CHUONG 2
RUI RO THAM HUT TAI KHOA

DAN NHAP

Chinh sach tai khoa 1a mot trong nhitng nhan té quyét dinh dén sy
6n dinh trong ngan han ciing nhu ting trudng bén viing trong dai han
ctia mot qudc gia. Pic biét, ddi véi nhitng nude cd quy md ciia khu vire
nha nudce 16n nhu Viét Nam thi chinh sach nay lai cang quan trong. Khu
vuce nha nude co thé anh huong dén céac hoat dong kinh té mot cach truc
tiép, thong qua cac chuong trinh chi tiéu va huy dong ngan sach, hoic
gian tiép thong qua viéc tic dong vao cach phan bd/sir dung ngudn luc
cua khu vyuc tu nhan. Cac nghién ctru thyc nghiém & nhiéu nudc trén thé
gidi da chi ra rang, sy quan ly tai khoa yéu kém 1a nguyén nhan chinh
dan dén hang loat cac van dé kinh t& nghiém trong nhu lam phét cao dai
dang, tham hyt can can vang lai 10n, ting trudng thap, hodc tham chi 1a
tang truong am. Do vay, chinh sach tai khoa ludn 14 dbi tuong trung tim
ctia mdi céng cudc cai cach nhiam tai cau tric nén kinh té.

Kinh té Viét Nam dang trai qua nhitng nam thang duoc coi 1a
kho khan nhat ké tir khi bat ddu d6i méi vao nhitng nam dau thap nién
1990. Nhiing bién dong tiéu cuc gan day cia kinh té thé gisi da lam
boc 16 nhitng khiém khuyét co ban cua nén kinh té dang say sua véi
muc tiéu ting trudng cao trude mat ma coi nhe su 6n dinh 1au dai. Tang
truong kinh té da lién tuc suy giam, tir mirc trén 8,2% trong giai doan
2004-2007, xudng con xap xi 6% trong giai doan 2008-2011. Trong khi
do, ti 1€ lam phat lién tuc & muc cao, trung binh 1én téi hon 14% mdi
nam trong vong nim niam qua. Tham hut thuong mai tram trong, ting
l1én trén 10% GDP lién tuc trong nhiéu nam. Pac biét, thAm hut ngan
sach cao va ng cong tang nhanh, do hdu qua cua nhirng chinh sach kich
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thich kinh té kéo dai thong qua chi tiéu cong, dang tiép tuc 1 nhing
nguy co tiém an 1am x4u thém cac chi s6 kinh té vi mé va de doa sy 6n
dinh cta nén kinh té trong twong lai. ThAm hut ngén sach trong nhiing
nam gan day 1én t6i xap xi 5-6% GDP, trong khi d6 no cong va ng cong
nude ngoai lan luot ting nhanh 1én mirc 57% va 42% GDP vao cudi
nam 2010. Nghiém trong hon, su quan 1y yéu kém cong véi nhirng khéd
khan kinh té gan day da khién hang loat cic doanh nghiép nha nuéc lam
an kém hiéu qua roi vao tinh trang thua 16 va ding trén bd vuc pha san,
trong d6 Tong Cong ty Cong nghiép Tau thiy - Vinashin 1a mét vi du
dién hinh.

Chi tiéu cong cao va tham hut ngan sach kéo dai da lam ndy sinh
hang loat cac van dé de doa su 6n dinh cua nén kinh té Viét Nam trong
tuong lai nhu lam phat cao va bat On, 13i suit cao cheén 1an khu vuce tu
nhan, tham hut vang lai kéo dai gdy bat 6n ti gi4, ting trudong cham do
hiéu qua su dung nguén luc tha‘ip, v.v... Hon nira, voi nguén luc han
ché do tham hut ngén sach kéo dai, Chinh phu thudng cb ging han ché
nhitng bat 6n nay bang cac giai phap mang ning tinh hanh chinh nhu
kiém soat gia ca, ap tran lai sut va tin dung, khong ché ti gia va han
ché thuong mai qudc té. Tuy nhién, nhitng bién phap phi quy luét thi
truong nay ro rang 1a khong bén viing va sém mudn gi ciing s& gy ra
sy thiéu hut ctia phia cung do dong co khuyén khich bi bop méo, ngudn
lgyc dugc phan bd mdt cach khong hi¢u qua, va nang luc san xuét bi
kiém ché. Thay vi cac bién phap hanh chinh, nén kinh té Viét Nam dang
can nhitng chuong trinh tai cAu trac thue su, trong d6 mot trong nhirng
trong tdm 13 cai cach tai khoa, nham giai quyét triét dé nhitng bat 6n
kinh té hién tai va huéng nén kinh té téi muc tiéu ting truéng bén viing
trong tuong lai. Bai viét nay s& cd ging phén tich thyc trang va nhiing
tac dong ti€u cuc cua tham hut tai khéa ma Vi¢t Nam dang va s€ c6 thé
gip phai trong thoi gian t6i. Dong thoi, bai viét cling ¢b gang 1ong ghép
thdo luan nhitng thyc tién chinh saich ma Chinh phu cé thé lya chon
nham dat dugc cac muc tiéu kinh té vi mé vé tang trudng, that nghiép,
lam phat va can can thanh toan.
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THU'C TRANG THAM HUT TAI KHOA VA NO CONG
Tham hut ngan sach va no cong tang nhanh

Tham hut ngan sach hang ndm dugc dinh nghia 1a sy chénh Iéch
giita tong thu va tong chi trong nim d6 cua Chinh phu. Trong khi do,
no cong dugc tinh todn dya trén gia tri cong ddn cua cac khoan thAm
hut ngén sach qua cac nim. Thong ké vé tham hut ngan sach va ng cong
ctia Viét Nam hién ¢ nhiéu ngudn khac nhau. Ngay ban than quyét toan
ngan sach nha nuéc hang ndm cua BO Tai chinh ciing dwa ra hai con s6
vé mirc d6 tham hut ngén sach d6 1a: (i) tham hut ngan sach bao gém ca
chi tra ng gbc; va (ii) tham hut ngan sach khong bao gdm chi tra ng goc.
Biic tranh tong thé vé tai khoa cho thiy, Viét Nam da va dang theo dudi
nhitng chinh sach c6 dinh hudng tham hut nham thic ddy ting truong
kinh t&. Tham hut ngan sach dién ra lién tuc trong khoang hon mot thap
ki qua va c6 mirc d6 ngay cang gia ting. Cu thé, tham hut ngan sach,
khong bao gom chi tra ng gbc, ctia Viét Nam trung binh trong giai doan
2003-2007 chi 1a 1,3% GDP, nhung con sb nay da ting hon gap doi 1én
2,7% GDP trong giai doan 2008-2012. Pic biét nhiing nim gan day.
Tham hut ngan sach lién tuc da kéo theo sy gia ting nhanh ctuia ng cong.
Tong no cong ciia Viét Nam di tang tir khoang 40% GDP tir cudi nim
2007 1én téi hon 57% GDP vao cudi ndm 2010, va chi giam doi chat
vao nam 2011 nho lam phét cao. Cung thoi gian d6, ng nudce ngoai cua
Viét Nam ciing tang tir 32% 1én t6i gan 42% GDP.

Tuy nhién, nhitng con sé ndy c6 thé chua phan anh dung ban chét
cua tham hut tai khoa ¢ Viét Nam hién nay. Céc t chire quéc té dua ra
nhirmg con s6 tham hut ngan sach khac xa voi con sé bao céo ctia Bo
Tai chinh. Cu thé, chi tinh riéng nam 2009, con s6 tham hut ngan sach
khong bao gom chi tra ng gbc theo béo cdo ctia MoF 1a 3,7% GDP,
trong khi d6 con sé twong tng cua Ngan hang Phat trién Chau A (ADB)
va Quy Tién té Qudc t& (IMF) cao hon nhiéu, 1an luot 13 6,6% va 9,0%
GDP. Trung binh trong hai nim 2009-2010, con s6 thAm hut ngan sach
ctia Viét Nam thudc dién cao nhét so véi cac nudce trong khu vuc, vao
khoang 6% GDP/nam. Con sb nay gip khoang 6 lan so v6i con sd twong
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g ctia Indonesia, gép 3 1an so v6i Trung Qudc, va gip khoang gan
2 1an so véi Thai Lan. Viét Nam hién c6 nhiing cach hach toan riéng
khong theo thong 18 qudc té. Nhiéu khoan chi ngan sach tir ngudn trai
phiéu Chinh phu cho cac dy an gido duc, thay loi, y té, v.v... duoc dé
ngoai bang va khong duoc tinh day du vao tham hut ngan sach va ng
cong nhu thong 18 qudc té. Ngoai ra, chi cho nhimng cong trinh 16n kéo
dai ciing duoc phan bd dan vao quyét toan ngan sach nhiéu nim chu
khong tinh ca vao nam trai phiéu duoc phat hanh dé vay no. Sy thiéu
nhit quan trong cach hach toan tai khoa khién cho cac con s6 thong ké
khong phan anh chinh xac vé thuc trang ng cong cia Viét Nam, giy
nhiéu loan thong tin cho nhimng ngudi tham gia thi truong. Pong thoi
n6 khién cho viéc so sanh quéc té, danh gia, va quan 1y rii ro ng cong
ctua Viét Nam gap kho khan.

