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THAM HUT NGAN SACH, NG CONG
VA RUI RO VI MO O VIET NAM

Pham Thé Anh*

Bai viét nay cé ga:ng phn tich thiee trang thim hut ngan sach va ng céng khi Viét Nam da di
duge mra chang dicong trong ké hoach § nam phdt trién kinh 1€ xa héi 2011-2015, Phan tich cho
théy. mac dit o mirc thu cao so v6i cie nede trong khu vire nhimg sie gia tang nhanh cia chi
ngdn sach nha mece, dgc biét la chi thieong xuyén, da khién cho Viét Nam co tham hut ngdn sich
dar ding trong nhitg nam gan day. Trong khi do, phan tich vé thirc trang ngr cong lai chi ra rang
rui ro no cong cra Viér Nam la nam 6 no khong duoc bao cdo ddy dii ctia khéi doanh nghiép
nha meée. Tham hut ngan sach kéo dai va ng cong tang nhanh da va dang dén dén moi ieong
kinl 16 vi mé bar lpi vé lam phat, lai sudt, o gia va tang truong, de doa sir on dinh ciia nén kinh

1é trong neong lar

Tu khoa: Tham hyt ngan sich, ng ¢cdng, bat én kinh té.

1. Dan nhap

Nha kién tri thie Iién cic chinh sach binh én
tong cau wrong hon 2 ndm qua. Viét Nam da dat
duoe nhimg thanh tru nhat dinh trong viéc ha nhiét
lam phat. thu hep tham hut thuong mai va én djnh
ty gia. Tuy nluén. trong khi cac chwong trinh tai co
ciu duge tnén khai cham chap va phin 1én mang

g tinh hinh thire, thi nén kinh é lai dang phai déi
mit vai 16¢ do 1ang ruong giam din vén nhidu roi
ro moi, trong do néi bat lén 14 vin dé tham hut tai
khoa va no cong.

Bén canh viée kich thich chi tiéu tranh suy giam
kinh té. hién Viét Nam dang ¢d nhu ¢au dau L rdt
1dn cho co $6 ha lﬁng. Chinh phi dy kién sé trinh
Quédc hdi néng tran bai chi ngan sach cua nim 2014
1ir 4.8% lén §.3% GDP dé dap (g mdt phan nhu
ciu nay. Tuy nhién, viée kéo dai tham hgt ngdn sich

v hiu qua la ng cdng ting nhanh. ngoai nhimg
nguy ¢o vé mal cude khung hoang no. Trong dai
han, n6 con ¢o the tic dong ticu cie dén s dn dinh

kinh té \i mé va thinh vugng cua quic gia. Vi ty 1¢

ng cong/GDP tinh dén cudi nim 2012 wdc vio
khoang 55.4% GDP (chua ké cac khoan no chua
duoc hach 10dn cua cac chinh quyén dia phuong vé
ng co thé phai tra thay cho cie doanh nghiép nha
nuge lam an thua 18), dinh hudng mé rong tar khod
nay rit cé thé s& khién miec trin no cong 65% GDP
vao nam 2015 duge Quéc hoi quy dinh nharth chéng
bi pha v&. Do vay, viée danh gia thuc trang 1ai khod,
rui ro ng céng va nhimg hau qua coa no la dién cén
thiét givip nén kinh té c6 duoce nhimg diéu chinh ti
khoa kip thi, tranh nhimg hau qua ning né cua cac
cudc khing hoang ng cong nhu da dién ra & cac nén
kinh 1& méi néi vao nhimg nam 1980 va 1990, vé
gin déy hon 12 & khu vire chau Au va My.

Cu thé, bai viét nay ¢b ging danh gia thuc trang
tai khod va nhimg riii ro ng cdng ma hién nay Viét
(cung

Nam dang phéi déi mat. Bén canh do, bai vi
thye hién danh gia tac dong cla tham hut ngén sach
va ng cong 101 cac bién s6 vi mé quan trong cua nen
kinh té bao gom: ting truémg GDP, lam phat, i
suit. can thuong mai va ti gid hé1 dodi. Nhing phan
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tich nay cb ging truyén tai khuyén cio vé nhimg
nguy co ma Viét Nam dang va c6 thé sé gap phai
trong tuong fai néu llcp tuc duy tri thdm hyt ngén
sach cao va ng cong tang nhanh nhur hién nay. Cudi
cing, mét sd 20i y khuyén nghij chinh sach tai khoa
va quan ly ng cong s& duge dua ra.

2. Tham hut ngin sach

Theo cach tinh clia Viét Nam, tham hut ngan sach
duoc xac dinh bang chénh léch gitra 1ong thu va
16ng chi ngan sach trung uong va dja phuong trong
mét nim cua Chinh phu. Bao cao Quyét toin Ngin
sach nha nude (NSNN) hang ndm cia Bd Tai chinh
(BTC) hién dua ra hai con sb vé mirc d6 (ham hut
ngén sich dé la: (i) tham hut ngan sach bao gém ca
chi tra ng gbe; va (ii) tham hut ngan sach khong bao
2om chi trd ng gdc. Dang chu ¥ la, cac con s6 ndy
déu khac véi théng ké vé thim hut ngén sach cua
Viét Nam dua ra bai Quy Tién té Quéc té& (JIMF)
{Xem Hinh 1(2)).

Birc tranh tar khod tdng thé cho thay Viét Nam
hién chua can déi duoc thu chi ngan sach, Tham hut
ngan sach dién ra lién tyc trong khoang hon mét
thip ki qua v&i mire d ké tir nam 2008 cao han so
v&i nhimg ndm trude do khi Viét Nam theo dudi cac
chinh sach ma rony tai khoda nhum tranh suy giam
kinh €. Cu 1hé, Hinh I(a) cho lhay tham hut ngan
sach khong bao gém chi tra ng goc cia Viét Nam
trung binh trong éiai doan 2003~ 2007 ch| 13 1.3%
GDP. nhung con s6 ndy da ang Edn Edp doi lén

2,4% GDP theo théng ké cua BTC, va ting ¢ gan gap
ba 1én 3.8% GDP theo thing ké cua IMF trong giai
doan 2008-2012 Trong 6 thang dau nam 2013, mac
i ngudn thu ngan sach 1 diu tho 1ang ding ke nha
pia dau thé giéi tang nlumg hoat dong kinh 1 trong
nude tang cham khicn cho tham hot ngin sach cua
Vit Nam tré nén tedim trong hon. 1én 161 6,1"s GDP,
bao gém chi tra ngr géc va 4.1% GDP chua bao gén\
chi tré ngr gbe.

