDP tai thdi diam cudi nam 2011. Thii hai, 
kat qua nay ehua tinh tdi nhimg khoan ng xau cua 
DNNN ma Chinh phu cd the phai dimg ra ganh hd 
trong tuong lai. Nhu vay, nhirng md phdng ve trien 
vpng np cdng cho thay, mudn duy tri ly le ng 
edng/GDP dn djnh, ngoai trir vide gay lam phat cao, 
Chinh phil can phai duy tri dugc can can ngan sach 
ca ban can bang. Trong diau kien ty I? thu/GDP da 
d mirc rat eao nhu hien nay. dieu nay chi cd tha thuc 
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hien bing cae chuang trinh cit giam ehi tieu cdng 

va cd phin hoa triet de khdi DNNN. 

4. Anh hudng cua tham hut ngan sach va nff 

cdng tdi cac bien vl mo 

Phin nay ehiing tdi danh gia tac ddng cua tham 
hut ngan sach va ng edng tdi cac bien sd vT mo quan 
Irpng cua nan kinh te bao gdm: tang Irudng GDP, 
lam phat, Iai suat, can thuang mai va ti gia hdi doai. 
Phan tich d phan nay ehu ylu mang tinh chat Iy 
Ihuyet va dinh linh nham Iruyen tai khuydn eao va 
nhimg nguy eo ma Viet Nam dang va ed tha se gap 
phai trong tuong lai nau tiap tuc duy tri tham hut 
ngan sach cao va ng edng tang nhanh nhu hien nay, 

4.1. Lain phdt 

Nhiing khoan chi tiau cdng khdng duge tai trp 
bdi thu Ihua hoac eac khoan thu khac cd the gdp 
phan dan den sy du thira cua tdng cau va gay lam 
phat Diau nay dac biet de xay ra khi chi tieu cdng 
dugc tai Irg bang each lam tang cung lien trong nen 
kinh ta. Nau chi mdt phan nhd tham but lai khda 
duac tai tro bang each tang cung tian thi cd tha 
khdng gay lam phat, Tuy nhian, nau viec tai trg nay 
la Idn va hen lye trong nhieu nam thi ehac chan nen 
kinh le cudi eung se phai trai qua lam phat cao va 
keo dai. 

Kanh truyan din nay cd the dupe giai thich dan 
gian thdng qua vai trd quyai djnh trong dai han eua 
cung lian ddi vdi lam phat ciia nan kinh te. Su gia 
tang cua cung tien ed tha khdng lam lang Iam phat 
nau nhu nan kinh ta dang tang Irudng va cau lien 
giao dich tang theo, hoac khi cac thi trudng tai san 
khae dang kem hap dan. Su gia tang eung lien luc 
dd cd the dugc hap thu het bdi su gia tang ciia cau 
lien va do vay khdng gay ra su gia tang gia ca hang 
hda va dich vy trong ndn kinh le. Tuy nhien, khi khu 
vyc tu nhan da hai ldng vdi lugng tien ma hp dang 
nam giir thi viec gia tang cung lien cudi ciing se lam 
hg tang chi tidu va trong dieu kien cung hang hda va 
dich vy khdng tang theo kip, nd se keo gia ca Ien cao 
cho tdi khi trang thai can bang mdi dugc khdi phue. 
Khi Chinh phu lai trg cho tham hyt bang each tang 
eung lien thi hg dugc coi la dang ihu "thua lam 
phat" ddi vdi nhirng ngudi dang nam giu tien. 

Trong ngan ban, Chinh phu nhieu nudc cd tha lan 

dyng viec tai trg cho tham hut ngan saeh thdng qua 

tang cung tien do gia ca chua phan iing ngay. Tuy 

nhien, theo thdi gian, khi lam phat xay ra thi kha 
nang thu thue lam phat se dan bj han che. Ly do la 
khu vye tu nhan se nhanh chdng giam lugng tian 
nam giii va chuyen sang cac loai tai san khac cd gia 
trj thuc dn dinh trong mdi trudng lam phat cao nhu 
vang va ngoai le manh. Hau qua la hien tugng "vang 
hda" va "dd-la hda" se phd bien trong nen kinh te. 