Bang 2.1. Tham hut ngén sach ciia Viét Nam qua cac nam (% GDP)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
MoF! 49 49 49 50 57 46 69 56 49 48
MoF? -1 11 -09 09 -18 -18 37 -28 21 -3,
IMF - -38 33 48 -12 33 -02 -25 -12 -90 57
ADB 35 -23 22 02 117 13 -0 07 66

Ghi chii: MoF': Tham hut gdm ca chi tra ng gbc,

MoF?: Tham hut khong gdm chi tra no gdc.

Nguén: Téng hop cua tac gia tir MoF, World Economic Outlook (IMF, 2011)
va Key Economic Indicators (ADB, 2011).

Bang 2.2. Ng cong Viét Nam qua cac nam (% GDP)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Ngudng

Tong ng cong 526 573 546 650
Ng cdng nudc ngoai 299 278 267 282 251 293 311
Ng nudc ngoai 372 322 314 325 298 390 422 415 500

Ghi chii: Ngudng ng cong va ng nudc ngoai dugce dé xuét boi Bo Tai chinh.
Nguon: Bo Tai chinh.
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Hinh 2.1. Tham hut ngén sach & mét sd nuéc chau A 2009-2010 (% GDP)

T T T T 1

0.0 -1.0 -2.0 -3.0 -4.0 -5.0 -6.0 -7.0

Nguén: Key Economic Indicators (ADB, 2011).

Su bo sot trong hach todn tham hut ngan sach va ng cong cua Viét
Nam duoc thé hién rat rd thong qua cac con sb chénh 1éch gitra luong
trai phiéu chinh phu phat hanh vay no thuc té hang nam va con s trai
phiéu chinh phii phat hanh phan anh trong Quyét toan NSNN. Theo s
liéu ctia S¢ Giao dich Chirng khoan Ha Noi (HNX), chi tinh riéng hai
nam 2010 va 2011, tong gia tri trai phiéu chinh phu va trai phiéu chinh
phu bao 1inh mdi ndm dwoc phat hanh vao khoang 110 ngan ti dong,
cao hon rét nhiéu so véi con s6 bao cao trong Quyét toan NSNN. Ngoai
ra, con mot lugng no 16n cua cac doanh nghié¢p nha nudce, khong dugce
Chinh phu bao lanh, cting khong dugc phan anh trong bdi chi ngan sach
va no cong hang nim cia Viét Nam nhu thong 18 va khuyén céo cia
nhiéu t6 chic quéc té.

Ti 1é thu thué cao

Theo quyét toan NSNN cua Bo Tai chinh, trung binh trong giai
doan 2007-2011, tong thu ngan sach nha nudc ctia Viét Nam khd 6n
dinh va vao khoang 29,0% GDP. Néu chi tinh thu tir thué va phi thi con
s6 nay 14 26,3% GDP. Loai trir tiép thu tir dau th thi s6 thu con khoang
21,6% GDP. Dang chu ¥ 1a thu tir dau tho dang c6 ti trong ngay cang
giam dan trong tong thu ngan sach nha nudc, tir khoang 6,9% GDP
trong ndm 2007 xudng con chua day 3,1% GDP trong niam 2011. Piéu
nay ching to ti trong cac khoan thu khac dang ngay cang gia tang. Murc
thu tir thué va phi, khong ké thu tir dau tho, cta Viét Nam hién nay la
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rat cao so véi cac nude khac trong khu vyc. Cu thé, trung binh trong
5 nam gan day, ti 1& thu tir thué va phi/GDP cua Trung Qudc 14 17,3%,
Thai Lan va Malaysia la xép xi 15,5%, Philippines 1a 13,0%, Indonesia
14 12,1% va ciia An Do chi 1a 7,8%.

Hinh 2.2. Cac nguén thu cia Viét Nam (% GDP)
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Nguon: Quyét toan va dy toan NSNN 2003-2012.

Hinh 2.3. Thu tif thué va phi & mét s nuéc chau A (% GDP)
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Nguon: ADB Key Economic Indicator for Asia and the Pacific (2011).

Ngoai trr nam 2009 khi Chinh phu thuc hién hang loat cac bién
phap cit va mién giam thué nham kich thich tong cau thi thu thué va
phi, khong ké dau tho, ciia Viét Nam chua c6 dau hiéu giam. Nhiing udc
tinh so bo ctia nam 2010 va 2011 tir quyét toan NSNN cho théy ti 1& nay
tiép tuc duy tri & muc cao va tham chi con gia ting, lan lugt khoang 22,6

"Ngudn: ADB Key Economic Indicator for Asia and the Pacific (2011).
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va 24,4% GDP. Nhu vay, ngoai viéc chiu “thué lam phat” hang nam &
mirc hai con sb, nhitng chinh sach bao ho va thué chong 1én thué dang
khién mdi ngudi dan Viét Nam ganh chiu ti 16 thué phi/GDP cao gép tir
1,4 dén 3 1an so voi cac nudce khac trong khu vuye.

Xétriéng vé thué thu nhép, mac du Viét Nam c6 cac thang bac thué
suat kha tuong dong nhung khoang thu thap chiu cac thang thué suat
tuong tng lai thdp hon rat nhiéu so v6i cac nude khac. Vi du ddi voi
thué thu nhap ca nhan, khoang thu nhap chiu thué suat 10% & Viét Nam
1a xap xi 3.451-5.175 USD/nam. Trong khi d6 con sb twong tmg & Thai
Lan va Trung Qudc lan luot 1 4.931-16.434 USD/nam va 3.801-9.500
USD/nam.” Tuong tu nhu vay, mirc thué suat thu nhap doanh nghiép
25% dugc ap dung ¢ dinh cho moi doanh nghiép ¢ Viét Nam trong khi
cac nudc khac lai 4p dung nhidu mic thué suat khac nhau dao dong tir
2-30%. Bén canh thué thu nhap, Viét Nam con ap nhiéu khoan thué cao
khac danh vao tiéu dung nhu thué tiéu thu dic biét va thué nhap khau.
Dic biét, ngoai cac khoan thué va phi, cac doanh nghiép Viét Nam con
phai tra cac chi phi khong chinh thirc cao. Theo két qua diéu tra Chi s6
Nang lyc Canh tranh cép tinh (PCI) nam 2011, mic du da giam nhung
van ¢6 t6i hon 52% sb doanh nghiép dugc hoéi tra 101 rang ho phai chi
tra dudi dang tién 16t tay cho cac can bd hanh chinh dia phuong, 7%
s6 doanh nghiép phai chi tra toi hon 10% téng thu nhap cia ho cho cac
khoan chi phi khong chinh thirc. Béo c4o ciing chi ra rang mic du tham
nhiing nho c6 biéu hién giam di nhung tham nhiing 16n lai ¢6 xu huéng
tang thong qua cac hanh vi nhu “lai qua” khi ky két hop ddng, mua sim
cong, hodc thoa thuan dét dai béo bo. Lién quan dén khia canh nay, co
t6i 56% doanh nghiép tham gia dau thau cac du an ciia nha nudc cho
biét viéc chi tra hoa hong 1a phd bién. Piéu nay di gop phan lam gia
tang su bat cong giira cac nhom loi ich va dai da s6 dan ching, dong
thoi 1am suy giam niém tin vao bo may cong quyén.

Tong muc thu thué/GDP cao da han ché kha nang tich liy, lam
giam dau tu phat trién, va nang cao ning lyc canh tranh ciia khu vuc
tu nhan. N6 ciing khuyén khich cac hanh vi gian 1an vé thué nhu hién

73Tinh toan tir http://www.taxrates.cc.
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twong chuyén gia gan ddy cua cac doanh nghiép c6 von dau tu truc tiép
nude ngoai (FDI). S6 liéu thong ké nhitng nam gan day cho thay, chiém
khoang 20% GDP trong toan nén kinh té nhung cac doanh nghiép FDI lai
chi déng gop trén dudi 10% tong thu ngan sach nha nudce. Nhiéu doanh
nghiép trong khu vuc nay lién tuc bao 16 nhung lai xin mé rong dau tu.
Viée dé mirc thué suét cao hon so véi cac nude trong khu vuc 1a mot
trong nhitng dong co hip din cac doanh nghiép FDI chuyén loi nhuén ra
nudc ngoai nham huéng muc thué thu nhap doanh nghiép thap hon.