Téng thu GDP cua \ict Nam trong har nam gén
diy mdc du cd gidm nhimg van & nire cao so voi
cic nude trong khu vire. Cu (hé. theo lhéng k¢ cla
IMF dugre bicu dien trong Hinh [(¢). tong thu GDP
cla Viét Nam da giam w 28.6"q trung binh trong
giai doan 2006-2010 xuéng con 27.7% trong nam
2001 vih 25.5%, trong ndm 2012, Tuy nhién, can phai
hru y ring sy giam thu nay 1a do suy thodi kinh 1¢
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chir khong phai do chi dinh thay doi dinh hudng tai
khoa cua Chinh pha. Hom nira, mac du giam nhung
tong thwGDP trung binh cua har nam gin day
2011-2012 cua Vigt Nam vin con cao hon 1,2 Jin
con 56 tuong tmg cla Trung Quoc va Thai Lan. }.5
lan ciia An Do, Indonesia va Philippines va 1.7 lan
cua Cam—pu-—chia.

Pic biét, trong co chu nguén thu NSNN cua Viét
Nam c6 nhiéu khoan thu khong bén vimg theo nghia
chung phu thudc vao bén ngoai hodc ¢ nguy co can
kiét dan theo thai gian. Cy thé, Hinh [(b) cho thay
thu tir vién tro khong hoan lai di giam wr 0.61%
GDP trung binh trong giai doan 2006-2010 xuéng
con 0.31% GDP trung binh ké rir nam 2011 dén hét
thang 6/2013. Bén canh do, thu rir ban nha thude so
hiru nha nude va chuyén quyén sir dung dat cing co
xu huéng ngay cang giam dan, ti 2,35% GDP
xudng chi con 1,53% GDP trong cling giai doan trén
khi cac tai san loai nay thuge so hiru nha nudc dang
dan can. Tuong w nhu vay. thu r khai thac déu thd
va cic tai nguyén khac cing cé ban chat gidng cic
khoan thu tir vige ban tin san qudc gia. Viée dua
nhirng khoan thu nay vao tinh toan can can ngan
sach ¢ the lam giam mire dé nghiém trong cua thyre
trang boi chi tr nhimg con 56 bao cao, nhung khong
che giau duac nh\‘r% i 70 iém dn doi vai an toin
ngan sach khi nguon tai nguyén thién nhién nay Ja
hiru han v phy thuge qui nhicu vio .‘;” ca thé gidn.
Néu Joai tnir cée khoan thu ¢6 tinh chat nay, tham
hut ngan sich khdng gdm chi tra ng gée cia Vigt
Nam s¢ 1i9.1% GDP trong giar doan 2006-2010 va
8.3% trong giai doan tir 2011 dén thang 6/2013. R&
rang, tinh trang béi chi ngan sach la nghiém rong
ngay ca khi Viét Nam hién dang 6 (i 1€ hw/GDP 1
1Al ¢a0 50 Vi cic nude khac trong khu vuc.

C6 thé nhan dinh rfmg nguyén nhan coa (inh trang,
tham hut cao kéo dai trong nhiéu nam qua do li do
16ng ¢ NSNN qua cao chir khong phai do tong thu
lhép. Theo thong ké cia IMF trong Hinh (), tong
chi chinh phu cta Viét Nam on dinh & mac xap xi
31% GDP k¢ tir nam 2006 dén nay Con sb niy cao
gdp t.4 1dn cua Trung Qudc va Thai Lan, 1.6 ldn cua

Indonesia va Phihppines va 1.8 lin ¢

a Campuchia

Ngoaira, dang heuy 1a Viét Nam h

¢n ¢o nhimg cach
hach todn chua theo thong 1¢ quoc & NIméu khoan
chingdn sich i nguon trar phicu chinh phu cho cic

dy an gido duc. thay lgi, y te... duge dé ngoar bang,
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IVgIl(jIL' Tinh 10an cua tac gua tie Qu)'é‘l toan NSNN cac nam ciia BTC va IMF

Bang 1: Thiim hyt ngén sich loai trir mt 58 khoan thu khéng bén viing (% GDP)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 6T2013
(1) Tong tu + két chuyén 360 37,7 37,0 375 388 378 259 23,5
(2)  Thuvién trgy 0.8 0.5 0,6 0,5 0,6 05 03 0,2
(3)  Thutirban nha va giao dat 1.8 27 2,2 24 2,6 2,1 1,6 09
(4)  Thu tir dau 1hé 8.6 6.9 6,1 3,6 35 43 47 37
() (1)-(2+3+4) . 185 193 205 213 234 215 186 188

Tong chi khong gom chi tra

(6) nog goc 355 372 372 394 398 376 288 21.6
®)  (6)~(5 10,6 9,6 9,0 84 7.8 68 94 88

Nguon Tinh toan cia 1dc gia e quyet todn va wede 1inh NSNN cdc nam ciia BTC.

khong tinh vao chi tiéu NSNN. Sy thhéu nhat quan
trong cich hach toan tai khoa khién cho cac con sb
thong ké khong phan anh chinh xac vé thye trang chij
tiéu NSNN cua Vigt Nam, gdy kho khin cho viée
kiém chimg thong tin cho nhimg nguoi tham gia thi
mrdmg. dng thoi khién cho viée so sanh quéc té,
danh gia va quan 1y 1ai khoa va rui ro ng cong coa
Viét Nam gip kho khan.

Théng ké cua BTC trong Hinh I(c) cho thiy,
ngoai trir nam 2012, tdng chi NSNN (chua ké chi
chuyén ngudn va chi trd no géc) luén & mirc xfxp xi
29% GDP md1 nam trong sudt giai doan ké tir 2007
dén nay. Xet vé chu phén, trong khi chi dau tr phit
trién thai gian gan day c6 xu hudng giam, tir 9.3%
GDP trung binh trong giai doan 2006-2010 xubng
con 6.7% GDP trong giai doan 2011-6/2013, thi chi
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thuémg xuyén la1 ¢é xu huéng gia tang, tir 19,7%
GDP Ién 16i 21.4% trong cing giai doan nay. Diéu
nay cho lhz"ly céc nd lye cit giam chi héu cdng chu
yéu nham a0 cit giam chi dau tu phat trién, con chi
thudng xuyén - nhan 16 duoc coi la cé it dong gop
hom cho tang tnromg kinh té dai han — lzi chua duec
chi trong. Ngoai ra, do tham hut ngan sich kéo dai
va ng cong tang nhanh trong nhimg nim gin day,
nghia vu chi tra no gbe va no lai cing dang ngay
cang nang hon. Ciing theo bao cdo cua BTC, trong
hai nam 2011 va 2012, m8i nam Viét Nam phar fra
hon 100 ngan ty déng ny gbe va no i, béng hon
50% chi déu (u phét trién méi ndm nir ngan sach nha
nudc.

