Tap chi Khoa hoc PHQGHN, Kinh t& va Kinh doanh 28 (2012) 200-208

No cong ¢ Viét Nam hién nay: Thyc trang va giai phap

ThS. Nguyén Tudn Ta’
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S0 40 Tran Phu, Ba Pinh, Ha Noi, Viét Nam

Nhan ngay 26 thang 06 nam 2012

Tém tit. Trong bdi canh no cong chau Au dang lan rong va cudc khing hoang kinh té toan cau
chua tim ra 16i thoat, nhiéu chuyén gia nghién ctru da canh bdo ng cong cua Viét Nam ciing dang ¢
mirc nguy hiém va c¢6 xu hudng gia ting nhanh. C6 rat nhiéu rui ro tiém an trong chi tiéu cong, tra
no cong va quan ly ng cdng ¢ Viét Nam, doi hoi phai cd cai nhin nghiém tac vé van dé nay dé c6
nhitng giai phap quan 1y ng cong mot cach hiéu qua trong thoi gian téi. Bai viét phan tich thyc
trang no cong hién nay & Viét Nam, nhimng nguyén nhan dn dén ng cong va dé xuit mot sb giai
phap kiém soat ng cong trong bbi canh ng cong & nhiéu nude trén thé gidi tiép tuc lan rong va khéd

kiém soat.

Tir khoa: No cong, GDP, khung hoang, ngan sach, tham hut, quan ly, rii ro.

1. Thyce trang ng cong & Viét Nam hién nay

Theo Luat Quan ly ng cong cua Viét Nam
nam 1999, ng cong bao gém: ng chinh phu, no
dugc Chinh pht bao lanh va ng chinh quyén dia
phuong. Theo béo cao ctia Bo Tai chinh, co cau
ng cong cua Chinh phu tinh dén ngay
31/12/2010 nhu sau: ng chinh pha chiém 80%,
ng dugce Chinh phu bao lanh chiém 19% va no
chinh quyén dia phuong chiém 1%. Trong co
cau ng cong tinh dén ngay 31/12/2010, ng trong
nude chiém 42% va no nudc ngoai chiém 58%.
Trong co ciu ng nudc ngoai, ng song phuong
chiém 46,66%, no da phuong chiém 44,59%,
con lai cac khoan ng tin dyng thuong mai, tin
dung tu nhan va trai phiéu... (Hinh 1).

Cung v6i sy phat trién nhanh chong ctia nén
kinh té, ng cong & Viét Nam c6 xu huéng ting
1én rat nhanh. Theo danh gia cua Bo Tai chinh,
ng cong Viét Nam nim 2007 chiém khoang
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33,8% GDP, nam 2008 chiém 36,2% GDP, nim
2009 chiém 41,9% GDP, ndm 2010 chiém
52,6% GDP va nam 2011 chiém 58,7% GDP.
Con theo danh gia ciia Quy Tién t& Qudc té
(IMF), ng cong Viét Nam tang tr 31,7% GDP
nam 2001 1&n 42,2% GDP nam 2005, dat 52,7%
GDP nam 2010. Tinh trong giai doan 2007-2011,
no cong Viét Nam da tang khoang 25%, dat mirc
ting trung binh 5%/nam. Tinh theo tbc do ting
trung binh, dén nam 2019, du bao ng cong Viét
Nam s¢ dat mic 100% GDP. N¢ cong tdng cao
khién tham hut ngan sach cua Viét Nam luén &
muc 16n, dung & muc -5,8% GDP nam 2010 theo
danh gid cta B Tai chinh, va & mirc -6% nam
2010 theo danh gia cia IMF (Bang 1).

Néu so sanh v6i mot sd nudc dang gip
khung hoang no cong & chau Au nhu Hy Lap,
Tay Ban Nha, B6 Pao Nha hoic My thi tinh
hinh ng cong ctia Viét Nam hién nay van duoc
danh gia 1a kha an toan. Vao thoi diém cong bd
khiing hoang cudi nam 2009, no cong & Hy Lap
dat muc 115% GDP, con & cac nudc Tay Ban
Nha, B6 Pao Nha ng céng déu khoang 100%
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GDP, tham hut ngan sach cia cac nudc ndy déu nay da cao hon rit nhiéu so v6i mirc trung binh
gap 3-4 lan cho phép.. P6i véi Viét Nam, cac to 37% @01 voi hang B. Trong khu vuc chéau A,
chuc x€p hang quoc té mac du duy tri murc tin Viét Nam la nuéc co ty 1€ ng cong/GDP cao
nhiém ng¢ cong la B+ nhung ho déu cho rang ng hon nhiéu so véi Trung Quoc, Indonesia,
cong Viét Nam nam 2011 1a khoang 58,4% Campuchia, Han Qudc, Pai Loan, Thai Lan,
GDP (theo danh gia cuia IMF) va mirc ng cong Philippines (Hinh 2).
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Hinh 1. Co c4u ng céng ¢ Viét Nam tinh dén ngay 31/12/2010.
Nguon: Nguyen Thi Thanh Ha (2011), “An Overview of Public Debt Management in Vietnam”,
Eighth UNCTAD Debt Management Conference, Geneva, 14-16/11/2011.