Véi tong muc thu thué/GDP cao nhung hé théng co so ha ting cong
cong va dich vu xa hdi cua Viét Nam lai kém xa so voi thé gidi. He théng
ha ting giao thong chat hep va xudng cip, cic bénh vién ludn trong tinh
trang qua tai, chat luong gidao duc xudng cép, v.v... 1a nhitng mdi lo 16n
dbi voi su phat trién trong dai han cua nén kinh té. Chi tiéu cong cao da
gy sirc ép khién tong thu & mirc rat cao va khong giam trong nhimg nim
vira qua. Con duong giam tham hut ngan sach thong qua ting thué suat
va co s danh thué 1a rat han ché. Viéc tang thu chi co thé duoc thuc hién
nho cac bién phap nang cao ti 1¢ tudn thu, chong that thu va budn 1au.

Nhiéu khoan thu khéng bén viing

Quyét toan NSNN hang nam ctia B Tai chinh cho thiy, tong thu
thué va phi cua nuée ta chii yéu dén tir ba ngudn chinh d6 1a thué gia
tri gia tang, thué thu nhap doanh nghiép, va thué xuat nhap khau va tiéu
thu dac biét d6i vai hang nhap khéu. Trong do6 ti trong thué thu nhap
cong ty dang c6 xu hudng giam dan tir 36% trong giai doan 2006-2008
xudng con 28% trong giai doan 2009-2011. Trong khi do, ti trong thu
tir thué gia tri gia ting va thué xuat nhap khau lai dang ting nhanh. Sy
gia ting ti trong cac khoan thu tir thué xuat nhap khau va tiéu thu dic
biét ddi v6i hang nhap khau dang, tir 10,0% trong nam 2006 1én 18,4%
trong nam 2009 va 14,5% trong ndm 2010, mdt mat cho théy su gia
tang nhanh chong cuia hoat dong thuong mai qudc té, mat khac phan
anh muc do bao ho thuong mai cao cua Viét Nam. Su phu thudc 16n vao
nguén thué nay khi 19 trinh cit giam thué duoc thuc hién theo cam két
véi WTO s& khién cho murc do thAm hut ngan sach cia Viét Nam co thé
trd nén trim trong hon trong nhiing nam toi.
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Bang 2.3. Ti trong cac loai thué trong tong thu thué va phi

2003-2005 2006-2008 2009-2011
Thu nhap doanh nghiép 0,33 0,36 0,28
Gid tri gia tang 0,22 0,23 0,29
Xudt nhap khau 0,13 0,13 0,15
Khac 0,33 0,29 0,28

Nguén: Quyét toan va du toan NSNN 2003-2011.

Dic biét, thu tir ban nha thudc so hiru nha nuéc va chuyén quyén
str dung dat dang co xu hudng ngay cang giam dan vé quy mo tuyét doi
cling nhu ti trong trong tong thu va vién tro, tir 9,3% nim 2007 xudng
con khoang 6,6% trong nam 2011, khi cac tai san loai nay thudc s¢ htru
nha nudc dang dan can. Dé c¢6 cai nhin siu hon vé birc tranh tai khoa,
ching ta nén c6 thém thudc do tham hut ngan sach loai trir cac khoan
thu tr vi€c ban tai san thudc s¢ hitu nha nudce. Viée dua nhitng khoan
thu nay vao tinh toan can can ngan sach s€ lam gidm muc do nghiém
trong cua tinh trang bdi chi tir nhitng con s6 bao cdo. V& ban chat, viéc
lam nay ciing giéng nhu viéc mot ca nhan ban tai san di dé chi tiéu.
Khoan vay no cta anh ta c6 thé giam nhung tai san cta anh ta ciing
giam tuong Ung, tuc 1a anh ta da ngheo di.

Tuong tu nhu vy, thu tir viéc khai thac dau tho va cac tai nguyén
khac ciing c6 ban chat gidng cac khoan thu tir viéc ban tai san qudc gia
va khong bén viing do ngudn tai nguyén thién nhién 14 hiru han. Cu thé,
thu tir dau tho da c6 ti trong lién tuc giam nhimg nim qua trong tong
thu ngan sach nha nuéc. Khoan thu nay tir chiém téi 28,8% trong tong
thu ngan sach trong nam 2006 da giam xubng chi con 11,6% trong nam
2011. Ngoai ra, thu tir vién trg khong hoan lai cting nén dugc loai trur
khi tinh toan tham hut ngan sach hang nam do ban chat ngan han khong
6n dinh cua chung.

Pé c6 duoc bic tranh chinh x4c hon vé thuc trang tham hut ngan
sach hang ndm cua Viét Nam chung t6i thuc hién boc tach cac khoan
thu mang tinh tam thoi, khong bén vitng, va thu tir viéc ban tai san nha
nude khoi téng thu va tinh toan lai cac nudc do tham hut ngan sach
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khong bao gdm chi tra ng gbc. Két qua tinh toan trong Bang 2.4 cho
théy, muc do tham hut ngan sach, khong bao gém chi tra no géc, cua
Viét Nam sau khi loai trir cadc khoan thu nay trung binh 1én téi 11,6%
GDP mdi nim trong giai doan 2006-2008 va 8,7% mdi nim trong giai
doan 2009-2011. R& rang, tinh trang boi chi ngan sach 1a rat nghiém
trong ngay ca khi Viét Nam hién dang c6 ti 18 thu thué va phi 1a rét cao
so v6i cac nude khac trong khu vue.

Bang 2.4. Tham hut ngéan sach loai trir cac khoan thu khéng bén viing (% GDP)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Tham hut ngan sach khong gom chi tré ng goc 09 -18 -18 37 -28 -21 -31
Tham hut ngan sach loai trir thu vién trg 170 023 24 42 31 -23 0 33
Tham hut ngan sach loai trir thu vién trg, thu tir ban
nha va giao dat

Tham hut ngan sdch loai trir thu vién trg, ban nha

va giao d3t, va ddu tho 121 -19 -107 -102 -89 72 15

Nguon: Tinh toan cua tac gia tir quyét toan NSNN céc nam.

Chi tiéu ngan sach cao kéo dai

Trong nhiéu nim qua, chi tiéu céng dugc coi 1a mot trong nhitng
dong luc quan trong dé thiic day ting truong kinh té cia Viét Nam. Tuy
nhién, vai trd cta chi tiéu cong ddi véi ting trudng kinh té 1 mot chi
dé con gay tranh cai. Nhiéu nghién ciru da chi ra ring néu chi tiéu chinh
phil qua nho s& din dén tang truong kinh té rat thap, boi vi viée thyc thi
cac hop dong kinh té, bao vé quyén s hitu tai san, phat trién co sé ha
tang, v.v... s& rat kho khan néu khong co vai trd ciia Chinh phu. Hay noi
mot cach khac, mot s6 khoan chi tiéu ctia chinh pha 13 can thiét dé dam
bao cho sy tang truong kinh té. Tuy nhién, chi tiéu chinh phu mot khi da
vuot qua ngudng nao d6 sé can tré ting truong kinh té do né gay ra su
phan bd nguén lyc mot cach khong hiéu qua, tham nhiing that thoat, va
chen ép khu vuc tu nhan. Dya trén nhitng phan tich thuc nghiém, nhin
chung cac nha nha kinh té théng nhat voi nhau ring quy mé chi tiéu
cong toi uu d6i v6i cac nén kinh té dang phat trién nam trong khoang tir
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15-20% GDP’. S lidu so sanh quéc té cia ADB cho thiy Hong Kong,
Dai Loan, Indonesia, Singapore va An Do 1a nhiing nudc c6 quy mo chi
tiéu chinh phii nho nhét, chi chiém khoang xap xi 15-18% GDP. Trong
khi d6, quy mo chi tiéu ngan sach, gdm chi dau tu va chi thuong xuyén,
ctia Viét Nam dang nam & phia trén rat xa ngudng toi vu ndy, chiém toi
hon 30% GDP trong nhiing nim gan day.

Mot didu dang nghich 1y 1a sau hon 20 nim d6i méi chuyén tir nén
kinh té ké hoach héa tap trung sang nén kinh té thi truong, quy mé chi
tiéu chinh phu Viét Nam lai tang manh tir khodng 22% nam 1990 1én té1
hon 30% GDP trong nim 2010. T4t nhién, thanh tyu kinh té khong chi
phu thudc duy nhét vao chinh sach tai khoa ma con phu thudc vao cac
chinh séach tién té, thuong mai, lao dong, v.v... Hon nira, thuc té trén
thé gi6i chi ra rang chat luong hay hiéu qua, chir khong phai quy mo,
ctia chi tiéu chinh phii m&i 12 nhan t6 quan trong quyét dinh téc do tang
trudng va trinh do phat trién ciia mdi qudc gia. Thuy Dién, Pan Mach,
Phép va Anh v6i quy mé chi tiéu chinh phii chiém hon 50% GDP nhung
1a nhitng nudc c6 thu nhap cao nhat thé gidi va xa hoi phat trién. Nguoc
lai, Bangladesh hay Campuchia c6 quy mo chi tiéu chinh phu dudi 20%
GDP nhung van nam trong nhém nhiing ngudc nghéo nhat thé gisi.
Tuy nhién, con s6 chi tidu chinh phu ting nhanh va dtng ¢ mirc cao gan
day trong khi hidu qua ctia n6 lai rat thip dang 1a mot trong nhimng yéu
t6 chinh, truc tiép hodc gian tiép, gy ra bt on kinh té vi mé trong thoi
gian qua & Viét Nam. Vi quy md qué 16n va tran lan trong nhiéu linh
vuc nhu hién nay thi viéc nang cao hiéu qua chi tiéu chinh phu la diéu
cuc ki kho khan. Hon nita, thuc trang nay ciing dang hudng ngudn luc
cua xa hoi tir khu vuce tu hi¢u qua hon sang khu vuc cong kém hi¢u qua.
Cudi cting, n6 con tao ra strc ép ting thu trong tuong lai va lam giam
dong co khuyén khich hoat dong san xuat ctia khu vyc tu.