Nhijng tac ddng nay dien ra rat gidng vdi thuc te 
d Viet Nam trong nhirng nam vira qua. Tham hut tai 
khda dugc tai trg phin Idn bdi vay ng thdng qua 
phat hanh TPCP va Iham chi cd nam lam iing ngan 
sach bang ngudn lien phat hanh (Theo Diau 23, Luat 
NSNN 2002, tam irng cho ngan sach nha nudc dugc 
thye hien nham xir Iy thieu hut tam thdi quy ngan 
sach nha nudc theo quyet dinh cua Thu tudng Chinh 
phu). Tuy nhidn, TPCP va TPCP bao lanh chii yeu 
dugc ban eho cac ngan hang thuong mai Idn. Lugng 
trai phieu nay sau dd dugc eac ngan hang thuong 
mai cam ed lai tai NHNN de lay tian mat thdng qua 
nghiep vy tbi tru'dng md hoac qua eiia sd tai chiet 
khiu. Cudi eung, diau nay lam tang cung lien va gay 
lam phat trong nan kinh te. Theo sd lieu Ihdng ke 
cua Bloomberg, tinh dan cudi thang 8/2013, long 
lugng TPCP va TPCP bao lanh dang luu hanh cd gia 
tri vao khoang gan 500 ngan ti ddng, tuang duang 
vdi 17% GDP danh nghTa va ban 13% cung lien M2 
cua nam 2012, Nhu vay, eung vdi nhu ciu tin dung 
cao cua khu vue tu nhan, ehi tieu edng tai trp thong 
qua phat hanh trai phi6u ciing da gian liep dan den 
su gia lang manh eua eung den trong nhirng nam 
gan day Tang trudng eung lien cao, lam phat cao da 
khien cdng chiing tim each tru an vao nhiing tai san 
cd gia tri dn djnh nhu vang, ngoai te manh, va bat 
ddng san, gay ra su bat dn tren eac thi trudng lai san 
va lam giam hieu luc eua chinh sach lien te trong 
nudc. 

4.2. Lai sudt 

Khi khdng chiu cae rang budc hanh ehinh thi lai 
suat se dugc quyel djnh bdi cung cau tran thj trudng 
vdn vay, Uic la noi gap go giOa tiet kiem cua cac hp 
gia dinh va dau tu eua cac doanh nghiep. Tdng cCa 
tiel kiem chinh phu va tiet kiem tu nhan, hay edn gpi 
la det kiem qude gia, se phan anh eung cdn dau tu 
dai dien cho phia cau cua thj trudng vdn vay. Tham 
hut tai khda se lam giam tiet kiem chinh phii, giam 
tiat kiem qude gia, do vay lam giam eung va lam 
tang lai suit vdn vay tren ihi trudng. Su gia tang cua 
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lai sua! cudi cung se lam giam dau tu cua khu vue 
tu nhan. Day chinh la hieu iing lan dt diu tu tu nhan 
cua chi tieu cdng. Hay ndi each khae, khi chi tieu 
edng thai qua se dan dan tham hut ngan sach. Chinh 
phu budc phai vay ng Ihdng qua phat hanh trai phidu 
va lam giam lugng vdn vay tren thi irudng ma dang 
le ra khu vyc lu nhan cd tha tiep can dugc vdi gia 
thap. 

Ke rir nam 2010 ddn nay, theo so lieu thong ke 
cua Sd Giao djeh Chiing khoan Ha Ndi (HNX), 
Chinh phu Vjet Nam da vay ng trdn 100 ngan ti 
ddng mdi nam thdng qua phat hanh trai phieu Uong 
nudc (bao gdm TPCP va TPCP bao lanh), cao han 
nhieu so vdi nhirng nam trudc dd. Cu the, theo 
thdng ka eua HNX, tdng gia tri TPCP va TPCP bao 
lanh phat hanh trong nam 2010 la 119 ngan li ddng, 
nam 2011 la 117 ngan li ddng, nam 2012 la 163 
ngan ti ddng va 8 thang dau nam 2013 la 132 ngan 
li ddng. Lai suat vdn vay Iren thj trudng trong thdi 
ki nay cung cao hem gap ddi so vdi lai sual cua giai 
doan 2007-2009. Day chinh la vi dy dien hinh eua 
hien tugng dau tu cdng lan al dau lu tu nhan. 
Nghiem trgng hem, kha nang huy ddng vdn Irong 
nude Ihdng qua phat hanh TPCP nhiau khi khdng 
phai duge hinh Ihanh mdt each ly nhien theo quy 
lual cung cau ciia thj Irudng. Trong nhimg nam 
2010-2011, vdi mirc Iran lai suat TPCP dao ddng 
Irong khoang tir 10-12%/nam, trong khi lai suat cho 
vay hen thj irudng len ldi hon 20%/nam, thdng 
thudng se khdng cd mdt ngan bang thuemg mai nao 
san long mua TPCP, Tuy nhian, day lai la hai nam 
thanh cdng ddi vdi viec phat hanh TPCP. Ban chat 
an sau hien tugng nay dd la viec cac ngan hang 
thuang mai cd tha ban/cam ed TPCP lai NHNN tai 
mire lai sual chiet khiu thip, sau do cho cac ngan 
hang thiau hut thanh khoan vay vdi lai suat eao 
nham hudng Igi Idn. Hanh dgng nay da kbien cho ed 
Ihdl ki vdn chi chay loanh quanh tir thj trudng TPCP 
sang thi trudng lien ngan hang, va ngugc lai, ma 
khdng dan dugc khu vuc lu nhan, gay khd khan 
them cho hoat dgng san xuat, 