Bang 1. Tham hut ngéan sach va no cong cua Viét Nam giai doan 2000-2010 (% GDP)

Chi s0 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Tham hut ngén sach

B¢ Tai chinh -4,9 -4,9 -4,9 -5,0 -5,7 -4,6 -6,9 -5,8

IMF -4,3 -3,8 -3,3 -4,8 -1,8 -3,7 -0,4 -1,9 -0,9 -8,9 -6,0

ADB -43 -3,5 2,3 -2,2 0,2 -1,1 1,3 -1,0 -1,9 -1,7

No cong

B Tai chinh 11,5 13,3 16,1 19,4 232 27,7 338 36,3 41,9 52,6 58,7
IMF 31,7 325 333 38,9 42,2 42,9 45,6 439 49,0 56,6 584

Nguén: Bo Tai chinh, IMF, ADB’, The Economist Intelligence Unit,
tong hop tir so0 liéu tirng nam.
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_ Hinh 2. No cong 6 Viét Nam va mt s6 nuéc chau A tinh dén 31/12/2009.
Nguon: Benedict Bingham (2010), Vietnam: Fiscal Strategy and Public Debt, IMF Hanoi.
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2. Nhitng rii ro tiém an ciia n¢' cong va quan
ly ng cong & Viét Nam

Ruii ro trong chi tiéu cong

Trong nhiéu nim qua, tinh hinh chi tiéu
cong & Viét Nam khong dat hiéu qua cao. Van
dé chi tiéu khong dung ché do, st dung tai
chinh khong dang muc tiéu, khong ding ngudn,
tinh trang bdi chi, lang phi va that thoat dién ra
kha pho bién. S6 liéu ciia Kiém toan Nha nudc
nam 2008 cong bd sb tai san mua sai ché do, sur
dung sai muc dich cia 8 bd nganh 1én dén 95 ty
ddng. Kiém toan Nha nudc ciing thong ké
nhirng that thoat tién cua trong chi tiéu cong &
hau hét cac du an 1én toi con sé 783,8 ty dong
nam 2008. Trong chi tiéu thuong xuyén, sd tién
chi khong ding ché do, khong thudc nhiém vy
chi & 16/29 tinh duoc kiém toan vuogt qué con
s6 quy dinh 1a 800 ty dong. Theo sé liéu cua Bo
Tai chinh, tong chi ngan sach nha nudc nim
2008 ting 22,3% so v&i nam 2007 va bang
118,9% so véi dyu toan. Trong d6, chi dau tu
phat trién va chi thuong xuyén vuot mirc du
toan tuong tng ¢ muc 118,3% va 113,3%. Theo
s6 liéu cua Tong cuc Théng ké, trong 9 thang
dau nam 2011, vbén dau tu thuc hién tir Ngan
sach Nha nudc 1a 131.364 ty dong, tang gan
24% so véi cung ky ndm trude. Viée cit giam
dau tu cong do6i khi con khong hiéu qua. Nhiéu
dy an trong diém dang dau tu lai bi dung dot
ngot, chéng han nhu xay dung bénh vién cép
viung ¢ Tién Giang dé giam tai cho cac bénh
vién tuyén trén. Trong khi d6, mdt s6 khoéan
muc dau tu can cét giam nhu mua sam thiét bi,
may moéc, xe cd... van chua dugc cit giam
nghiém ngit. Trong diéu kién thé giéi dang gip
khing hoang, mutc chi cong ting cao nhu trén
cho thay ky luat dau tu cong hién nay cua Viét
Nam con l6ng 1éo.

Ruii ro trong trd ng cong

Nhu d3 dé cip, ng cong cua Viét Nam hién
nay gdm ng trong nudc va ng nudc ngoai. No
trong nudc cha yéu 1a trai phiéu chinh pha ma
hé théng ngan hang thwong mai mua, con ng
nude ngoai phan 16n 1a ng song phuong va no

da phuong, trong d6 ng nudc ngoai cia doanh
nghié¢p do Chinh phu béo lanh chiém mét ty
trong rat 16n. Ca ng trong nudc va ng nudc
ngoai & Viét Nam déu rat dang lo ngai.