76Xem thém Pham Thé Anh (2008), Khao sit mdi quan hé giira chi tidu chinh phu va ting
truong kinh te, Tap chi Nghién ciru Kinh té, so thang 10/2008.
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Bang 2.5. Quy mé chi tiéu chinh phti & mét sd nudc chau A (% GDP)

1990 1995 2000 2005 2009 2010
Bangladesh 12,4 14,4 14,5 15,0 153 15,9
Campuchia 8,4 14,8 14,8 13,2 20,5 20,7
Trung Qudc 18,5 e 16,3 18,3 224 22,5
Hong Kong 14,3 16,4 17,7 16,9 17,8 174
AnDo 173 14,1 15,5 13,7 15,6 15,4
Indonesia 19,6 14,7 15,8 18,4 16,7 16,5
Han Qudc 15,2 153 18,1 214 239 214
Lao 234 26,7 20,8 18,4 21,0 24,8
Malaysia 27,7 22,1 229 239 30,3 26,5
Pakistan 259 23,0 18,9 16,8 19,8 20,0
Phillipines 20,4 18,2 18,1 16,9 17,7 16,8
Singapore 20,2 15,6 18,5 ... 17,9
Dai Loan 14,5 143 22,6 151 15,9
Thdi Lan 13,6 15,4 173 18,5 20,8 20,4
Viét Nam 219 238 22,6 273 318 30,7

Nguén: ADB (2011), Key Economic Indicators for Asia and the Pacific.

Dang chu ¥ 14 trong tong chi tiéu ngan sach thi chi thuong xuyén
chiém ti trong rat 16n con chi dau tu phat trién lai chiém ti trong nho
hon rat nhiéu. Trong khi chi dau tu phét trién c6 xu huéng giam nhe vé
ti trong trong tong chi ngan sach, tir 36,8% nam 2003 xudng con 28,3%
trong nam 2010 va khoang 24,6% trong nim 2011 nho nhiing nd lyc cit
giam chi tiéu cong nham binh 6n nén kinh té, thi chi thuong xuyén lai
c6 xu hudng tang nguoc lai, tr mirc 63,2% trong nam 2003 1én 71,7%
trong nam 2010 va 75,4% trong nam 2011. Diéu nay phan nao cho thiy

su cong kénh va chi ti€u ton kém cta by may cong quyén.
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Bang 2.6. Chi tiéu ngan sach nha nudc cac nam

Ti trong cac thanh phan (%)

Gia tri o
(Nganti  Tocdotang g opp : :
dng) (%) D’au tu ThuuAng
phat trién Xuyén

2003 162,2 26,4 36,8 63,2
2004 187,4 15,5 26,2 35,3 64,7
2005 2291 223 27,3 34,6 65,4
2006 2684 17,2 27,6 329 67,1
2007 336,3 253 29,4 31,0 69,0
2008 4118 22,5 27,9 29,0 71,0
2009 508,0 23,4 30,3 35,7 64,3
2010 605,6 19,2 31,0 28,2 71,8
201 710,2 173 28,0 24,6 75,4
2012 852,8 20,1 29,2 21,7 78,3

Nguén: Quyét toan va du toAn NSNN cac nam cua B0 Tai chinh.

Pau tu cong I6n, dan trai va kém hiéu qua

Pau tu cong thong thuong duoc dinh nghia 1a cac khoan chi tiéu
ctia khu vuc nha nude ddi véi von vat chat nham tao ra céc hang hoa
cong cong va dich vu xa hoi, chang han nhu dudng sé, cau cang, trudng
hoc, bénh vién, v.v... Nguén von dau tu cong co thé duoc léy léy tr ngan
sach nha nudc, tin dung nha nudc, trai phiéu chinh phu, hodc vién tro
phat trién ctia nudc ngoai. O Viét Nam, dau tu cong con bao gom céc dy
an cho cac muyc dich kinh doanh thuan tay thuc hién qua khu vuc doanh
nghi¢p nha nudc (DNNN).

Trong giai doan tir 2001-2010, tong dau tu toan xa hoi cua Viét
Nam thudc vao dién cao nhét thé gidi, trung binh dat khoang hon 40%
GDP va c6 toc do ting trén 18% mdi nim. Trong do, ti trong dau tu
cong, mic du c6 xu hudng giam trong vai ndm gan day, nhung van dimg
& murc xap xi 40% trong tong dau tu toan xa hoi. Trong boi canh tiét
kiém trong nudc va tiét kiém qudc gia chi chiém lan lugt khoang 28,5
va 32,5% GDP, va chi tang véi toc dd xap xi 16% mdi ndm, thi quy mo
16n va ting nhanh cta tong dau tu toan xa hoi, trong d6 c6 dau tu cong,
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da tao ra sy chénh Iéch 16n gitra tiét kiém va dau tu trong nén kinh t&77.
Su chénh léch nay din dén sy gia ting nhanh cua vay ng nudc ngoai va
ting truong cung tién trong nudc nham bu dip cho khoang trong tiét
kiém - dau tu trong nhiing nim vira qua.

Bang 2.7. Tong vén dau tu toan xa héi cic nam

Gia tri Tocdd Ti trong cac thanh phan (%)

108y eop , ; ,
(nganti  tang Kinhté Kinhténgoai  Khuvuccovon

dang) (%) nhanuéc  nhanuéc  dau tunudcngoai
2001 170,5 12,8 354 59,8 22,6 17,6
2002 200,1 17,4 373 57,3 253 17,4
2003 239,2 19,5 39,0 52,9 311 16,0
2004 290,9 21,6 40,7 48,1 37,7 14,2
2005 3431 17,9 40,9 471 38,0 14,9
2006 404,7 17,9 41,6 45,7 38,1 16,2
2007 532,1 31,5 46,5 37,2 38,5 243
2008 616,7 15,9 41,7 339 35,2 30,9
2009 708,8 14,9 42,2 40,6 339 25,6
2010 830,3 17,1 42,6 38,1 36,1 258
2011 8779 57 34,6 38,9 35,2 25,9

Nguén: Tong cuc Théng ké 2001-2011.

Hinh 2.4: Chénh Iéch giita Tiét kiém va Dau tu (% GDP)

50 _
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Nguon: ADB (2011) Key Economic Indicator for Asia and the Pacific.

71Tiét kiém qudc gia bang véi tiét kiém trong nudc trir di thu nhap rong phai tra cho ngudi nude
ngoai dudi dang 1ai vay, 1gi nhuan, co tic, v.v... va cong voi cac khoan chuyén giao rong nhan
dugc tir nude ngoai vi du nhu kiéu hoi.
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Xét vé ngudn tai trg, trung binh trong 10 nim qua, khoang 51,7%
téng dau tu cong duge tai tro tir ngén sach nha nude mdi ndm con vén
vay va von cia DNNN chiém 1an luot khoang 23,1% va 25,2%. Dang
chu y 14 trong nam 2010, ti trong trong dau tu cong clia von ngan sach
nha nudc da syt gidm manh, trong khi do6 von vay lai tang vot Ién hon
gap doi, tir 13-15% trong nhitng ndm trudc d6 1én téi 36,6% trong nim
2010. Cung v6i quy md 16n 1a sy dan trai ciia dau tw cong. Chung ta c6
thé théy dau tu cua khu vuc nha nudc dan trai trén tat ca cac linh vuc,
tir nhitng hoat dong cong ich trong linh vuc an ninh, quéc phong, gido
duc,y té, v.v... dén cac hoat dong mang tinh kinh doanh thuan tuy nhu
cong nghiép ché bién, khai khoang, ngh¢ thuat, giai tri, v.v... Dac biét,
ti trong dau tu cong cho linh vuc kinh doanh bat dong san, tai chinh,
ngan hang, xay dung, dich vu luu trt da tang manh tir 1,9% trong ndm
2006 1én t6i khoang 4,8% tong dau tu cong trong nam 2010.