3. Ng' cong

Téng ng céng duge dinh nghia la ng trong nudce
va nudc ngodi cila khu wvie cong, bao gém nq cua
chinh quyén trung vong, ng cua chinh quyén dia
phuong, va ng ctia khéi DNNN cé sir bao lanh caa
Chinh phu. Né1 mét cach tdng quat, no cdng cia

l
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Viét Nam hinh thanh tir ba nguén chinh: (i) tich luy
tham hut ngan sach hang nam; (ii) cac khoan khi
tieu cong cho cac cong trinh/du dn duge dé ngoai
bang hach toan NSNN va; (iii) No cha cac DNNN
duoc Chinh phu bao linh. No cua DNNN, ké ca
nhimg doanh nghiép ma Nha nudc chiém ti [¢ so
hiru chi phéi, néu khong duge Chinh phu bao linh
thi sé khong dugc tinh vao ng cong.

Théng ké vé ng cong cha Viét Nam co do tré thay
gian kha 1on. Theo Ban nn No cong 56 | xuit ban
thng 12/2012 cua BTC. ude tinh dén hét nam 2012,
1ong ng cong cha Viét Nam la vao khoang 55.4%
GDP trong d6 ng céng nude ngodi va ng cong trong
nuae lan luot 1a 29,6% va 25.8% GDP Tuy nlién,
rui ro tiém tang 1on nhét déi vér no cong cua Vit
Nam cé 1€ khdng phdi ¢ nhimg khoan ng dirgre ghi
nhan trén s sach. Nhimg khoan ng xau cia khu viee
DNNN ma rat c6 thé s¢ phar ding ngan sach nhi
nude dé tra mai [a mam méng dce doa tinh bén ving
cha ng cdng Viét Nam (vi du nhar khoan ey quSC 1&

Hinh 2: Ciu tric ng cua Viét Nam (% GDP) uéc tinh dén cudinim 2012

No nu¢c ngoar 55.4%

43.7%

Téng ngr cong

P

N cong nuge ngodi No NN khong duoe

Ngr cong trong nuéc No trong hé théng

29.6% CP bo lanh, 12.1% 25.8% ngan hang, 103.9%
No Chinh phi | | Ne duge CP bao No Chinh phd | | No dugc CP bao Tu nhan va ho
24,9% Ianh 4,7% 18.8% lanh 7.0% gia dinh. 87.4%

+ Nortrong va ngoai nuée 4.
khac cia ONNN, 34.6%

No ngan hang cia
DNNN, 16,5%

~

Nguon:

- Théng Ké ng mrde ngoai va ng cong dirge lay tir Bao cao 305/BC-CP ngi

<

No coa DNNN
51.1%

307102012 cha Chinh

phis trinh Quac hoi vé tinh hinh na cong (Chinh phi nude Cong hoa xa hai chi nghia Viét Nam. 2012).

Théng ké vé no trong hé théng ngdn hang dugc tinh (0dn 1ir 1ong du ng tin dung ciia NTINN.

- Ng ngan hang cua DNNN dugc lay 1 dé an Tai co cau DNNN cia BTC (2012), 1ong ng cua
DNNN duge lay tr van ban tra |i coa B tnrong B Tai chinh tai ky hop tha 4. Quoc hoi khod X111 thing

112012 (B$ T chinh. 2012)
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600 triéu USD ciia Vinashin hay ng cia Téng Céng
ty Phat tnén Nha va Do thi - HUD- T.Tri, 2013). Cu
thé, theo bao cao cua Bo Tai chinh tai Ky hop thir 4
Qude hdi khoa XIII, thang 11/2012, téng no cta
DNNN tinh dén cudi nim 2011 chiém khoang
51,1% GDP (B Tai chinh, 2012). Néu loai trir phan
di duge chinh phu bio lanh (4,7% GDP trong ng
cdng nudc ngoai va 7,0% GDP trong ng cong trong
nugce) thi van con tér khoang 39,4% GDP ng cia
DNNN khéng duge Chinh phu bao Janh. Néu cong,
¢ con s6 ng ctia DNNN khong duge Chinh phii bao
lanh nay vao thi ng céng Viét Nam hién nay sé Ién
101 xép Xi 95% GDP, vugt xa so vé1 ngudng an toan
(60% GDP) dugc khuyén cdo phé bién bai cac b
chire quéc té nhu WB hay IMF Trong khi 6, mac
dit dugc dé cap dén nhidu numg cac hoat dong tai
cdu tric DNNN cuia Chinh phu méi chi dimg lai &
cong tac té chirc sip xép lai va rat von dau e ngoai
nganh. Viéc rat vén dau tr trong nganh va khuyén
khich hon sur tham gia cua khu vye tr nhan trong
céc linh vuc kinh doanh nhdm giam ty trong dau
cong trong nén kinh 1é vin chua duoe xem xét. Do
vay, ng cia DNNN va hoat dong kém higu qua cua
khu vyre nay van la méi de doa chinh déi vén an toan
ng cong qudc gia trong tuong lai.

Bén canh ng coa DNNN, no cua cac chinh quyén
dia phuong trong xdy dung co ban cing dang né
1én nhu mgt van dé nhire nhédi déi vai viée quan ly
tinh bén vimg clia ng cong trong thai gian gin day.
Theo théng ké chinh thirc trong Béo céio 305/BC-CP
ngdy 30/10/2012 cua Chinh phu trinh Quéc héi vé
tinh hinh ng cdng, ng chinh quyén dja phuong tinh
dén cudi nam 2012 chi vao khoing 15.650 ti dong,
Xap xi 0.53% GDP. Tuy nhién, Kiém toan Nha nuéc
gSn day di cong b6 con sé ng dong xdy dyng co ban
cua cic dia phuong di 1én dén 91.000 ty dong,
trong duong hon 3,0% GDP. Viéc hach toan khong
day du/che gian thong tin dang khién cho Viét Nam
khong danh gia duoce hét thye trang ng cong, dan i
cot nhe nhimg khuyén nghi héu chinh chinh sach
nhim dan bao tinh bén vimg ctia né trong tuong lai.