4.3. Cdn cdn thutmg mgi vd ti gid 

Dan cu mpt nudc cd tha cd chi lieu vugt muc gia 
tri hang hda va djch vy ma hg san xuat ra thdng qua 
nhap khau hang hda tir nude khae. Do vay, ndu 
Chinh phu iSng chi tieu ma khdng ddng thdi sir dung 
cac chinh sach han che chi lieu eua khu vue tu nhan 

thi se lam tang cau nhap khau va tham hut thuemg 
mai. Theo mdi quan he hach loan thu nhap qude dan 

chung ta biet rang, tidt kiem cua mol qude gia se 
bang vdi tdng cua dau tu tu nhan va can can thuang 
mai. Tham hut ngan sach se lam giam tiet kiem qude 
gia, va do vay lam giam dau tu lu nhan va/hoac lam 
giam xuat khau rdng. Sy giam sut dau lu tu nhan 
gay ra bdi tham hut ngan sach ed the dl dang hieu 
dugc thdng qua hieu img lan at dau tu. Cdn sy giam 
silt ciia xuat khau rdng cd the dugc giai thich thdng 
qua tac ddng cua viec gia tang chi dau chinh phu ddi 
vdi nhap khau. Sy gia lang chi deu cdng va tham hut 
ngan sach, se ngay lap tiic lam eho tdng chi tiau 
trong nudc Idn hon san lugng trong nudc. Da dap 
ling lugng chi tieu tang Ihem nay, ben canh san xuat 
trong nudc lang, Ihi nhap khau cung se tang va gay 
tham hut thuang mai. Tac ddng cua tham hyt ngan 
sach ddi vdi tham hut thuang mai cung se dac biet 
nghiem trpng d nhiing nudc ed san xuat trong nudc 
phu thudc nhieu vao ngudn nguyan vat lieu nhap 
khau nhu Viet Nam. 

Tac ddng cua tham hyt ngan sach ddi vdi tham 
hyt Ihuong mai khdng chi dimg lai d dd. Viec nhap 
khau khau hang hda va dich vu cung se dan dan sy 
djeh chuyen nguge eua ddng lai san ra nude ngoai. 
Khi nhap khau nhieu bon xuat khau, ban dau chung 
ta phai Ira ngoai le eho ngudi nudc ngoai. Sau dd, 
lupng ngoai le nay cd tha dugc ngudi nudc ngoai sir 
dung da mua ed phieu, trai phieu cdng ty, trai phiau 
chinh phu hoac bat ddng san. Do vay, khi tham hyt 
ngan saeh xay ra, Viet Nam trd Ihanh nudc nhap 
khau rdng hang hda va djch vu, ddng thdi ciing la 
nude xuat khau rdng tai san. Lugng tai san trong 
nude nam giu bdi ngudi nudc ngoai se ngay cang 
nhieu hon, 

Tham hut ngan sach cdn lam giam lugng cung 
vdn vay ddi vdi khu vye tu nhan va do vay lam tang 
lai suat. Trong diau kien cac yeu id khac khdng ddi, 
sy gia lang lai sual cd the thu hiit ddng vdn qude te 
chay vao trong nudc. Cung ngoai te tang va ddng 
npi te cd the len gia. Tuy nhien, d nudc ta, tac ddng 
nay la khdng du bu dap siic ep mat gia ciia ddng npi 
te gay ra bdi tham hut thuang mai Idn. Hon nira, 
ddng chay vao cua vdn nudc ngoai ciing bj han cha 
nhieu bai mdi trudng lam phat cao va chinh sach 
thay ddi ti gia khd dy doan trong nudc. 