Puoc coi 1a dong luc chinh dé ting truong kinh té nhung hiéu qua
ctia dau tu lai thip va tham chi c6 xu hudng giam. Theo Bao cdo Canh
tranh Viét Nam cta Vién Canh tranh Chau A, hé s ICOR, do luong
s6 don vi von can tang thém dé tao thém ra mot don vi san luong, cua
Viét Nam trong giai doan 2000-2008 va 2006-2008 lan luot 1a 4,8 va
5,4. Con sb nay cao hon rat nhiéu so véi con s tuong tmg cia cac nudc
cong nghiép mai (NICs) trong thoi ki chuyén d6i 1961-1980. Vi du,
trong giai doan nay hé s6 ICOR cuia Pai Loan 1a 2,7 va ctia Han Qudc
1a 3. Hay gan hon 1a ICOR cua Thai Lan trong giai doan 1981-1995 1a
4,1 va cua Trung Qudc trong giai doan 2001-2006 1a 4. Hiéu qua dau tu
ctia khu vuc kinh t& nha nude tham chi con thép hon nhiéu so véi khu
vuc kinh t& ngoai nha nude va khu vuc ¢6 von dau tu nude ngoai. Ciing
theo bao cao nay, h¢ s6 ICOR cua khu vuce kinh té nha nuéce ude tinh
cao gap khoang 1,5 lan con s6 trung binh ctia toan nén kinh té. Sy kém
hiéu qua cua dau tu cong, dic biét 1a dau tu cia DNNN, da kéo muc do

hi€u qua cua dau tu toan xa hoi xudng thap.
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Bang 2.8. Dau tu ctia khu vuc nha nuéc

Giatri  Tocdotang Ti trong cac nguédn von
R 9% GDP
(Ngan ti déng) (%) Ngan sach Vay DNNN

2000 89,4 16,2 20,2 836 31,1 253
2001 102,0 14,0 21,2 44,7 28,2 27,1
2002 114,7 12,5 214 438 30,4 258
2003 126,6 103 20,6 45,0 30,8 2,2
2004 139,8 10,5 19,5 49,5 25,5 25,0
2005 161,6 15,6 193 54,4 23 33
2006 185,1 145 19,0 54,1 14,5 314
2007 198,0 7,0 173 54,2 15,4 30,4
2008 209,0 56 14,1 61,8 135 24,7
2009 2875 37,6 17,1 64,3 14,1 216
2010 3163 10,0 16,2 438 36,6 18,6
2011 3415 8,0 135 52,1 334 14,5

Nguén: Tong cuc Théng ké 2001-2011.

Bang 2.9. Dau tu cdng phan theo nganh kinh té (%)

2006 2007 2008 2009 2010

Van ti, kho bai 20,7 18,3 22,5 18,1 18,1
Dién, nudc 14,6 13,2 12,6 16,8 16,7
(6ng nghiép ché bién va khai khoang 16,8 19,9 13,7 15,3 15,2
Khoa hoc cong nghé, gido duc, y té 10,1 10,5 10,6 84 83
Thong tin, nghé thudt, gidi tri 7,7 82 8,1 8,1 8,0
Chinh tri, an ninh, qudc phong 6,7 74 8,6 74 79
Nong, lam, thiy san 7,1 6,7 7,2 5,9 5,9
gzagorl?us:r: tai chinh, ngén hang, bdo hiém, xay 19 28 3 48 48
Khac 14,5 13,0 13,7 15,2 15,1

Nguon: Tong cuc Théng ké 2001-2010.

Rui ro ti khéi doanh nghiép nha nuéc

Pugc dinh hudng giir vai trd chi dao trong nén kinh té, cac DNNN
da nhan duge nhiéu sy vu dii cia Chinh pht & moi goc do tu tiép can
tin dung, dat dai, tiép can thi truong, bao hd doc quyén, v.v... dén céc
hau thudn vé mat chinh tri khac. Thuc té cho théy, cac doanh nghiép nay
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da c6 nhitng dong gop nhét dinh trong qué trinh céng nghiép hoa va tao
viéc lam ¢ Vi¢t Nam, dac biét la trong nhitng nam dau cua cong cudc
d6i moi. Tuy nhién, sy mé rong nhanh chéng vé quy mé 1an sy tham gia
tran lan trong moi nganh nghé gan day ctia cic DNNN, két hop vai viée
thiéu mét co ché giam sat chat ché va minh bach da khién cho cong tac
quan Iy cac DNNN bj budng 16ng, hiéu qua kinh té cua cac doanh nhiép
nay sa sit tram trong gy rui ro 1on cho nén kinh té. Bén canh hiéu qua
dau tu thép, thé hién qua chi s6 ICOR cao, DNNN con thé hién kha
nang yéu kém trong qua trinh tao viéc 1am cho nén kinh té. Cu thé, mic
du chiém x4p xi 40% tong dau tu ca nudc nhung khu virc nha nude chi
tao ra khoang 10% viéc 1am cho toan xa hi. Trong khi d6, khu vuc kinh
té ngoai nha nudc voi 35% tong dau dau tu nhung lai tao ra t6i 87%
viéc 1am cho toan nén kinh té7.

Pic biét, trong s6 cac DNNN thi cac tap doan kinh té nha nudc da
nhan duoc su hau thuin 1én ctia Chinh phu véi ki vong dua chiing tré
thanh nhitng mii nhon ctia nén kinh té. Tuy nhién, thay vi tap trung vao
cac hoat dong kinh doanh c6t 16i, nhiéu tdp doan lai nhanh chéng phat
trién thanh mang ludi ching chit hang trim cac tong cong ty, cong ty
con va cong ty lién doanh va lién két. Cac tap doan nay thuc hién dau tu
dan trai vao cac nganh nghé kinh doanh khéng phai thé manh ciia minh,
bao gé)m tr dAu tu tai chinh, ngan hang, ching khoan, bat dong san,
khai thac khodng san, xay dung, thwong mai, khu nghi dudng, v.v... ma
trong d6 Tap doan Cong nghi¢p Tau thuy Viét Nam (Vinashin) 1a mot vi
du dién hinh. Nhirng du 4n dau tu phiéu luu khién no nan cta Vinashin
ngay cang 16n va nhanh chong 14m vao tinh trang thua 16 va phé san. Su
budng 16ng giam sat tir cip trén va quan 1y yéu kém cua lanh dao tip
doan da dan dén hang loat cac hoat dong sir dung von kém hiéu qua va
sai trai nhu: vay ng moi dé tra no cii, ding vén vay ngan han dé tra no
dai han, tham chi 1a str dung von luu dong dé dau tu.

Théng 12/2010 Vinashin chinh thirc mat kha ning thanh toan 60
triéu USD vdn géc, mot phﬁn trong khodn ng 600 triéu USD phat hanh
nam 2007, cho cac chu no quéc té. Chinh phu Viét Nam da bi Elliott

8Ngudn: Tng cuc Théng ké 2000-2010.

133



Advisers LP, mot trong céc chu ng, gui don kién 1€n Toa thugng tham
London doi bdi thuong cho nhimng khoan ng khong dugc thanh toan.
Mic du gan day Elliott Advisers LP da rit don kién do mot cong ty
trong nudc di dimg ra mua lai ng cho Vinashin. Chi tiét ctia thuong vu
nay chua dugc tiét 16 nhung chic han cai gia cua cac diéu khoan ma
Chinh phu phai thuong lugng 1a khong hé nho. Vinashin da va dang
dugc tai ciu tric, tuy nhién hau qua clia n6 gay ra d6i voi toan nén kinh
té s& con kéo dai trong nhiéu nam toi.

Ping sau nhirg hau qua va bai hoc tir Vinashin 1a nhitng quan
ngai vé tinh hiéu qua va strc khoe tai chinh cua cac tap doan kinh té nha
nude khac. Thanh tra Chinh phu gan ddy da chinh thirc cong bd nhimng
sai pham 1én t6i hang chuc ngan ti dong tai Tap doan Dau khi Viét Nam
(PVN). PVN di duoc wu 4i giit lai hdu hét loi nhun sau thué trong thoi
gian dai dé hinh thanh quy dau tu phat trién nham thuc hién cac du an
trong diém vé dau khi, mo rong hoat dong kinh doanh, gop von voi cac
nha thau dau khi, v.v... Tuy nhién diéu dang néi 1a quy nay di duoc
PVN sir dung cap von cho cac cong ty con va gop von lién doanh thure
hién nhiing dy an khong dung muc dich. Cling theo két luan thanh tra,
riéng khoan dau tu ngoai nganh vao chimg khoan, bao hiém, ngan hang,
bt dong san ciia PVN tinh dén nay da 1én toi 5.600 ti dong.