Trong nhimg ndm g‘én day, co ciu ng cia Viét
Nam ¢6 chien huéng thay déi chuyén tir vay ng
nrge ngoai sang vay ng trong nude. No nuée ngoai
tinh dén cudi nam 2012 chiém khoang $3,5% va
dang ¢4 xu hudng g1am, con ng trong nurde 13 46,5%
v dang ¢6 xu hudng tang lén. Tuy shién. didu pay

chua hin la mdt tin hiéu 15t nhoy giam 1é thuge vao
nuéc ngoai va tranh duge nii ro ty gid. Ban tin Ny
Nuée ngoai sé 7 ciia Bo Tai chinh cho tI\Sy, tinh dén
31/12/2010, )ai suat hiru hiéu cta ng cdng nudc
ngoai cbi ndm trong khoang tir 2-3%/ndm va cé ky
han trung binh 1én t&i hang chuc ndm. Nguoc lai,
cac khoan ng céng trong nudc, chi yéu phat hanh
qua TPCP va TPCPBL c6 lai suat hiru hiéu khoing
1%/nam va chi yéu (khodng 90%) c6 ky han ngin
nr 2-5 pdm (Pham Thé Anh va céng sur, 2012). Do
vay, voi tinh trang tham hyt ngdn sach kéo dii nhu
hi¢n nay, sic ép phat hanh tréi phiéu dé dio no va
ganh nang tra 13i cta ng cong trong nudc la khi 16,
Viée nay khién cho 1i sudt trong nuéc ludn & mirc
cao, chén ép manh dau fr coa khu vire tu nhan va
lam giam tang trudmg kinh (€ mét khi ddng vén vay
kbong duge khu vire cong sir dung hiéu qua.

Mic d ng nude ngoai co thé duge huéng i suit
lhép tuy nhién nd lai tidm én day rai ro vé ty gid. Syt
mét gia cua dong néi 1é sé khién cho ganh nang no
nude ngoai tinh theo ndi 1& tang 1én. Ciing theo Ban
1in No Nieée ngodi s6 7, tinh dén hét thang 122010,
co chu ng nudc ngoai cia Chinh pha Viét Nam chu
yéu bao gém nhimg d(")ng tién manh nhu JPY
(38,8%), SDR (27,1%), USD (22,2%) va EUR
(9,2%). N theo cic déng tién khac chi chiém mét
1y 1¢ rat nho (chua dén 3%) (Bé Tai chinh, 2010).
Keé tir nam 2002, ty gia hiru hiéu danh nghia
(NEER) cia VND so véi cac df‘mg tién ndm trong
210 no nude ngoai di mét gia téi 41%. Tuy ahién,
néu tinh theo gia tri thyc, gia tri cac khoan ng nay
lai giam khi lam phat trong giai doan nay cda Viél
Nam lén t6i 110%. Tirc 1a, ganh ndng no ctia Chinh
phi dang duoc san sé sang ngudi dan thong qua
thué lam phat (Pham Thé Anh, 2013).

bé lhéy duge phan nao trién vong vé ng cong
trong tuong lai, ching toi thyc hién md phong ty i¢
ng cong/GDP theo cac gia dinh khac nhau vé thim
hut ngin sach, 13i suét, lam phat va ty gia hdi dodi &
Viét Nam tr nay cho 1&i nam 2020. Néu hach todn
day du, ng cong 1a tich iy ciia cac khoan tham hut
trong qué klnr va hién tai. Gia sur khong 6 viéc n
lién, Chinh phu phai vay ne dé tai tro cho tham hut
ngin sach va diéu nay lam phét sinh nhirng khoin
ng méi. Khi do, ty 1é ng/GDP sé tang néu nhu Chinh
phu ¢6 tham hut ngan sach co ban, hay con goi 1a
tham hut khéng tinh chi tra ng gdc va 1ai ng gée,
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Hinh 3: Dy bao (¥ 18 ng cdng/GDP giai doan 2012 - 2020

Tang truong 60 50 40
Lam phit 60 70 80
Thay dbi ti gid VAD USD 40 50 60
Li sudt ng rong nude mén 90 100 110
Lii sudt ng nuge ngod méi 30 40 S0

Vguin Cic gia dinh cua tac gia

o K vim e
- = = Xeatmus

(b) Thass r ngan sachco ben GDP =2 0%

Nguon' Du bao ca tac gia

va/holic 1i suat ng goc 1ém hon toc do 1ang trudng
GDP danh nghia. Ngoai ra, sy mét gia cua ndi 1é
ciing sé anh hudmg dén ty 1é ng cong/GDP cua Viét
Nam khi 06 lam tang gia tr ca phan ng nude ngoi.

N&i mgt cach 16ng quat, sur thay dé1 cua ty 1é ng
c6ng/GDP s¢ phy thuge vao thim hut ngan sach co
ban va méi lrudng vi mé (Jai suat, lam phat, tang
trudmg Kinh té va ty gia hdi doai). Trong do, thim
hut ngan sach co ban phfm nhicu phu thude vao y
mudn chi quan ctia cac nha hoach dinh chinh sich
trong viée lap ké hoach thu — chi ngan sach trong
nam do. Theo thai gian, tham hyt ngan sach co ban
s& durge tich Iy vao cdc khoan ng cdng hién 1ai. Do
viy, dé thdy rd duge dmh hudng/ké hoach tai khoa
inh huong nhar thé nao dén trién vong ng cong trong
tuong lai, ching t6i thye hién mé phong no cong
theo 03 kich ban thim hut ngan sach co ban khac
nhau trong giai doan 2013-2020, lin lugt & mirc
1.0%, 2.0% va 3,0% GDP. Dé dat duge con s& thim
hut ngan sach co ban 1% GDP/nam, Chinh pha Viét
Nam phai thye hién cac chuong trinh tai khoa than
trong hom rat nhiéu so vai hién nay. Ngoai ra. cic
gia dinh khac nhau vé méi mrong vi mé ciing duge
dua ra khi mé phong ty ¢ ng cong/GDP.

Két qua dy bao ng cong/GDP theo cac kich ban
khac nhau (di nam 2020 dugce trinh bay trong Hinh
3..Co thé nhan thiy rang. trong moi kich ban. nor
«ong/GDP déu ¢o xu huong tang dan theo thoi gian
do tham hyt ngan sach co ban liép tuc dién ra va do

tac ddng cua su mar gia noi 1€ so v cac ngoai &
nhanh
hay cham phu thude cac gia dinly cua ching ta vé
cie yéu 16 nay. Cu thé. néu thim hut ngan sich co
ban duoc duy tri & mire 1,0% GDP mdi nam thi ty
1¢ no cong/GDP sé tang lén mitc 56%. 58% va 61%
vao nam 2015 tuong tmg vén cac kich ban 181, trung