DPéi voi van dé ng trong nudc, hién nay hé
thong ngan hang Viét Nam dang gip rat nhiéu
véAn dé vé tinh thanh khoan va no xau. Nghia vu
trd ng ndi dia trong 3 nadm tdi dugc wdc tinh
trén sd luong trai phiéu chinh pha da phat hanh
va s€ ddo han trong vong 3 nam tdi, woc khoang
215.000 ty dong, twong dwong 20% duy toan thu
ngin sach nha nudc cua thoi diém do (2014).
Néu trong trudng hop x4u (ching han cé bién
dong bat loi vé ty gia hodc bong bong bat dong
san bi v&), hé théng ngan hang Viét Nam co
kha ning chao dao va c6 nguy co sup do, luc do
Chinh phu khong thé du du trit ngoai t& va dy
trlt ng de clru gitp cac ngan hang, lam cho nén
kinh t& d& c6 nguy co sup d6. No trong nudce
thong qua trai phiéu ngan hang s& chi khién
khung hoang cua khu vuc nay 1a tién dé& cho
khung hoang ¢ khu vuc kia.

DPbi voi van dé no nudc ngoai, kha ning
thanh toan ng cua Viét Nam duogc Uy ban Giam
sat Tai chinh Qudc gia danh gia theo cac chi
tiéu: (i) quy mo cua khoan no so véi GDP; (ii)
quy mé khoan ng so véi tong thu ngan sach nha
nudc va so voi tong gia tri xudt khau. Tinh
trong GDP, ng nudc ngoai ciia Viét Nam tang
tr 31,4 % nam 2006 1én 42,2% nam 2010 va no
nudc ngoai cua khu vuc cong tang tu 26,7%
nam 2006 1én 31,1% GDP nam 2010. Nghia vu
trda no nudc ngoai cua Chinh pha so vadi thu
ngan sach nha nuéc duy tri & muc 3,5-
3,6%/nam, nghia vu trd ng trung va dai han so
v6i xuat khau hang héa va dich vu duy tri &
muc 3,3-4,2%/nam trong giai doan 2006-2010.
Tinh toan thong qua cac chi tiéu trén, c6 thé
thidy kha ning thanh toan ng cua Viét Nam
dang giam dan. Cu thé, néu xét theo chi tiéu
quy mo cua khoan ng so véi GDP thi kha nang
thanh todan n¢ cua Viét Nam dang giam rat
nhanh ké tir nim 2008. So v&i tong thu ngan
sach nha nudc, nam 2010, tong ng coéng gip
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gan hai lan (chua bao gém nghia vy tra ng du
phong cho cac doanh nghiép nha nudc). Con ty

1¢ ng cong nudc ngoai véi tong gia tri xuit khau
duogc tinh xap xi khoang 44%.

Bang 2. Mot s6 chi tiéu chinh vé no nude ngoai cua Viét Nam, giai doan 2006-2010

Chi tiéu 2006 2007 2008 2009 2010
Tong s du ng nude ngoai so voi GDP (%) 31,4 32,5 29,8 39,0 42,2
No nudc ngoai khu vye cong so véi GDP (%) 26,7 28,2 25,1 29,3 31,1
Nghia vu tra no trung va dai han so v6i xuat khau 4,0 3.8 3.3 4,2 3.4
hang hoéa va dich vu (%)

Nghia vy tra ng nuéc ngoai ctia Chinh phu so voi 3,7 3,6 3,5 5,1 3,7
thu ngén sach nha nuéce (%)

Du trit ngoai hdi so v6i tong du no ngin han (%)  6.380,0 10.177,0 2.808,0 290,0 187,0
Nghia vu ng du phong cua Chinh phu so thu ngdn 4,5 4,6 4,7 43 5,8

sdch nha nudce (%)

Nguon: Bo Tai chinh, Ban tin ng nuwée ngodi sé 7, thang 7/2011.

Trong co cau vay no nudc ngoai ciia Chinh
phit, ng duge Chinh pha bao lanh chiém mét ty
1é twong ddi 16n va c6 xu huéng ting manh. No
dugc Chinh phu bao lanh phan 16n 13 ng nuéc
ngoai cia cac doanh nghi¢p nha nudc. Trong

diéu kién doanh nghiép nha nudc lam in kém
hi€u qua nhu hién nay, nghia vu trd ng nudc
ngoai cua cac doanh nghiép déu don lén vai
Nha nudc.
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Hinh 3. C:Qiu triic ng cong nudc ngoai ciia Viét Nam,r giai doan 2006-2010.
Nguon: B¢ Tai chinh, Ban tin ng nuwoc ngoai so 7, thang 7/2011.