Thua 156 hang chyc ngan ti dong do dau tu dan trai va ngoai nganh
cling dién ra ¢ hang loat cac tdp doan kinh té khac nhu Tap doan Dién
luc Viét Nam (EVN), Tap doan Song Pa (SDH), v.v... Viéc thiéu co
ché quan 1y va giam sat chit ché va minh bach trong viéc sir dung von
nha nudc da khién cho tinh trang tai khéa ctia Viét Nam thém tram trong
va day rai ro. No nan va thua 16 cta cac tp doan kinh té nha nudc dang
day 1én nhitng hdi chudng canh bao vé tinh hiéu qua va su budng long
gidm sat & cac don vi kinh té nha nudc. Du dugc hay khong dugc Chinh
phu bao 1anh, cac khoan no cia DNNN néu khong dugc sir dung mot

cach hi€u qua s€ roi vao ganh nang thué phi doi voi nguoi dan.
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TACPONG CUATHAMHUTNGANSACHTGICACBIENSOVIiMO

Dé 1am rd tac dong ctia tham hut ngén sach ti cac bién sé vi mod
quan trong ctia nén kinh té bao gom tang truong GDP, lam phat, 1i suat,
can thuong mai va ti gia hdi dodi chung t6i thuc hién phan tich dinh tinh
cac kénh truyén din co thé c6 ciia tham hut ngan sach va cac bién phap
tai tro tham hut 1én céc bién s6 nay.

Lam phat

Nhimng khoan chi tiéu chinh phu khong duoc tai tro boi thu thué
hodc cac khoan thu khac ¢ thé gop phan dan dén su du thira cua téng
cau va gy lam phat. Piéu nay dic biét d& xay ra khi chi tiéu chinh phu
duoc tai trg bang cach 1am ting cung tién trong nén kinh té. Néu chi
mot phan nho tham hut tai khoa duge tai tro bang cach ting cung tién
thi c6 thé khong gy lam phat. Tuy nhién, néu viéc tai tro nay 13 16n va
lién tuc trong nhiéu nam thi chic chan nén kinh té cudi cling sé phai trai
qua lam phét cao va kéo dai.

Kénh truyén dan nay c6 thé dugc giai thich don gian thong qua
vai tro quyét dinh trong dai han cta cung tién d6i voi lam phat ctia nén
kinh té. Sy gia ting cua cung tién c6 thé khong lam tang lam phat néu
nhu nén kinh té dang ting trudng va cau tién giao dich ting theo, hoic
khi céc thi truong tai san khac dang kém hip dan. Sy gia ting cung tién
lac d6 c6 thé duoc hap thu hét boi su gia ting cua cau tién va do vay
khong gy ra su gia ting gia ca hang hoa va dich vu trong nén kinh té.
Tuy nhién, khi khu vuc tu nhan da hai long voi lugng tién ma ho dang
nam gitr thi viéc gia tang cung tién cudi cting s& 1am ho ting chi tiéu va,
trong diéu kién cung hang hoa va dich vu khong ting theo kip, n6 s& kéo
gia ca 1én cao cho t6i khi trang thai can bang méi duge khoi phuc. Khi
Chinh phu tai trg cho tham hut b?mg cach tang cung tién thi ho duoc coi
1a dang thu “thué lam phat” ddi v6i nhitng nguoi dang nim gt tién.

Trong ngén han, Chinh phu nhiéu nude c6 thé tan dung viéc tai trg
cho tham hut ngan sach thong qua ting cung tién do gia ca chua phan
ung ngay. Tuy nhién, theo thoi gian, khi lam phét xdy ra thi kha nang
thu thué lam phat s& dan bi han ché. Ly do 1a khu vyc tu nhan s& nhanh
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chong giam lugng tién ndm giit va chuyén sang céc loai tai san khac c6
gi tri thyc 6n dinh trong méi truong lam phat cao nhu vang va ngoai
t¢ manh. Hau qua 13 hién tugng “vang hoa” va “dd-la hoa” s& pho bién
trong nén kinh té.

Nhimng tac dong nay dién ra rat gidng véi thuc té & Viét Nam trong
nhitng nam vira qua. Thim hut tai khéa dugc tai tro phan 16n boi vay
ng thong qua phat hanh trai phiéu chinh phii va tham chi 1a ung trudc
ngan sach (mot hinh thirc in tién dé chi tiéu). Tuy nhién, trai phiéu chinh
phu va trai phiéu chinh phu bao ldnh chu yéu duoc ban cho cac ngan
hang thuong mai 16n. Luong trai phiéu nay sau d6 duoc cac ngan hang
thuong mai cam c6 lai tai NHNN dé 1y tién mit thong qua nghiép vu
thi truong mo hodc qua cira sO tai chiét khau. Cubi cung, didu nay s&
lam ting cung tién va gdy lam phat trong nén kinh té. Theo s6 liéu thong
ké ctia S Giao dich Chirng khoan Ha Noi (HNX), tong lugng trai phiéu
chinh phii va trai phiéu chinh phi1 bao 1anh dang luu hanh c6 gia tri vao
khoang 336 ngan ti dong, twong duong v4i hon 13% GDP danh nghia
va gan 12% cung tién M2 ctia nam 2011. Nhu vy, cing v6i nhu cau tin
dung cao cua khu vuc tu nhan, chi ti€u cong tai trg thong qua phat hanh
trai phiéu ciing da gian tiép dan dén su gia ting manh cia cung tién
trong nhitng nim gan day. Tang trudng cung tién cao, lam phét phi ma
da khién cong chung tim cach tra 4n vao nhiing tai san ¢6 gia tri on dinh
nhu vang, ngoai t& manh, va bat dong san, gay ra sy bat 6n trén céc thi
truong tai san va lam giam hiéu lyc cta chinh sach tién té trong nudc.

Lai suat

Khi khong chiu cac rang budc hanh chinh thi 13i suat s& duoc quyét
dinh boi cung ciu trén thi trudng von vay, tirc 1a noi gip go gitra tiét
kiém cua cac ho gia dinh va dau tu cta cac doanh nghiép. Tong cuia tiét
kiém chinh phu va tiét kiém tu nhan, hay con goi 1a tiét kiém quéc gia,
s& phan anh cung con dau tu dai dién cho phia cau cua thi truong von
vay. Tham hut tai khoa s& lam giam tiét kiém chinh phu, giam tiét kiém
qudc gia, do vay lam giam cung va lam ting 13i suit von vay trén thi
truong. Su gia ting cua 13i suat cudi cung s& lam giam dau tu cta khu
vuc tur nhan. Day chinh 13 hiéu tmg ldn dt dau tu tu nhan cua chi tidu
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cong. Hay néi cach khac, khi chi tiéu cong thai qua s& dan dén tham hut
ngan sach. Chinh phu budc phai vay no thong qua phat hanh trai phiéu
va lam giam luong vbn vay trén thi truong ma dang 18 ra khu vuc tu
nhan c6 thé tiép can duogc véi gia thap.

Trong nhitng nim gan day, co cdu no cta Viét Nam c6 chiéu hudng
thay doi chuyén tir vay no nude ngoai sang vay no trong nudc. Nog nude
ngoai hién nay chiém khoang 58% va dang c6 xu hudng giam, con ng
trong nudc la 42% va dang c6 xu hudng tang lén. Tuy nhién, day chua
han 13 mot xu hudéng t6t phan anh su giam 18 thude vao nudc ngoai.
Diéu nay thuc chat phan anh cac khoan vay vu dii cia nudc ngoai d6i
v6i Vit Nam dang ngdy cang giam. Lai suit thuong mai ctia no nude
ngoai cao cong véi rai ro ti gia budc ching ta phai chuyén dan sang vay
no trong nudc. Viéc vay no 16n trong nudc tuy nhién lai chén ép manh
dau tu ciia khu vyc tu nhan va lam giam ting truong kinh té mot khi
ddng vbn vay khong dugc khu vire cong sir dung hiéu qua.

Hinh 2.5. Trai phiéu chinh phti phat hanh qua cacnam (ngan ti dong)
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Nguoén: HNX.

Trung binh trong hai ndm 2010 va 2011 Chinh phu Viét Nam da
vay no hon 110 ngan ti dong mdi ndm thong qua phét hanh trai phiéu
trong nude. Con sb ndy x4p xi gap do6i so v6i 56 ngan ti dong mdi nam
ctia giai doan 2007-20097. Lai suat von vay trén thi trudng tién té trong
thoi ki 2010-2011 ciing cao hon gap d6i so voi 13i sudt cia giai doan

Con sb nay bao gdm ca trai phiéu chinh phii va trai phiéu chinh phu béo lanh (Ngudn: HNX).
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2007-2009. Pay chinh 1a vi du dién hinh cua hién tugng dau tu cong
14n 4t dau tu tw nhan. Nghiém trong hon, kha ning huy dong vén trong
nudc théng qua phat hanh trai phiéu ctia Chinh phu nhiéu khi khéng
phai dugc hinh thanh mot cach ty nhién theo quy luat cung cau cua thi
truong. Trong nhitng nim 2010-2011, v&i muc tran 13i suat trai phiéu
chinh phii dao dong trong khoang tir 10-12%/nam, trong khi 13i suat
cho vay trén thi truong 1én téi hon 20%/ndm, thong thuong s€ khong
c6 mot ngan hang thuong mai nao sin 10ng mua trai phiéu chinh phu.
Tuy nhién, day lai 1 hai nam thanh cong nhat ddi véi viéc phat hanh
trai phiéu chinh phu. Ban chét an sau hién twong nay do 1a viéc cac ngan
hang thuong mai c6 thé ban/cam cb trai phiéu chinh phu tai NHNN tai
mirc 13i sudt chiét khau thap, sau d6 cho cic ngan hang thiéu hyt thanh
khoan vay v&i 13 suat cao nham huong loi 16n. Hanh dong nay da khién
cho ¢6 thoi ki vén chi chay loanh quanh tir thi truong trai phiéu chinh
phu sang thi truong lién ngan hang, va ngugc lai ma khong dén dugc
khu vuc tu nhan.