4.4. Tdng trirdng 
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Chinh sach tai khda cd thi tac ddng dan tang 
trudng san lugng cua mgt nen kinh te thdng qua hai 
kanh truyen din. Thu nhit, nd ed thi lam thay ddi 
tiet kiem va diu Ur, va do vay la nang luc san xuat 
trong dai han cua mdt qude gia. Thii hai, nd cd the 
lam thay ddi hieu qua sir dung ngudn lue, va do vay 
lam thay ddi ca san lugng hien lai lan tang trudng 
Irong tuang lai. Trong thdi ki suy thoai kmh ta. su 
md rdng tai khda va chap nhan tham hut ngan sach 
d mdt miic do nhit dinh cd the giup san lugng trong 
nudc tang trd lai nhd kich thich tdng eau. Chinh 
saeh nay dac biet hieu qua d nhirng nan kinh te trudc 
dd theo dudi chinh saeh tai khda can bang. Tuy 
nhian, neu nln kinh ta da d gan miie san lugng tiem 
nang va trude do nen kinh te lidn tyc cd tham hut tai 
khda thi hieu qua cua chinh sach lit rat han cha. Sy 
md rdng tai khda Iiic dd Iham chi se nhanh chdng 
dan den lam phat cao, lai suat cao, tham hut vang lai 
va bat on tai chinh. Bai hgc kich thieh tdng cau cua 
Viet Nam trong nam 2009 va hau qua eua nd trong 
nam 2010-2011 la vi du dian hinh ciia Irudng hgp 
nay. 

Di phan iing lai su gia lang cua lam phat va tham 
hyt vang lai do hau qua cua tham hut tai khda keo 
dai, Chinh phu Viet Nam ciing nhu mdt sd nudc 
khac thudng ap dung cac bien phap hanh chinh 
kiam soat gia ca trong nude va kiem soat d gia. Tuy 
nhicn, nhung bien phap nay lai lam tang sy thiau hut 
tdng eung do ehung bdp meo thi tnrdng cac nhan td 
san xuat trong nude, ngudn lue se dugc phan bd mgi 
each khdng hgp ly, va do thieu nguyen vat lieu nhap 
khau lam ban che nang luc san xual va xual khau. 
Su md rdng tai khda keo dai dap tuc lam can can 
vang lai xau tham va lam phat tang tdc. Sy sut giam 
niem tin vao ddng ndi te va kinh te trong nudc ed 
the dan dan sy thao chay cua ddng vdn ngoai trir khi 
Chinh phu phai tra gia dat bang each thai chal tian 
tc, tang lai sual nham khdi phyc lai niam tin vao 
ddng ndi te, gidng nhu nhung gi Viet Nam da phai 
trai qua ka Ur nam 2011 dan nay. Vdng luan quan 
giira tham hut tai khda - tham hut thuang mai -
tham hyt tai khda cd tha tiep luc diln ra khi eac 
chinh sach kiam soal gia va thuang mai nay lam 
giam ngudn thu thua, dae biel la thu tu hang nhap 
khau. Dieu nay lam eho viec kilm chi tham hut 
ngan sach cang khd khan hon va viec tang hoac ap 
thue/phi mdi la nhirng bien phap cudi cung ma 

Chinh phu cd the sii dung. Ganh nang thue/phi cao 

se lam giam ddng ca san xuat, giam tie! kiem va dau 

tu cua khu vuc tu nhan, va cudi cung la nen kinh te 

se cd tang trudng thap hoac tham chi la tang trudng 

am. 

4.5. Hg ednh ciing 

Cuoi Cling, tac dpng nghiem trpng nhat cua tham 
hut ngan sach cao va np cdng tang nhanh dd la sy 
"ha canh ciing." Day la thuat ngii phan anh tinh 
hudng xay ra khi nen kinh ta mdt nudc nhanh chdng 
chuyen tir tang Irudng cao sang tang trudng thap va 
sau dd la suy thoai. Tinh hudng nay thudng xay ra 
khi chinh phu nudc dd cd gang cat giam tham hut 
ngan sach va kiam soal ng cdng. Cd the la sdm va 
dal gia thiet ve sy ha canh ciing cua Viet Nam khi ti 
Ie ng/GDP dang d miic trung binh, tuy nhien viec 
khuyan cao ve van da nay se la can thiet cho viec 
djnh hudng chinh sach tai khda lau dai trong lucmg 
lai nhil la trong bdi eanh ng nan cao cua khoi 
DNNN. 