trong gid ng cong nude ngoai. Toc do 1a

binh va xiu. Néu tham hut ngan sach co ban tang
1én mire 2.0% GDP mdi nam thi 1y 1¢ ng ¢dng/GDP
s& 1dng Ien nure 60%, 63% va 65% vao nam 2015
tuong (g vai cac kich ban 101, trung binh va Xéu.
Cudi cung, néu tham hut ngan sach co ban ting lén
mic 3,0% GDP 1hi ty 1¢ ng cong/GDP sé lin lugt
cin mbe 64%, 67% va 69% vao nim 2015 lan Jugn
trong cac kich ban 101, trung binh va xau. Trong

truong hop nay, mii ro no cong la rat lom trong moi
kich ban cua nén kinh ¢

Cin luu ¥ ring, két qua mé phong nay dugc tinh
toan dya trén hai gia dinh. Thu nhat, d6 la cac khoan
du vio trong con so

ne cong da duge hach 104n da
34,95 GDP 1ai thai diém cudi ndm 2011, Thir hai,
Kkét qua nay chira tinh t6i nhimg khoan no xau cua
DNNN ma Chinh phu ¢é thé phai dimg ra ganh ho

trong tirong lai. Nhu vay, nhimg mo phong vé trién
vong ng cong cho thiay, muon duy (i ty 1¢ ng
¢ong/GDP on dinh, ngoa (rir vice gay lam phit cao,
Chinh phit ¢in phai duy tri duoc cin ¢an ngan sich
o ban can bang. Trong dicu kién ty 1& thw/GDP da
& mizc rat cao nhu hién nay. dicu nay chi ¢ thé thue
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hién bing cac chuong trinh cét giam chi tiéu cong
va ¢b phan hod triét dé khéi DNNN.

4. Anh huéng ciia thim hyt ngin sich va ng
cong 16i cac bién vi mé

Phin nay chang toi ddnh gia tAc dong cua tham
hut ngan sach va ng cong (i cac bién s6 vi mé quan
trong cua nén kinh 1 bao gém tang truong GDP,
lam phat, 11 suét, cén thuong mal va (i gid hdi doai.
Phan tich & phan nay chu yeu mang tinh chét Iy
lh\lycl va dinh tinh nhim lruyen ta khuyeu céo vé
nhimg nguy co ma Viét Nam dang va co thé s& gap
phai trong trong lai néu tiép tuc duy tri thdm hut
ngan sach cao va ng cong tang nhanh nhur hién nay.

4.1. Lam phit

Nhimg khoan chi tiéu cong khong dugc tai trg
boi thu thué hodc cac khoan thu khac ¢6 thé gop
phin din dén sy du thira cua téng ciu va gay lam
phit. Biéu ndy dac biét dé xay ra khi chi tiéu cong
duge tai trg bf'mg cach lam tang cung tién trong nén
kinh té. Néu chi mdt phSn nho tham hut tar khoa
duoc tar tro bing cach tang cung tién thi co thé
khéng gay lam phat. Tuy nhién, néu vige tai tro nay
1 16m va lién ruc trong nhidu nam thi chic chin nén
kinh té cudr cing sé phai trar qua lam phat cao va
kéo dai.

Kénh truyén din nay cd thé duge giai thich don
gian thong qua vai tro quyét dinh trong dai han cua
cung tién ddi vor lam phit clia nén kinh té. Sy gia
tang cla cung tién cd thé khdng Jam tang lam phat
néu nhu nén kinh té dang tang tnrgmg va céu tién
giao dich ting theo. hoac khi cac thi truéng tai san
khac dang kém héap dan. Sur gia tang cung tién Iuc
do ¢6 thé duge Imp thy hét bai sur g£1a tdng cua ciu
tién va do vay khong gay ra sir gia tang gia ca hang
héa va dich v trong nén kinh té. Tuy nhién, khi khu
vire (u nhan da hai long vai Iuo’nf’ tén ma ho dang
ndm gitr thi viée gia ting cung tién cudi ciing sé lam
ho tang chi tiéu va trong diéu kién cung hang héa va
dich vu khong tang theo kip. n6 sé kéo gia ca 1én cao
cho 161 khi trang thai cin bﬁng m&i duoce khdi phuc.
Khi Chinb phii tai trg cho tham hut bang cach tang
cunyg uén thi ho dugc coi la dang thu “thué lam
phat” déi vai nhimg ngudi dang nim it tién.

Trong ngin han, Chinh phi nhiéu nurde ¢ thé tan
dung viée 13 tror cho tham hut ngén sach thong qua
tang cung tién do gid ca chua phdn (mg ngay. Tuy

nhién, theo théi gian, khi lam phat xay ra thi kha
nang thu thué lam phat s& dan bj han ché. Ly do la
khu vyc tr nhin s& nbanh chong giam luong tién
nam giir va chuyén sang c4c loai tai san khdc co gia
tri thuc én dinh trong méi truong lam phat cao nhu
vang va ngoai té manh. Hau qua 12 hién tugng “vang
héa" va “dé-la hoa” sé phé bién trong nén kinh té.

Nhimg tac déng niy dién ra rit gidng véi thuc té
& Viét Nam trong nhimg nam vira qua. Tharo but tai
khéa duge ta trg phan 1én bdi vay ng thong qua
phat hanh TPCP va thdm chi c6 nam tam img ngin
sach biing ngudn tién phat hanh (Theo Diéu 23, Lujt
NSNN 2002, tam tng cho ngan sach nha nuéc duge
thyre hién nbam xi 1y thidu hut tam thoi quy ngén
sach nha nudc theo quyé'( dinh cia Thu tuéng Chinh
phu). Tuy nhién, TPCP va TPCP bao linh chi yéu
duge ban cho cac ngan hang thuong mai lon. Lugng
trér phiéu nay sau dé dugc céc ngan hang thuong
mat cdm ¢6 lai t;1 NHNN dé lay tién mit thong qua
nghiép vy thi trurdmg md hodc qua cira 56 tai chiét
khau. Cudi cang, diéu nay lam tang cung 1ién va giy
lam phat trong nén kinh té. Theo sé liéu thong ké
clha Bloomberg, tinh dén cudi thang 8/2013, 1ong
luong TPCP va TPCP bao lanh dang luu hanh c6 gia
m vao khoang gén 500 ngan ti déng. tuong duong
v6i 17% GDP danh nghia va hon 13% cung tién M2
ctia ndm 2012, Nhu vay, cong voi nhu cdu tin dung
cao cua khu vue trr nhan, chi tiéu cong (ai tro thong
qua phat hanh trai phléu ciing da gian tiép din dén
s\ gia ting manh coa cung tién trong nhimg nam
gﬁn day Ting truomg cung tién cao, lam phat cao di
khién céng ching tim cach trii 4n vao nhimg ti san
cO gia 4n dinh nhu vang, ngoal 1 manh, va bét
dong san, gay ra su bat én trén cac thy (rurdng tai san
va lam giam hiéu lyc cua chinh sdch tien té trong
nude.