Can can thuong mai va ti gia

Dan cu mot nudce ¢ thé c¢é chi tiéu vuot muc gia tri hang hoa va
dich vu ma ho san xuét ra théng qua nhap khau hang hoa tir nuée khac.
Do vay, néu Chinh phu ting chi tiéu ma khong dong thoi st dung cac
chinh sach han ché chi tiéu cua khu vuc tu nhén thi sé 1am ting cau nhap
khéu va tham hut thuong mai. Mbi quan h¢ gitra tham huyt tai khoa va
can can thuong mai c6 thé dugc biéu dién don gian qua mdi quan hé
hach toan thu nhap qudc dan sau:

Y=C+I1+G+NX (1)

Trong d6 Y 1a tong san pham qudc ndéi (GDP); C 1a tiéu dung tu
nhan; I 13 dau tu tr nhan; G 13 chi tiéu céng; NX 13 can can thuong mai.

Tiét kiém qudc gia dugc xac dinh bang tong cua tiét kiém tu nhan
(Y =T —C) va tiét kiém chinh phu (7 —G), trong d6 T la tong thu
thué. Do vay, tiét kiém quéc gia co thé dugc viét lai dudi dang:

S=Y-C-G (2)
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Cudi cung, thay (2) vao (1) ta thu dugc moi quan h¢ gitra tiét kiém,
dau tu va can can thuong mai nhu sau:

S=1+NX 3)

Phuong trinh hach toan nay cho biét tiét kiém qudc gia s& bang voi
tong cua dau tu tu nhan va can can thuong mai. Tham hut ngan sach sé
lam giam tiét kiém quéc gia & vé trai va do vay lam giam dau tu tu nhan
va/hodc 1am giam xuat khau rong & vé phai.

Sy giam sut dau tu tu nhan gay ra boi tham hyt ngan sach c6 thé dé
dang hiéu duoc théng qua hiéu tng lan 4t dau tu. Con sy giam sat cia
xuat khau rong c6 thé duoc giai thich théng qua tac dong cua viée gia
tang chi tiéu chinh pha d6i voi nhap khau. Sy gia ting chi tiéu cong va
thim hut ngén sach, s& ngay lap tirc 1am cho tong chi tiéu trong nudce
16n hon san luong trong nudc. Bé dap tng lugng chi tiéu ting thém nay,
bén canh san xuit trong nude ting, thi nhap khau ciing sé ting va giy
tham hut thuong mai. Tac dong ctia thAm hut ngan sach ddi voi tham
hut thuong mai ciing s€ dac biét nghiém trong ¢ nhiing nudc c6 san xuét
trong nudc phu thude nhiéu vao nguén nguyén vat liéu nhap khau nhu
Viét Nam.

Hinh 2.6. Tiét kiém, dau tu va tham hut thuong mai
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Nguén: ADB (2011) Key Economic Indicator for Asia and the Pacific.

Tac dong cua thdm hut ngan sach dbi v6i tham hut thuong mai
khong chi dimg lai & d6. Viéc nhap khau hang hoa va dich vu ciing
s& din dén sy dich chuyén nguoc cua dong tai san ra nudc ngoai. Khi
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nhap khau nhiéu hon xuét khau, ban déu chung ta phai tra ngoai té cho
nguoi nude ngoai. Sau do, lugng ngoai t¢ nay co thé duoc nguoi nudc
ngoai st dung dé mua c6 phiéu, trai phiéu cong ty, trai phiéu chinh phu
hodc bat dong san. Do vay, khi tham hut ngan sach xay ra, Viét Nam tr¢
thanh nuéc nhap khau rong hang hoa va dich vu, dong thoi ciing 13 nude
xudt khau rong tai san. Luong tai san trong nudc ndm giit boi nguoi
nudc ngoai s& ngay cang nhiéu hon.

Tham hut ngan sach lam giam luong cung vén vay ddi voi khu vue
tu nhan va do vdy lam ting 1ai suat. Trong diéu kién cac yéu t6 khac
khong doi, sy gia tang 13i suat c6 thé thu hiit dong vén qudc té chay vao
trong nudc. Cung ngoai té ting va dong noi té c6 thé 1én gia. Tuy nhién,
& nude ta, tac dong nay 1a khong du bu dip strc ép mat gia cuia dong nodi
t¢ gy ra boi tham hut thuwong mai 1én. Hon nita, dong chay vao cta vén
ngoai cling bi han ché nhiéu bai méi truong lam phat cao va chinh sach
thay doi ti gia kho dyu doan trong nurde.

Tang trudng

Chinh sach tai khoa c6 thé tac dong dén ting trudng san lugng cua
mot nén kinh té thong qua hai kénh truyén dan. Tht nhat, né c6 thé 1am
thay doi tiét kiém va dau tu, va do vay 1a ning lyc san xuét trong dai
han ctia mot qudc gia. Thir hai, né ¢6 thé 1am thay d6i hiéu qua sir dung
ngudn luc, va do vay lam thay dbi ca san luong hién tai 1an ting trudng
trong tuong lai.

Trong thoi ki suy thoai kinh té, su mo rong tai khoa va chép nhan
tham hut ngan sach & mot mirc d6 nhat dinh c6 thé giup san luong trong
nude tang trd lai nho kich thich tong cau. Chinh sach nay dic biét hiéu
qua ¢ nhitng nén kinh té trudc d6 theo dudi chinh sach tai khoa can
bang. Tuy nhién, néu nén kinh té da & gan muc san lugng tiém ning va
trudc d6 nén kinh té lién tuc c6 tham hut tai khoa thi hiéu qua cua chinh
sach 1a rat han ché. Sy mé rong tai khoa luc d6 tham chi s€ nhanh chéng
dan dén lam phat cao, 13i sut cao, thim hut vang lai va bt on tai chinh.
Bai hoc kich thich tong cu ctia Viét Nam trong ndm 2009 va hau qua
ctia nd trong nim 2010-2011 13 vi du dién hinh cta trudng hop nay.
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D¢ phan tng lai sy gia ting ctia lam phat va tham hut ving 13i do
hau qua cta tham hut tai khoa kéo dai, Chinh phu Viét Nam cling nhu
mot s6 nudce khac thuong ap dung cac bién phap hanh chinh kiém soat
gia ca trong nude, han ché thuong mai, va kiém soat ti gia. Tuy nhién,
nhirng bién phap nay lai lam ting sy thiéu hut tong cung do ching bop
méo thi trudng cac nhén t6 san xuit trong nudc, ngudn lyc s& duoc phan
bd mot cach khong hop 1y, va do thiéu nguyén vat liéu nhap khau lam
han ché ning luc san xuat va xuat khau. Sy mé rong tai khoa kéo dai
tiép tuc 1am can can vang 13i xdu thém va lam phat tang toc. Su sut giam
niém tin vao déng ndi té va kinh té trong nudc co thé dan dén sy thao
chay ciia dong von ngoai trir khi Chinh phu phai tra gia dat bang cach
thit chit tién té, ting 14i suat nham khoi phuc lai niém tin vao dong ndi
t¢. Vong luan quan giita tham hut tai khéa - thim hut thwong mai - tham
hut tai khoa c6 thé tiép tuc dién ra khi cac chinh sach kiém soat gia va
thwong mai ndy 1am giam ngudn thu thué, dic biét 13 thu tir hang nhap
khau. Piéu nay lam cho viéc kiém ché tham hut ngan sach cang kho
khin hon va viéc tang hodc 4p thué/phi mdi 1 nhimng bién phap cudi
cing ma Chinh phi c6 thé st dung. Ganh ning thué/phi cao s& lam
giam dong co san Xuat, giam tiét kiém va dau tu cia khu vuc tu nhan, va
cubi cung 1 nén kinh té s& c6 tang truong thip hodc tham chi 1 am.