Ha canh ciing cd the xay khi ng quoc gia lang 
nhanh dan mgt ngudng nao dd Iam kich boat sy thao 
chay khdi tai san trong nudc ciia ddng vdn ngo î. 
Thu nhat, nhu da phan tich d phin Iran, tham hut 
ngan sach ed xu hudng dan dan tham hut Ihuong 
mai. Tham hut thuang mai dupc tai trg bang viec 
ban lai san trong nudc cho nha dau tu nudc ngoai. 
Tuy nhian, lugng tai san trong nudc ma ngudi nudc 
ngoai mudn nam giii chi la huu han. Nd se khong 
tang mai theo Iham hut thuang mai. Neu tham hyt 
kep cu tiap tyc dien ra thi ddn mpt luc nao do cau ve 
tai san trong nude se bao hda va gia eua chiing se 
giam manh. Thir hai, khi Iham hut tai khda keo dai 
va ng edng tang den mpt nguong nao do se gay ra 
mdi lo ngai eiia cac nha dau tu ve nguy co mat kha 
nang thanh loan chinh phu. Dieu nay se khien cho 
ea nha dau tu nudc ngoai lan nha dau tu trong nudc 
Ihao chay khdi cac tai san trong nude. Hau qua la 
gia tai san se giam, lai suat se tang, dau tu sut giam. 
ddng ndi te mat gia va lam phat tang vgl. 

Su gia tang cua Iai sual se khien cho linh trang tai 

khda them tram trpng do ganh nang ng tang nhanh. 

Lai suat eao cung dan den Ihu diue giam do eau lieu 

dung sut giam. De ddi phd vdi nguy ea pha san nay, 

Chinh phu cac nudc Ihudng phan img lai bing each 

nhanh chdng gia tang cac loai thud thu nhap va thue 
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tai san nham dat dugc thang du ngan sach ca ban. 
Chinh sach nay lai lam tieu diing sut giam them va 
gay ra suy thoai kinh ta. 

Hau qua cua su ha canh cting edn la su gia lang 
manh eiia iam phat thdng qua kanh nhap khau khi 
ddng ndi te mat gia do sy thao chay cua ddng vdn 
ngoai. Ngoai ra, sire ep in tiln dl tra ng trong thai 
ki nay cung la rat Idn. Hau qua la lam phat tang vpt. 
Cudi ciing, su ha canh ciing ciing cd the dan den 
mdt cupc khung hoang tai chinh. Gia tai san giam va 
ganh nang lai suit se lam eho nhiau doanh nghiep cd 
nguy ca pha san. Sy pha san cua cac doanh nghiep 
dan lugl nd Iai gay khd khan tai chinh eho he thdng 
ngan hang do ng xiu gia tang. Kjeh ban xau nhat 
cua tinh hudng nay cd the la su dd vd lin dung va 
pha san cua cae Id chiic tai ehinh. Nan kinh ta lam 
vao khung hoang gidng nhu nhting gi ma tha gidi da 
Irai qua vao nhimg nam 30 cua thd ki trudc. 

5. Khuyen nghj chinh sach 

Nhimg thach thiic tai khda va np edng dugc phan 
tich d tren cho Ihay da den liic Viet Nam can ed mol 
cudc eai each tai khda triet de va loan dien nham 
dua ngan saeh dan trd ve trang thai can bang, bao 
dam dnh ban vung ciia ng cdng va duy tri su dn djnh 
lau dai eho nen kinh ta. Du ngudng an toan ng cdng 
ndi chung va ng nudc ngoai ndi neng la bao nhieu 
di chang nira thi vdi tham hyt ngan sach keo dai nhu 
hien nay, Viet Nam se nhanh chdng cham cae 
ngudng dd. Do vay, viec sdm chuan bi eho mgt ke 
hoach tai khda bdn viing dai hoi se la rat can thiet 
giiip cho nan kinh ta tranh dugc nliung cii sde tai 
khda tieu eye trong tuong lai. 