4.2, Lai suit

Khi khong chiu cac rdng budc hanh chinh thi la
sufit s& duge quyét dinh béi cung cAu trén thj truéng
vén vay. tic la noi gap go gitra nét kiém caa cac hy
gia dinh va dau tu cua cic doanh nghiép. Tong cia
1iét kiém chinh phu va liéy kiém tu nhan, hay con goi
1a tiét kigm quéc gia, s& phan anh cung con diu v

dai dién cho phia cu cia thi truémg vén vay. Thim
hut tai khoa sé lam giam tiét kiém chinh phi, giam
tidt kiém qu(")c gia, do vay lam giam cung va lim
tang lai su vén vay trén thy trugng. Sur gia ting cia
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13i suat cudi cing s& lam giam dau tv cua khu we
tr nhan. Day chinh la hi¢u img /én dar dau te o nhan
cta chi tiéu cong. Hay néi cach khac, khi chi tidu
cong thai qua s& dan dén tham hut ngan sach. Chinh
phu bude phai vay ng thong qua phat hanh trai phiéu
va lam giam lugng vén vay trén thi truong ma dang
1¢ ra khu virc tu nhan c6 thé |iép can duge voi gia
thap.

Ké tir ndm 20)0 dén nay, theo s liéu théng ké
cia S¢ Giao dich Chirng khoan Ha Noi (HNX),
Chinh phu Vit Nam di vay ng trén 100 ngan ti
dong méi nam théng qua phat hanh trai phiéu trong
nuéc (bao gdm TPCP va TPCP bao lanh), cao hon
nhiéu so vai nhirmg nim truée d6. Cu thé, theo
thdng ké ctia HNX, tong gi4 tr TPCP va TPCP bao
lanh phat hanh trong nam 2010 1a 119 ngan ti dong,
nam 2011 la 117 ngan ti déng, nim 2012 Ja 163
ngan ti dng va 8 thang diu nm 2013 1 132 ngan
ti ddng. Lai sudt vén vay trén thj truémg trong thai
ki ndy ciing cao hon gip déi so voi 13i sudt coa giai
doan 2007-2009. Day chinh 14 vi du dién hinh coa
hién tugng dau tr céng lan &L ddu tr tr nhan.
Nghiém trong hon, kha nang huy déng vén trong
nude thong qua phat hanh TPCP nhiéu khi khang
phai dugc hinh thanh mdt cach tu nhién theo quy
luat cung cau cua thi trugng. Trong nhimng nam
2010-2011, voi mirc tran 13i suat TPCP dao dong
trong khoang tir 10-12%/nam, trong khi lai suét cho
vay (rén thi trudng Ién a1 hon 20%/nam. thong
thuang sé¢ khdng c6 indt ngan hang thuong mai nao
sin long mua TPCP. Tuy nhién, day lai la hai nam
thanh céng déi vai viée phat hanh TPCP. Ban chit
an sau hign tromg nay dé 1a vide cac ngin hang
thuong mai c6 thé ban/cam ¢ TPCP tai NHNN tai
e i sudt chidt khau Ihép‘ sau do cho cac ngdn
hang thiéu hyt thanh khoan vay vai lai suat cao
nhém huang lgi 1én. Hanh dong nay da khién cho ¢6
thén ki von chi chay loanh quanh rir thi truémg TPCP
sang thi trudmg lién npan hang. va nguoc lai. ma
khéng dén duge khu vire tr nhan, gdy kho khin
thém cho hoat dgng san xuat,

4.3. Cdn can thirong mai va ti gia

Dan cu mgt nude c6 the ¢o chi tiéu vugt mie gid
1ri hang hoa va dich v ma ho san xudt ra théng qua
nhip khau hang hoa to nude khic, Do vdy, néu
Chinh phu tang chi tiéu ma khong déng thai sir dung
céc chinli séch han ché chi tiéu cua khu vige tu nhan

|
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thi s& lam tang ciu nhap khau va tham hut thuong
mai. Theo méi quan hé hach toan thu nhdp quoc dan
chung ta biét ran
bing véi tdng cua dau tu tr nhan va can can (huo‘ng
mai. Tham but ngan sach s& lam giam tidtkoém qudc
gia, va do vy 1am gidm dau tu wr nhan va/hoac tam
Su giam sit dau tu tu nhan
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giam xuat khau rong.
gay ra béi thim hyt ngan sach c6 thé d& dang hiéu
duoc thong qua hiéu img lan 4t dau tw. Cén sy gidm
sGt cia xudt khdu rong c6 thé duge giai thich thong
qua tac dong cha viée gia tang chi tiéu chinh phu ddi
vai nhap khau. Sy gia tang chi tiéu cong va thim hut
ngén sach, sé ngay ldp nirc lam cho léng chi néu
trong nudc 16n hon san lugng trong nude. Dé dap
(mg luong chi tidu tang thém nay, bén canh san xut
trong nudc tang, thi nhap khéu cing s& tang va gay
tham hut thuomg mai. Tac déng cua tham hut ngan
sich ddi voi tham hyt thuong mai cing sé dac biét
nghiém trong & nhimg nudc co san xuat trong nuée
phy thuge nhiéu vao ngudn nguyén vat liéu nhap
khdu nhu Viét Nam.

Tic dong cta tham hut ngan sich doi vér tham
hut thuang mai khong chi dimg lai 0 dé Viée nhap
khiu khéu hang héa va dich vu ciing s¢ dan dén sur
dich chuyén nguge cia dong tai san ra nude ngoai.
Khi nhap khau nhiéu hon xudt khiu, ban dau ching
ta phar tra ngoai 1¢ cho ngudi nuéc ngoai. Sau do,
luong ngoai t¢ nﬂy €6 thé dugre ngudi nude ngoai sir
dung d¢ mua ¢o phuu trai phlen cong ty, 1rai phlcu
chinli phu hodc bét dong san. Do viy. khi tham hut
ngan sach xay ra, Vi¢t Nam (rg thanh nude nhap
khdu rong hang héa va dich vy, dong thai ciing 13
e xuat khau rong tar san. Lugng (a1 san trong
nuGe ndm giir bl ngudi nude ngoar s& ngdy cang
nhiéu hon,

Tham hut ngan sach con lam giam Jugng cung
von vay ddi voi khu vye wr nhan va do vay lam tang
131 sudt, Trong dicu ki¢n cac yéu 16 khac khong do,
su gia tang ldi sudt ¢o thé thu hut dong von quuc 1@
chay vio trong nudc. Cung ngoai (¢ ting va déng
101 1¢ ¢o thé 1&n gia. Tuy nhién, o nude ta, tic dong
ndy Ja khong du ba dip stie ép mat gia cia dong ndi
1€ gdy ra bor tham hut thuong mai lon. Hon nira,
dong chay vao cua vén nuge ngodi cung bi han ché
nméu bor mér tnedmg lam phit cao va chinh sach
thay do) (i gi1d kho dur doan trong nude.