Tinh thanh khodn n¢g céng ctia Viét Nam
hién nay van duoc danh gia 1a kha tot vi cac
khoan vay dai han véi 13i sudt thap chiém toi
80% (nghia vu tra ng dén nam 2013 chiém
khoang 10% du trir ngoai hdi qudc gia va ng
nude ngoai chiém 20% du trir ngoai hdi hién
nay). Mac du vay, no cong cua Viét Nam van

c6 thé xay ra nhitng rui ro vé tinh thanh
khoan, khi thoi han tra ng bi xao tron (khoan
ng tu trung han va dai han cé thé chuyén
thanh ngin han - trong truong hop cac chu ng
gip kho khin hay khang hoang kinh té trong
nuéc). Pic biét, rui ro vé tinh thanh khoan
cia nhitng khoan no nudc ngoai ngin han 1a
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diéu rat dang lo ngai khi ty 18 dy trir ngoai hi
ctia Viét Nam trén tong du ng ngin han di va
dang sut giam v6i toc do rat nhanh, tir muc
100 lan nim 2007 xudng con 28 lan nim
2008, con 3 lan nim 2009 va chi con gap
khoang gin 2 1an nam 2010.

3. Nguyén nhan din dén tinh trang n¢ céng
hién nay & Viét Nam

No cong hi¢n nay ¢ Viét Nam co thé xudt
phat tir mot sé nguyén nhan chu yéu sau day:
Thir nhdt, mé rong dau tu cong mot cach 6
at nhung khong hiéu qua dan dén ng cong ting
manh. Trong nhiéu nim qua, Nha nuéc dau tu
rat 16n cho cac cong trinh cong cong, dic biét 1a
co SO ha tang, cang bién, san bay, dac khu kinh
.. Cac chuyén gia cho rang, v6i tinh hinh tinh
néo ciing 1ap ké hoach xdy dung cang bién, dé
trinh ké hoach 1am san bay, tinh nao ciing xin
lam dic khu kinh té, thi ddu tu cong dan trai va
lang phi 13 diéu tit yéu xay ra. Theo Bo Ké
hoach va Piu tu, mdi nim Viét Nam can
khoang 25 ty USD dé d4u tu cho co so ha tang,
trong khi d6 vén huy dong dugc hang nim tir
cac ngudn cua Nha nudc ciing nhu ciia tw nhan
chwa dén 16 ty USD, phin con lai 1a phai vay
ng nude ngoai. Chi tiéu va dau tu no cong kém
hi¢u qua dang dem lai nhiing i ro dang bao
dong cho nén kinh té. N6 khién mirc thAm hut
ngan sach cua Viét Nam ludn & muc rat cao
trong khu vuc, dong thoi khién hidu qua dau tu
trén mot ddng von ludn & mirc thip. Néu giai
doan 2000-2005 bo ra gan 5 dong c6 thé tao ra
1 ddng ting thém cua GDP, dén giai doan
2006-2010 phai bo ra 7,4 dong moi tao ra 1
dong ting thém cta GDP. Trong nhiéu nim gan
day, Viét Nam dang gip phai van dé tham huyt
kép: tham hut ngan sach va chi tiéu cong déu &
murc cao. Tuy chua du diéu kién dé xay ra mot
cudc khing hoang ng cong nhu mét sb nude
chau Au va My nhu thoi gian qua, boi Viét
Nam van & mét trong nhiing nén kinh té c6 toc
d6 ting truong kinh té cao, nhung mot khi tdc
do6 tang trudng kinh té suy giam vi nhiéu 1y do

khac nhau thi Chinh phu budc phai lua chon céac
g6i kich thich kinh té khién ng cong ngay cang
tang manh hon.

V61 muc ng cong cua Chinh phu nhu hién
nay, nhiéu y kién cho riang du tu cong tiép tuc
¢6 xu huéng di vay nudc ngoai véi 13i sut cao,
khién no coéng cia Viét Nam cang tang nhanh,
gay kha nang d& bi ton thuong dbi véi nén kinh
té vi mo. Theo Cyc Quan Iy ng va Tai chinh db6i
ngoai, l4i suit trung binh ng nudc ngoai cua
Chinh phu tang tor 1,54%/mam vao nam 2006
1én 1,9%/nam vao nam 2009 va nam 2010 dat
2,1%/nam. Véi thyc trang nay, chi phi tra 1ai
dang tréd thanh ganh ning ngady cang gia tang
cua Chinh phu. Trong khi ng nuéc ngoai cua
khu vuc cong ting cao nhiing nam gan day, th1
ty 1& du trit ngoai hdi so véi tong du no ngin
han lai c6 xu hudng giam manh. Diéu nay cho
théy viéc tra ng nudc ngoai ¢ Viét Nam tuy van
& trong muirc dd an toan, nhung c6 nguy co mat
an toan trong nhiéu nim t6i khi Viét Nam da
tr¢ thanh nudc c6 thu nhap trung blnh khong
con dwoc huong wu dai tir nguon von hd trg
phat trién chinh thirc (ODA) trong khi vay no tir
cac ngin hang thwong mai nudc ngoai gip rat
nhiéu kho khan.