Trudc tian, chiing tdi cho rang Viet Nam can xay 
dyng mgt ehuan myc hach toan tham hut ngan sach 
va ng edng theo thdng le qude ta. Cae khoan chi de 
ngoai bang phai dugc luyel ddi tranh. Cac thudc do 
Iham hyt ngan sach loai trir nhimg khoan thu kem 
ben viing va thu tir ban tai san cung can dugc tinh 
loan them de cd the danh gia dugc chinh xac thuc 
trang lai khda hipn i^i. Ngoai ra, cac ganh nang ngan 
sach phat sinh trong luong Iai, vi dy nhu chi ira 
lucmg huu hay bao hiam y la, cung can dugc dua 
vao cac dir b;io \ 0 tham hyt ngan sach nham cd dugc 
biic tranh chinh xac hem ve trien vgng ng cdng trong 
irung va dai h^n D^c bici. ng cua khu vuc DNNN 
can phai dugc tinh loan, phan lich va bao cao day du 
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ben canh djnh nghia ng cdng hien nay d Viet Nam. 

Viec phan tich va danh gia ng cua DNNN phai dugc 

coi la mdt phan khdng thd tach rdi trong cac bao cao 

ve ng cdng. 

Thu hai, cdng tac giam sat va Ihue thi ki luat tai 

khoa can duge thyc hien mgt each chat che, cap 

tihat va sat sao ban. Da lam dugc viec nay, Viet 

Nam can xay dyng mdt he thdng cac chi tiau ve an 

loan tai khoa va ng cdng. Cac chi hau nay can quy 

dinh rd ve tran tham hut ngan sach, ly trgng chi dau 

tu so vdi cbi thudng xuyen, gidi ban va long ng 

edng va nghia vu tra ng edng trong nudc cung nhu 

nude ngoai hang nam, v.v. Cae chi tiau nay cang ehi 

det cang idl va viec luan Ihu chiing phai dugc theo 

ddi sal sao va kien djnh. 

Thu ba, vdi thyc trang ngan sach va ng edng hien 

nay, Viet Nam can danh gia va sang Igc cac khoan 

chi tiau NSNN theo linh hieu qua de Ur do cd ca sd 

thuc hien cat giam chung. Viec cat giam phai dya 

tren viec danh gia sang lpc nhiing chuang trinh/dy 

an chi lieu kem hieu qua, cd ibii ty uu lien thap, 

hoac nhirng ITnh vyc ma khu vyc tu nhan cd the lam 

lot. Chi lieu NSNN can dugc chuyen dich theo 

hudng tang chi dau tu phat Irien va giam chi thudng 

xuyen (gap 3 lan ehi dau lu phat trien va trung binh 

tang 28% mdi nam trong giai doan 2011-2012). 

Ddng thai, he thdng thue can duge cai each bao dam 

cac tiau chi tao ngudn thu ben vimg, hieu qua, cdng 

bang va minh bach. Ganh nang Ihue can phai dugc 

diau chinh giam mdt each hgp ly theo tian dd cat 

giam chi tiau cdng. He thdng thue va phi can dugc 

ra soat tranh sy chdng Ian ian nhau, Cac sac thuc can 

dugc diau chinh nham bao dam an sinh xa hdi cho 

ngudi thu nhap thap, khuyan khich tiat kiem va han 

cha tiau diing, dac biet la hang tieu dimg xa xi nhap 

khau. Cudi cung, Viet Nam can cd mpt danh gia 

loan dien \e hieu qua ciia cac DNNN theo eae tieu 

chi ve lgi nhuan, cdng ngha, tao viec lam, ddng gdp 

ngan sach,. Sd lugng va ti trpng eac DNNN can 

dugc dat muc tiau giam dan thdng qua qua trinh cd 

phan hda triet da eac doanh nghiep hoat ddng trong 

linh vue kinh doanh, bat ka chung cd hi?u qua hay 

khdng, ddng thdi tao dieu ki?n binh dang cho doanh 

nghipp tu nhan tham gia tren lal ca cac thj trudng-3 
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Fiscal deficit, public debt and macroeconomic risks in Vietnam 

Abstract: 

This paper aims to examine Vietnam's fiscal deficit and public debt as the country completes a halfway of 
its socio-economic development plan, 2011-2015. The analysis reveals that despite of high revenue-GDP 
ratio as compared lo that of other countries in the region fast-growing state expenditure, especially cur­
rent component, has been leading lo Vietnam's persistent fiscal deficit in recent years. In addition, the 
analysis also shows that Vietnam s public debt risks mainly lies in the under-reported debt of state owned 
enterprises. Prolonged fiscal deficit and rising public debt are causing unfavorable environment of infia­
tion. interest rales, exchange rates and growth, threatening the economy s stability in the future 
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