4.4 Tang truong
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Chinh sach tai khoa co thé tac dong dén tang
tnrong san luong cua mét nén kinh té thong qua hai
kénh truyén din. Thir nhat, né ¢6 thé lam thay doi
tiét kiém va déu tu, va do vay la nang luc san xuat
trong dai han cha mét quéc gia. Thr hai, nd cé thé
Jam thay 41 hiéu qua sir dung nguén luc, va do vay
Jam thay dbi ca san lugng hién tai lan ting truéng
trong tuomg lai. Trong thai ki suy thodi kinh 1é. su
m& rong tai khoa va chap nhén tham hyt ngan sach
& mot mirc dg nhét dinh ¢6 thé givp san luong trong
nudc ting trér lai nha kich thich téng ciu. Chinh
sach ndy dic biét hiéu qua o nhimg nén kinh té truréc
@4 theo dudy chinh sach tai khoa can bing. Tuy
nhién, néu nén kmh édag gan murc san luong tiém
ndng va truoc d6 nén kinh t¢ lién tyc co tham hut tai
khoa thi hiéu qua cta chinh sach la rét han ché. Su
m& rong tai khoa lic do thdm chi sé nhanh chéng

dén dén tam phat cao, lai SUAt cao, tham hut vang lai
va bat én tai chinh. Bai hoc kich thich téng cau cua
Viét Nam trong ndm 2009 va hau qua cba nd trong
nam 2010-2011 1a vi du dién hinh cua truéng hop
nay.

Bé phin ing lai sy gia tang cda lam phat va tham
hut ving lar do hdu qua cua tham hut tai khéa kéo
dar, Chinh phu Viét Nam ciing nhu mét s6 nuoc
khac thuomg ap dung cic bién phap hanh chinh
kiém soal 21d ¢i trong nude va kiém sot ti gia. Tuy
nhién, nhimg bign phap nay lai lam tang sy thiéu hu(
téng cung do chiing bop méo thi tneong cac nhan (b
san xudt trong nudc, nﬂuon Iyre s& dwge phéan b mot
cach khéng hop 1y, va do thiéu v\guym vat liéu nhap
khau lam han ché nang lyc san xudt va xudt khau.
Su ma@ réng tai khoa kéo dai nep tyc lam cén can
ving lai xAu thém va lam phat tang tdc. Sy sut giam
niém tin vio (l[ing no11¢ va kinh & trong nugc co
thé dan dén sur thao chay cia dong vén ngoai trir khi
Chinh phu phai tra gia dét bﬁng cach thit chat tién
(&, tang lai sudt nhim khoi phuc lai niém tin vao
dong ndi 18, widng nhir nhimg gi Viét Nam da phai
trai qua k¢ (r nam 2011 dén nay. Vong ludn quan

gitta tham hut tar khoa - tham hut thuong mai —
tham hut ai khoa co thé uép e dién ra khi cac
chinh sach idm soat gid va thuong mai nay lam
gidgm nguon thu thué, dje bict 1a thu tir hang nhap
khiu. Breu ndy lam cho viée kim ché tham hut
ngin sich cang khé khin hom va viée ting hojc ap
thu¢/phi mai la nhimg bién phap cudi cling ma

Chinh phu ¢6 thé sir dung, Ganh nang thué/phi cao
sé lam giam dong co san Xuét, giam tiét kiém va dy
tur cua khu vy tu nhan, va cudi cung la nén kinh ¢
sé& ¢6 tang trudmg thép hojc tham chi 12 tang truéng
am.

4.5. Ha cdnh cirng

Cubdi ciing, tac dong nghiém trong nhét ctia tham
hut ngan sach cao va ng cong tang nhanh d6 la sy
“ha canh cimg.” Day la thuat ngir phan anh tinh
hudng xay ra khi nén kinh 1& mét nuéc nhanh chong
chuyén fir tAng trudng cao sang tang (rudng thip va
sau do6 1a suy thoai. Tinh hudng nay thuong Xay ra
khi chinh phit nugc dé ¢b ging chit giam thém hut
ngan sach va kiém sodt ng cong. Co thé la sém va
it gia thiét vé sy ha canh cimg cia Viét Nam khi ti
1¢ ng/GDP dang & mirc trung binh, tuy nhién viéc
khuyén cdo vé van dé nay sé la can thiét cho viéc
dinh hudmg chinh sach tai khéa lau dai trong tuong
lai nhét 12 trong bdi canh ng ndn cao coa khéi
DNNN.

Ha canh cimg c6 thé xay khi ng qudc gia tang
nhanh dén mot ngudng nao do lam kich hoat sy thio
chay khoi tar san trong nudc ciia dong vén ngoai.
Thir nhét, nhu di phan tich & phén (rén, tham hut
ngén sach ¢6 xu huéng dan dén tham hut thuong
mai. Tham hut thuong mai dugc tai trg b%ng viée
bdn tai san trong nude cho nha dau tu nude ngodi.
Tuy nhién, lugmg ta1 san trong nudc ma ngudi nudc
ngoai mudn nim gilr chi 1a hiru han. N§ s& khong
1ang mai theo tham hut thuong mai. Néu tham hyt
kép cir tiép tuc dién ra thi dén mot hic nao dé chuvé
tal san trong nudc sé bio hoa va gia cua ching sé
giam manh. Thir hai, khi tham byt 1ai khoa kéo dai
va ng cong tang dén mot ngucmg nao do sé gay rn
moi lo ngai cua cac nha dau tu vé nguy co mét khi
nang thanh toan chinh phi. Diu nay s& khién cho
ca nha dau tu nude ngoai 1an nha dau w trong mrde
thao chay khéi cac tai san trong nude. Hau qua la
2ia 13i san s& giam, 14 sudt sé tang, ddu tu syt giam.
déng ndt € mit gia va lam phat tang vot.

Sy gia léng cua 1ai sut sé khién cho tinh trang ti
khoa thém tram trong do ganh ning ng tang nhanh.
Lii sudt cao ciing din dén thu thué giam do cau téu
dang sut giam, Dé ddr phé véi nguy ca pha san nay,
Chinh phi cac nudc thudng phan g lai bang cich
nhanh chéng gia tang céc loai thué thu nhap va thué
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tai san nbam dat dugc thang du ngap sach co ban.
Chinh sich nay lai lam niéu ding sut giam thém va
gy ra suy thoai kinh té.