Thit hai, chinh sach kich cau cua Chinh phu
trong nhitng nam qua da khién boi chi ngan
sach ctua Viét Nam tang cao va Chinh phu budc
phai vay ng dé bu ddp ngén sach, dan dén no
cong tang cao. Nam 2008, Chinh phu chi 1 ty
USD dé kich cau dau tu va tiéu ding, dén nam
2009, Chinh phii lai tung hai géi kich cau VO‘l
tong tr1 gia 9 ty USD. Nho cac g01 kich cau
nay, nén kinh té Viét Nam da c6 nhiéu thay ddi
tich cuc trong khung hoang, nhung do ciling la
mot trong nhimg nguyén nhan khién ng cong
gia ting. Ngin sach nha nuéc von da rit cing
thang vi ngudn thu tir thué giam trong nhiing
nim khing khoang kinh té toan cau, cung véi
gid dau thé gioi giam khién doanh thu cua
Chinh phu bi anh hudng, cho nén viéc tung ra
cac goi kich cau trén da anh huéng manh dén
tai chinh cong.
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Thir ba, ng cua khu vuc doanh nghi€p nha
nude ngdy cang 16n. Mic du trong co ciu no
cong cua Viét Nam hién nay chua tinh dén ng
cua khu vuc doanh nghiép nha nu6c, nhung
trong co cdu no ciia doanh nghiép do Chmh phu
bao lanh hau hét 1 cac khoan vay ngan han, vi
vay trong truong hop doanh nghiép khong co
kha néang tra ng, Chinh phu s€ la nguoi phai tra
ng thay cho doanh nghiép.

Hon thé, nhidu chuyén gia cho rang, viéc
khong tinh ng ctia doanh nghié¢p nha nudc trong
co cu ng cong cua Viét Nam 1a diéu kho luong
trudc dugce rui ro, ¢6 kha niang dua Viét Nam
roi vao cai bay khing hoang no cong néu khong
kiém soét tot no ciia doanh nghiép nha nudc.
Theo bao cado cua Vién Nghién ctru Quéan ly
Kinh té Trung wong, dau tu cta 22/100 doanh
nghié¢p nha nudc 16n nam 2010 tuwong duwong 17
ty USD (17% GDP), va néu tinh ca 100 doanh
nghiép nha nudc thi quy mé dau tu cua khu vuc
doanh nghiép nay 1a rat 16n, trong d6 phan 16n
la di vay. Theo bao cao cua Chinh phu gui
Qudc hoi vao ngay 1/11/2010, ng cua 81/91
doanh nghiép nha nudc (chua tinh Vinashin)
trong nim 2009 1a 813.435 ty dong, tuong
duong 49% GDP. Néu tinh ca no cia Vinashin,
no cua khu vuc doanh nghi€p nha nudc vao
cudi nim 2009 tuong dwong 54,2% GDP. R&
rang ng cua cd doanh nghiép nha nudc va
Chinh phu deu ting rat nhanh trong mot thoi
gian rat ngin, trong d6 muc ting ng cua khu
vuc doanh nghi€p nha nudc thit sy dang lo
ngai. Néu nhin vao con sb tuyét ddi, sau khi trir
di cac khoan ng nudc ngoai va voi nhiing tinh
toan than trong nhét thi trong nim 2009, khu
vuc doanh nghiep nha nudc chiém khong dudi
60% trong tong tin dung no ndi dia tang thém
cta toan nén kinh té. Pay 1a bang chung cho
thdy cac doanh nghiép nha nudc 1a ddi twong
dugc huong loi nhidu nhét tir chuwong trinh hd
trg 1ai suat va kich cau cta Chinh phii nim
2009. Véi mic ng cia doanh nghié€p nha nudc
16n nhu trén, Chinh phu khong nén loai ng cua
doanh nghi€p nha nudc ra khéi ng cong cua
Viét Nam boi néu doanh nghiép nha nudc
khong tra dugc no thi ngan sach s€ phai ganh.