Ha canh cing

“Ha cénh cing” 1a thuat ngit phan anh tinh huéng xay ra khi nén
kinh t& mot nuéc nhanh chong chuyén tir ting trudng cao sang ting
truong thap va sau d6 1a suy thoai. Tinh hudng nay thuong xay ra khi
Chinh pha nuéc d6 cd gang cat giam tham hut ngan sach va kiém soat
ng cong. Co6 thé 1a hoi sém va bi quan khi ban dén sy ha canh cimg
cua Viét Nam khi ti 1€ ng/GDP dang ¢ muc trung binh, tuy nhién viéc
khuyén cdo vé van dé nay sé& 1a can thiét cho viéc dinh hudng chinh sach
tai khoa lau dai trong tuong lai.

Ha canh ctig c6 thé xay khi no qudc gia ting nhanh dén mot ngudng
nao d6 1am kich hoat su thao chay khoi tai san trong nudc ciia dong vén
ngoai. Thua nhét, nhu d3 thao luin & trén, thAm hut ngan sach cé xu
huéng dan dén tham hut thuong mai. Tham hut thuong mai duoc tai trg
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bang viéc ban tai san trong nudc cho nha dau tur nudc ngoai. Tuy nhién,
luong tai san trong nudc ma ngudi nudc ngoai mudn ndm giir chi 1a hiru
han. N6 s& khong ting mai theo tham hut thuong mai. Néu tham hut kép
ctr tiép tuc dién ra thi dén mot lac nao d6 cau vé tai san trong nudc s& bio
hoa va gia cua chung s€ giam manh. Thir hai, khi tham hut tai khoa kéo
dai va no cong ting dén mot ngudng nao d6 s& gy ra mdi lo ngai cua
cac nha dau tu vé nguy co mat kha ning thanh toan chinh phi. Diéu nay
s& khién cho ca nha dau tu nudc ngoai 1dn nha dau tu trong nudc thao
chay khoi cac tai san trong nudc. Hau qua 13 gia tai san s& giam, 13i suét
s& tang, du tu sut giam, dong nodi té mat gid, va lam phat ting vot.

Su gia ting cua i suat s& khién cho khing hoang tai khoa thém
tram trong do ganh ning ng ting nhanh. Lii suit cao ciing dan dén thu
thué giam do cau tiéu dung sut giam. Dé dbi pho véi nguy co pha san
nay, Chinh phu cac nude thuong phan tng lai bang cach nhanh chong
gia tang cac loai thué thu nhap va thué tai san nham dat duoc thing du
ngan sach co ban*. Chinh sach nay lai lam ti€u dung sut giam thém va
gdy ra suy thoai kinh té.

Hau qua cua su ha canh ctrng con 1a sy gia tang manh cua lam phat
thong qua kénh nhap khau khi d6ng ndi té mat gia do sy thao chay cua
dong vbn ngoai. Ngoai ra, sirc ép in tién dé tra no trong thoi ki nay ciing
1a rat 16n. Hau qua 1a lam phat tang vot. Cudi cung, sy ha canh cung
cling c6 thé din dén mot cude khung hoang tai chinh. Gia tai san giam
va ganh nang 13i suét s& 1am cho nhiéu doanh nghiép c6 nguy co pha
san. Su pha san cta cac doanh nghiép dén luot no lai gay kho khan tai
chinh cho hé thong ngan hang do no xau gia tang. Kich ban xau nhat
ctia tinh hudng nay c6 thé 1a sy d6 v tin dung va pha san cua cac trung
gian tai chinh. Nén kinh té 1am vao khing hoang gidng nhu nhiing gi
ma thé gi6i da trai qua vao nhitng nim 30 cua thé ki trude.

80Can can ngan sach co ban dugc tinh bang tong thu trir di tdng chi, khéng bao gdm chi tra ng
goc va 1ai ng goc, cua Chinh phu.
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KET LUAN VA KHUYEN NGHI CHiNH SACH

Nhing thach thuce tai khoéa va hau qua cua chiing dugce phan tich
O trén cho théy da dén lac Viét Nam can c6 mot cude cai cach tai khoa
triét dé va toan dién nham dwa ngan sach dan tro vé trang thai can bang
va duy tri su on dinh 14u dai cho nén kinh té. Thong thuong, dé thuc hién
cai cach tai khoa cac nha hoach dinh chinh sach c6 hai cach tiép can do
14 “diéu chinh dan dan” hodc “diéu chinh manh mét 1an”. Nhirng nguoi
ting ho cach tiép can “diéu chinh manh mét 1an” cho rang qué trinh cai
cach va giai phong tai khoa can dugce thue hién toan dién ngay lap thc
va dién ra cang nhanh cang t6t d¢ tranh nhiing lyc lwong phan khang.
Nguoc lai, nhitng nguoi tng hd phuong phap “diéu chinh dan dan” lai
cho rang qua trinh diéu chinh nén dién ra tir tir trong mot khoang thoi
gian dai nham tranh nhiing ca sdc tiéu cuc quéa 16n cho nén kinh té. Du
ngudng an toan ng cong noi chung va ng nude ngoai nodi rieng la bao
nhiéu di chang nira thi v&i tham hut ngan sach kéo dai nhu hién nay,
Viét Nam s€ nhanh chéng cham cac ngudng do. Viéc som chuén bi cho
mot ké hoach tai khoa bén viing dai hoi s& 1a rat can thiét gitip cho nén
kinh té tranh duogc nhimg cu sbc tai khoa tiéu cuc trong tuong lai.

Muc tiéu cua cai cach tai khoa lién quan dén cac diéu chinh chi tiéu
cong va diéu chinh hé théng thué nham hudéng téi mot ngan sach can
béng va 6n dinh. Bé 1am duoc didu nay, trudce tién, viéc hach toan ngan
sach phai dugc thuc hién mdt cach minh bach theo chuin quéc té. Cac
khoan chi dé ngoai bang phai dugc tuyét di tranh. Cac thude do tham
hut ngan sach loai trir nhitng khoan thu kém bén viing va thu tir ban tai
san ciing can duoc tinh toan thém dé co thé danh gia duoc chinh xéac
thuc trang tai khoa hién tai. Ngoai ra, cac ganh ndng ngan sach phat sinh
trong tuong lai, vi du nhu chi tra luong huu hay bao hiém y té, ciing
can duoc dua vao cac du bao vé tham hut ngan sach nham c6 duoc burc
tranh chinh x4ac hon vé trién vong tai khéa trong nhitng nam t4i.

Th hai, dé giam dugc chi tiéu cong va thu hep vai trd ctia nha nude
trong nén kinh té ching ta can phai c6 danh gia toan dién vé tinh hiéu
qua cua cac khoan chi ti€u cong theo cac linh vuc khéc nhau chir khong
chi nhin thuan tiy vao con sb ting hay giam. Ching ta ciing khong nén
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mic sai lam cit giam d@)ng loat cac khoan chi tiéu theo mot ti 16 ¢6 dinh
nao d6. Cit giam phai dya trén viéc danh gia sang loc nhitng chuong
trinh/dy an chi tiéu kém hi¢u qua, c6 thur tu vu tién thép, hodc nhirng linh
vue ma khu vuc tu nhan ¢6 thé 1am t6t. Bén canh chi dau tu, chi thuong
xuyén ciing phai 1a ddi twong duoc ra soat va cat giam quyét liét.

Thir ba, dé ing xr hiéu qua dbi véi khoi DNNN chung ta can phan
loai cac doanh nghiép c6 muc dich cong ich thuan tay, vi du nhu trong
linh vuc an ninh - qudc phong, voi nhitng doanh nghiép hoat dong trong
linh vuc kinh doanh thu lgi nhuan. Mot danh gia toan dién vé hiéu qua
ctia cac DNNN theo céac tiéu chi vé loi nhuan, cong nghé, tao vi¢c lam,
dong gop ngan sach, v.v... cin duoc thuc hién dua trén nguyén tic cong
khai minh bach céc thong tin vé hoat dong kinh doanh. S6 luong va ti
trong cac DNNN can duoc dit muc tiéu giam dan thong qua qua trinh
¢ phan hoa triét dé cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc kinh
doanh, bt ké chung c6 hidu qua hay khong, dong thoi tao diéu kién binh
dang cho doanh nghiép tuw nhin tham gia trén tat ca cac thi trudng.

Cudi cung, hé thong thué can duoc cai cach dam bao céc tiéu chi
tao nguon thu bén ving, hiéu qua, cong bang va minh bach. Ganh ning
thué can phai duoc diéu chinh giam mét cach hop 1y. Tuy nhién, mirc
d6 hop 1y nay phu thudc rat nhiéu vao qua trinh cit giam chi tiéu cong.
Ganh nang thué qua cao s& khién cho hé thdng thué kém hiéu qua do
n6 khuyén khich viéc trén thué va bop méo sy phan bo ngudn luc. Hé
thong sic thué va phi can duogc ra soat tranh su chong 14n 1én nhau. Cac
sic thué can dugc diéu chinh nhdam dam bao an sinh xa hdi cho ngudi
thu nhap thap, khuyén khich tiét kiém, va han ché tiéu dung, dic biét 1a
hang tiéu dung xa xi nhap khau.

144