Héu qua cua sur ha canh cimg con la su gia tang
manh cua lam phat thong qua kénh nhap khau ki
dong ndi 1& mét gia do s thao chay coa dong von
ngoai. Ngoai ra, sirc ép in tién dé tra ng trong thot
ki nay ciing 1a rit 16n. Hau qua 1a lam phat tang vot.
Cuoi cung, su ha canh cimg ciing ¢6 thé din dén
mot cuge khing hoang tai chinh. Gia taj san giam va
ganh nang 14 suit s& 1am cho nhiéu doanh nghigp c6
nguy co pha san. Sy pha san cia cac doanh nghi¢p
dtén lugt né lai gay khé khan tai chinh cho hé thdng
ngan hang do ng xéu gia tang. Kich ban xau nhit
cua tinh hudng nay cé thé 1a sy dd vé tin dung va
pha san cla cac 16 chirc tai chinb. Nén kinh té lam
vao khang hoang giéng nbu nhimg gi ma thé gidi da
trai qua vao nhimg nam 30 coa thé ki trude.

5. Khuyén nghi chinh sich

Nhimg thach thuc tai khoa va ng cdng duge phan
tich & trén cho rhéy da dén lic Viét Nam cin cé mot
cude cai cach tai khoa triét dé va toan dién nhim
dua ngin sach dan 1o vé trang thai cén béng. bao
dam tinh bén virng cia ng cong va duy tri sy on dinh
lau dai cho nén kinh 1&. Du ngudng an toan ng cong
noi chung va ng mrde ngoai ndi riéng la bao nhiéu
di chang nira thi var tham hyt ngan sach kéo dai nhu
hién nay, Viét Nam sé nhanh chong cham cic
ngudng doé. Do viy, viée som chuan bj cho mt ké
hoach tai khoa bén vimg dai hoi s& 14 rat can thiét
gtlp cho nén kinh 1& trdnh duoc nhimg c SOC 1ai
khoa ticu cuc trong tiwong lar.

Trudc tién, ching (81 cho ring Viét Nam cin xdy
dyng mdt chuan mue hach toan tham hut ngan sach
va ng cong theo théng I¢ qudc 1. Cac khoan ch dé
ngoai bang phai duge tuygt dbi tranh. Céc thurée do
tham hyt ngan sach loai trir nhimg khoan thu kém
bén vimg va thu tr ban tai san cang can dugce tinh
10dn thém dé c6 thé danh gia duge chinh xac thyc
trang tay khoa hi¢n tai. Ngoai ra, cac ganh niing ngan
sich phat sinh trong tuong lai, vi du nhu chi tra
lugng b hay bao hiém y té, ciing cin duge dua
vao cac chr bia v & tham hyt ngan sich nhim co dugc
bire tranh chinh xac hon vé trién vong ng cong trong
trung va dai han Djc bici. ng coa khu vye DNNN
can pha dugc tinh toan, phan tich va bio cio ddy du
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bén canh dinh nghia ng cong hién nay & Viét Nam,
Viée phén tich va danh gia ng cuia DNNN phai duge
coi 14 mdt phian khong thé tach réi trong cac bio cio
vé no cong.

Thr hai, cong tac giam sat va thuc thi ki ludt 1ai
khoa cén dugec thyc hién mot cach chit ché. cap
nhat va sat sao hon. Pé lam duge viée nay. Viét
Nam cén xay dymg mot hé théng cac chi tiéu vé an
toan tai khod va ng cong. Cac chi tiéu nay can quy
dinh r3 vé tran tham hut ngén sach, ty trong ch déu
e 5o V6i chi thuomg xuyén, giGi han vé tong no
cong va nghia vy tra ng cbng trong nuée cing nhu
nuéc ngoai hang nam, v.v. Cac chi ticu nay cang chi
tiét cang 161 va vige tuan tha ching phar dugc theo
ddi sat sao va kién dinh.

Tha ba, véi thue trang ngan sach va ng cdng hién
nay, Viét Nam can danh @1d va sang loc cac khoan
chi tiéu NSNN theo tinh hi¢u qua dé tir d6 ¢6 co so
thyc hign cét giam chang. Viée cit giam phai dya
trén viée danh gia sang loc nhimg chuong trinh/du
an chi tiéu kém higu qua. ¢6 thir (y wu tién thip,
hoiic nhirng linh vire ma khu vire tu nhan co (hé 1am
tét. Chi ticu NSNN cin duec chuyén dich theo
hudng tang chi dau tu phat trién va giam chi thuomg
xuyén (gép 3 1an chi dau tu phat trién va trung binh
tang 28% moi ndm trong giai doan 2011-2012).
Péng thdi, hé thong thué cin dugc cai cach bao dam
cdc tidu chi tao ngudn thu bén vimg, hiéu qua, cong
bfmg va minh bach. Ganh ning (hué can phai duge
diéu chinh giam mot cach hop |y theo ticn dé ci
giam chi téu cong. H¢ ll\éng thué va phi cin duoc
v soat tranh sir chdng 1an 1én nhav. Cau sic thué can
duge didu chinh nhim bao dam an sinh x3 hi cho
ngudi thu nhap thap, khuyén khich tiét kiém va han
ché tiéu dung. dic biét 1a hang tiéu ding xa xi nhap
khau. Cudr cing, Vit Nam cin co mét danh gia
1odn dién vé hicu qua caa cic DNNN theo cdc tiéu

chi vé lgi nhuan, cong nghé, tao viée lam, dong gop

ngan sach.. S6 luong va (1 trong ciac PNNN
duge dat muc tiéu giam dan thdng qua qua trinh ¢d
phan hoa triét dé cac doanh nghiép hoat dong trong
linh vyre kinh doanh. bat ké ching ¢6 higu qua hay
khong, dong thoi tao dicu kién binh ding cho doanh
nehiép tu nhan tham gia trén tat ca cic thi teimg. 3
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Fiscal deficit, public debt and macroeconomic risks in Vietnam

Abstract:

This paper aims 1o examine Vietnam's fiscal deficit and public debr as the country completes a halfway of
its socio-cconomic development plan. 2011-2015. The analysis reveals that despite of hgh revenue-GDP
ratio as compared to that of other countries in the region fast-growing state expenditure, especially cur-
rent component, has been leading 10 Vietmam's persistent fiscal deficit in recent yeays. In addition, the
analysis also shows that Vietmam's public debi risks mamly lies in the under-reported debt of state owned
enterprises. Prolonged fiscal deficit and rismg public debi are causing unfavorable envivonment of infla-
tion. interest rates, exchange rates and growth. threatening the economy’s stability i the future
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