4. Giai phap quéan ly ng cong hi¢u qua & Viét
Nam trong thoi gian t6i

Nhitng phan tich trén cho thiy, Vlet Nam
dang co nhiéu dau hiéu gidng vi mot sé nudc
chau Au 1am vao tinh trang khing hoang no
cong, d6 1a: i) Tang truong kinh té giam ké tir
sau khing hoang tai chinh My nim 2008 dén
nay; ii) Tham hut ngan sach va ng cong 16n, co
xu hudng tang nhanh; iii) Lam phat tdng cao va
kho kiém ché; iv) Co cdu ng cong nudc ngoai
tang cao trong khi ty 1& du trir ngoai hbi/tong du
ng ngin han giam manh; v) No cua khu vuc
doanh nghiép nha nuéc rat 16n nhung chua
duoc tinh vao co ciu ng cong; vi) Viét Nam
dang bi ap luc khong dugc vay cac khoan vay
vu dai 14i suat thip (nhu ODA) ma tién t6i phai
vay cac khoan vay thucrng mai voi 1ai suét cao
hon, thoi gian vay ngan hon. Nhiing yéu t6 nay
khién ng cong & Viét Nam co nguy co nam
trong ving rui ro cao, nhat 1a khi nén kinh té
Viét Nam van tiép tuc tang truong dua vao khai
thac tai nguyén thién nhién, thdm dung lao
dong, von, ning suat lao dong thap. Cho dén
nay, ng cong Viét Nam da vuot ngudng an
toan, trong vai ndm toi co kha ning tiép tuc
tang cao va thiéu bén viing.

Nhin vao dinh huéng phat trién kinh té - xa
hoi ctia Viét Nam tir nay dén nim 2020, c6 thé
thdy trong thoi gian t6i Viét Nam s& tiép tuc
phai di vay dé bu dip nhiing thiéu hut dau tu,
boi ty 1¢ tiét kiém noi dia cia Viét nam hién
nay chi 1 khoang 27% GDP, trong khi murc dau
tw toan xa hoi doi hoi mdi nam 1a 42% GDP.
Tinh khong bén vimg cua ng cong trong thoi
gian t6i c6 thé quy vé mot s6 yéu td sau day:

Thir nhat, Nha nuéc tlep tuc dau tu lon dé
xdy dung cac cong trinh co sé ha ting hién dai
va quan trong nhu du an dudng sit cao toc Béc
- Nam (du tinh 56 ty USD), du an xay dung
Thu 36 (60 ty USD), nha may di¢n hat nhan &
th Thuén (trén 10 ty USD)..., trong d6 ngudn
vbn chi yeu lay tir ngin sach nha nudc va ng
cong. Didu nay s& khién no cong, dic biét 1a ng
nudc ngoai, cua Viét Nam ting nhanh trong
thoi gian toi.
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Thir hai, ng cdng phu thudc vao can can
ngan sach va toc do ting truong kinh té. Toc do
tang truong kinh té cao 1a didu kién cn dé ting
ngudn thu va dat thang du ngan sach. Tuy
nhién, néu mo h1nh kinh té & Viét Nam khong
co su doi moi, tlep tuc dya vao cac yeu to von
va tham dung tai nguyén lao dong thi toc do
tang truong kinh t& ciia Viét Nam trong thoi
gian t6i s& giam, ddn dén tham hyt ngan sach va
no coéng cao hon. Thyc trang phat trién kinh té
hién nay & Viét Nam cho thay, viéc d6i méi mé
hinh ting truéng & Viét Nam dang gip rit nhiéu
van dé khic mic, dic biét trong van dé phat
trién ngudn nhén lyc, doanh nghiép nha nudc,
cong nghiép hd tro, co s¢ ha ting mém... Theo
du bao ndm 2011 ctia Economist Intelligence
Unit (EIU), tbc d6 taing GDP trung binh hang
nam cua Viét Nam sé& chi dat trung binh 7,4%
vao nam 2015, gidm con khoang 5% sau ndm
2020 va chi dat khoang 3-4% sau nam 2030.

Con theo danh gia ciia Uy ban Giam sat Tai
chinh Quéc gia, v6i mic ting truéng GDP binh
quan mdi nim 1a 7%/nim cho giai doan 2011-
2020, néu tham hut ngan sach nha nudc van giit
¢ muc binh quén 5,6% GDP/ndm nhu giai doan
2006-2010 thi ng cong cia Viét Nam (chua tinh
no cua cac doanh nghi¢p nha nudc do Chinh
phu bao 1anh) sé vao khoang 70,8% GDP nam
2020; 75,5% GDP nam 2025 va 78,1% GDP
nam 2030. V4i mic ng cong duge du bao nhu
trén, kha nang v& ng cta Viét Nam la kha cao.

Thir ba, ng cong 6 Viét Nam trong thoi gian
toi phu thudc rAt nhiéu vao tinh hiéu qua cua
cac doanh nghiép nha nuéc. Nhiéu chuyén gia
kinh té cho réng, no cong cia Viét Nam hién rat
cao, do chua tinh dén no cua doanh nghi€p nha
nude duge Chinh phu bao lanh nén khong xac
dinh chinh x4c s6 no cong 1a bao nhiéu, vi vy
khong blet dugc ngudng nguy hiém cta nén tai
chinh qubc gia & murc d6 nao.

Béng 3. Chi s6 ROA va ROE ciia 500 doanh nghiép 16n nhét & Viét Nam (%)

Nam ROA ROE

Doanh nghi¢p nha nu6c  FDI Tu nhadn Doanh nghiép nha nu¢c FDI Tu nhén
2007 3,7 26,9 3,1 25,6 62,4 349
2008 3,1 14,7 3,6 15,4 30,9 19,5
2009 3,6 13,7 2,6 15,3 27,6 14,5
2010 5,2 13,0 25 20,8 27,1 15,0
2011 27 9,8 24 10,0 24,6 16,0

Nguon: Co s dit liéu Vietnam Report - Bang xép hang VNR500 nam 2007-2011.

Pang lo ngai nhét 1a hiéu qua kinh té cia
cac doanh nghiép nha nudc nhin chung rat thap,
thé hién & ty sudt loi nhuan trén tai san (ROA)
va ty sudt loi nhuan trén von chu so hiru (ROE)
cta cac doanh nghiép nha nudc ludn thap hon
khu vyc FDI va khu vyc doanh nghiép tu nhan,
dong thoi c6 xu hudng giam trong 5 nim gan
day, dac bi¢t giam manh vao nam 2011. Diéu
nay chung to mot dong von cia doanh nghiép
b6 ra trong ndm 2011 chi thu lai chua bang mot
ntra cua 5 nam trudc day (2007). Hoat dong
kém hiéu qua cia doanh nghiép khién céc
khoan vay do Chinh phu bao lanh cua cac
doanh nghiép nha nudc trong nhitng nam toi rat
it c6 kha nang ty chi tra va déu trong doi vao su
curu giup tr phia Nha nudc.

Truéc nhitng rui ro tiém 4n cua ng cong
Viét Nam, Chinh phu va cac bg, ban, nganh
dang nd luc tim kiém cac giai phap dé quan ly
ng cong hiéu qua, tranh xay ra tinh trang khung
hoang ng cong trong twong lai. Trén quan diém
phan tich thyc trang ng cong va nhiing rii ro
trong st dung ng cong va tra ng cong cia Viét
Nam trong thoi gian qua, bai viét dwa ra mot sb
kién nghi chinh sach sau day:

Mot 14, can thay ddi cach tinh no cong,
trong do tinh c4 ng cua cac doanh nghiép nha
nude duoe bao lanh trong co ciu ng cong. Véi
cach tinh méi nay, chung ta méi co thé tinh
chinh x4c s6 no cong hién tai 1a bao nhiéu, c6 &
ngudng rui ro cao hay khong, tir d6 méi cé thé
quan ly hiéu qua ng cong.
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Hai la, can thay d6i co cdu no cong theo
hudng ting ty trong no trong nudc nhiéu hon
ng nudc ngoai. N trong nude c6 thé huy dong
thong qua cac dot phat hanh trai phiéu véi 13
suit phu hop dé huy dong ngudn vén nhan rdi
trong nguoi dan. Néu khong thay doi dugc co
cdu ng cong theo hudng ting cao no trong
nude, Viét Nam sé& rat kho khan trong viée tra
no nudc ngoai boi trong thoi gian tdi nhitng uu
dai tir ngudn vén ODA cho Viét Nam s& giam
manh, buoc Chinh phu tiép tuc phai di vay ng
tai cac ngan hang thuong mai nudc ngoai voi
14i suat cao va thoi gian ngan han hon rat nhiéu.
Hon nira, viéc vay ng cidc ngan ha‘mg nudc
ngoai rat nguy hiém néu gip nhimg bién dong
bat loi vé ty gla

Ba la, can thuc hién ky luat tai khdéa mot
cach 16 rang va nghiém ngit dé tranh tinh trang
tham hut ngan sach trién mién va ludn ¢ mirc
cao, gdy anh hudng bét loi d¢én no cong. Ky luat
tai khoa can thyc thi nham giam tham hut ngan
sach mot cach cung ran theo 10 trinh rd rang,
chiang han nhu tham hut ngan sach duy tri ¢
mirc 4% tir nay dén nam 2020, duy tri & mirc
3% ké tir sau nam 2020...

Bon la, phai ¢6 nhimg linh vyc wu tién rd
rang trong chi ti€u st dung no cong. Nhiing uu
tién can dat ra 1a: cac co sd ha tﬁng cong ich,
cac dich vu an sinh xa hgi, cac doanh nghiép
nha nudc khong vi muc dich thuong mai. Céc
doanh nghiép nha nudc vi thé ciing can phai thu
hep theo hudng: tiép tuc phat trién cac doanh
nghié€p nha nudc vi lgi ich cong ich va dugc
Chinh phu bao lanh, dong thoi ban cac doanh
nghi¢p nha nudc kinh doanh thuong mai cho
nha dau tu nudc ngoai va tu nhan trong nudc.

Ném la, can trong hon d6i v6i quan 1y rii ro
no cong cua khu vuc doanh nghiép nha nudec.
No cua doanh nghiép nha nudc, ng chinh phu
va ng cong déu dang ting 1én rat nhanh, mdi bo
phan no nay co tinh chét va ciu triic khac nhau,
dem lai nhimg rui ro khac nhau va can phai co
nhitng bién phap quan 1y rii ro mot cach hiéu
qua. Pé quan 1y no hiéu qua, cin phai tinh ca

ng ctia khu vyc doanh nghiép nha nudc dé tranh
tinh trang mot hodc vai doanh nghiép nha nudc
mat kha ning tra no sé& anh hu(mg dén cac
doanh nghlep nha nuéc khac, gy d6 v& hang
loat h¢ thong tai chinh - ngan hang do no x4u
ctia cac doanh nghiép, khién Chinh phu mat kha
nang gitp doanh nghiép tra ng va dan dén tinh
trang v& no nhu Hy Lap va mét s6 nude chau
Au dang gip phai.

Sdu la, can xay dyng mot co ché quan 1y ng
cong hiéu qua. Ché do kiém toan rat can sy
minh bach va c6 trach nhiém giai trinh cao dé
co thé kiém soat tét no cong cua Viét Nam.
Hién tai, chét luong doi ngii kiém toan nha
nude ciia Viét Nam con thap, chua du kha ning
dé danh gi4, phan tich ban chat cia ng cong,
phan loai ng cong va danh gia nhitng tdc dong
6 thé xay ra ddi véi no cong. Hon niia, viéc
giam sat chi tiéu ciia Chinh phu ciing can phai
dugc thé ché héa va bat bude thi hanh dé tranh
tinh trang chi ti€u khéng dung muc dich, chi
tiéu vuot qua muc cho phép. Luat Ngan sach
Nha nuée ciing can phai duge ra soat lai nham
nang cao hidu qua cua chi tiéu cong. Néu khong
c6 co ché quan 1y no cong hiéu qua, chung ta
khong thé danh gid thiu dao tinh hinh ting
truong kinh té, lugng du trit qudc gia 1a bao
nhiéu, ng cong trong nudc hay ng cong nudc
ngoai dang gip mdi nguy hiém gi, do viy nguy
co v& ng 1a diéu khong thé ludng trude.

Nhin chung cho dén nay, quan 1y no cong &
Viét Nam van chua thuc hién hiéu qua. Trong
nhiing thang ddu nam 2012, sy pha san cua tap
doan Vinalines lai mot 1an nita canh bao tinh
trang ng cong cua Viét Nam van tiép tuc ting
nhanh va theo danh gia ciia Quy Tién té Qudc té
(IMF), d&n nam 2015, no coéng cua Viét Nam
¢6 kha ning 1a 86,2 ty USD, chiém 65% GDP.
Vi vy, viéc trién khai kip thoi cac chinh sach
va bién phap quan 1y ng cong la mot nhiém vu
quan trong d6i véi Chinh phu va cic nganh, cac
cap dé co thé quan 1y no cong tai Viét Nam mot
cach an toan, hi¢u qua.
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Vietnam’s Public debt at present: Status and solusions
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Abstract. In the context that the EU debt crisis is spreading and the global economy have not
found a way out, many researchers have warned that Vietnam’s public debt is at a dangerous level and
is rapidly increasing. According to the International Monetary Fund (IMF), Vietnam's public debt
increased from 31.7% of GDP in 2001 to 42.2% of GDP in 2005, reaching 52.7% of GDP in 2010. If
comparing to other EU countries that are in a severe public debt crisis, the Vietnam’s public debt is
considered quite safe, but comparing to other Asian countries, Vietnam has a public debt/GDP ratio
that is higher than China, Indonesia, Cambodia, Korea, Taiwan, Thailand and Philippines. There are
many potential risks in the spending of public debt, paying public debt and public debt management in
Vietnam which require a serious look on this issue in order to have effective solutions of public debt
management in the future.



