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KINH TẾ SỐ

Làm sao để đến được điểm “hạnh phúc”?
Đỗ Thiên Anh Tuấn (*) Thứ ba, ngày 31/05/2016 - 16:00

    

Mục tiêu ổn định kinh tế vĩ mô, hướng đến đồng thời đạt được các cân bằng
bên trong và cân bằng bên ngoài, gọi là điểm “hạnh phúc”, chưa bao giờ bị
thách thức như hiện nay.
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Kinh tế khó khăn, nhiều doanh nghiệp phải ngưng hoạt động, kéo theo tỷ lệ thất nghiệp
tăng. Trong ảnh: Người lao động tại một ngày hội việc làm. Ảnh: Thành Hoa

Cân bằng bên trong

Tăng trưởng kinh tế giai đoạn 2011- 2015 đạt mức bình quân 5,9% nhờ sự phục
hồi mạnh mẽ trong những năm cuối thời kỳ. Tuy nhiên, mức tăng trưởng này vẫn
được đánh giá là dưới tiềm năng (khoảng 7-7,2%) và không thực sự bền vững.

Các động lực và dư địa cho tăng trưởng trong giai đoạn tới không còn nhiều và
đòi hỏi cần phải có những quyết sách đột phá mới có thể giải phóng được hoàn
toàn các tiềm năng cho đầu tư và phát triển.

Tỷ lệ thất nghiệp của lao động trong độ tuổi năm 2015 là 2,3%. Con số này thấp
một cách lý tưởng, đến mức không thực tế, không đáng tin cậy, không tương
quan gì với chu kỳ kinh tế đầy biến động trong hơn thập niên qua. Nếu căn cứ
vào số lượng doanh nghiệp phá sản, giải thể và ngưng hoạt động hàng năm từ
50.000-70.000 doanh nghiệp thì khả năng tỷ lệ thất nghiệp cao hơn rất nhiều.

Lạm phát tăng cao đạt mức đỉnh điểm gần 20% vào các năm 2008 và 2011 là
rất đáng ngại. Lạm phát cao là kết quả của tốc độ tăng cung tiền nhanh hơn tốc
độ tăng cầu tiền (biểu hiện bởi tốc độ tăng trưởng kinh tế thực). Tuy nhiên mức
độ biến thiên của lạm phát quá cao mới thực sự đáng ngại hơn.

Trong giai đoạn 2001-2006, độ lệch chuẩn của lạm phát chỉ 2,3%, nhưng đến
giai đoạn 2007-2011, độ lệch chuẩn đã tăng lên gần 7,5%. Lạm phát từ năm
2012 đến nay đã hạ nhiệt đáng kể nhưng độ biến thiên lạm phát vẫn còn cao
hơn so với giai đoạn 2001-2006. Các doanh nghiệp và nhà đầu tư sẽ căn cứ vào
lạm phát dự kiến như một biến số để lập kế hoạch kinh doanh nhưng khi lạm
phát biến động không thể dự báo trước sẽ khiến cho môi trường kinh doanh trở
nên bấp bênh và đầy rủi ro. Một khi các doanh nghiệp không thể hoạch định
được chiến lược phát triển dài hơi mà chỉ có những kế hoạch kinh doanh ngắn
hạn từng năm sẽ càng có nguy cơ làm tăng tính chu kỳ của nền kinh tế.

Lãi suất cao đã khiến cho việc tiếp
cận vốn của doanh nghiệp trở nên
khó khăn hơn, nhưng ngay cả khi
phải trả lãi suất cao như vậy thì
không phải doanh nghiệp nào
cũng có thể vay được vốn. Nguồn
vốn chủ yếu chảy vào khu vực
doanh nghiệp nhà nước do được
bảo lãnh của Chính phủ một cách
chính thức hoặc ngầm định, hoặc/và chảy vào khu vực phi sản xuất, chẳng hạn
như bất động sản và chứng khoán, những nơi mà nhiều người cho rằng việc tìm
kiếm lợi nhuận là quá dễ dàng trong khi rủi ro không được phản ánh tương xứng.
Chưa kể việc đầu cơ vào bất động sản sẽ làm giá bất động sản tăng lên, kéo
theo giá thuê đất và mặt bằng kinh doanh cũng tăng. Giá thuê đất và mặt bằng
kinh doanh tăng sẽ làm tăng chi phí kinh doanh và do vậy làm giảm sức cạnh
tranh của nền kinh tế xuống. Trong khi đó, đối với nền kinh tế thực, nếu doanh
nghiệp có được tỷ suất lợi nhuận thực 8-10% thì đã là thành công lớn. Lãi suất

Để đạt đến điểm “hạnh phúc” trong
năm năm tới là không hề dễ dàng,
nhưng đạt một trong hai mục tiêu
cân bằng bên trong hay bên ngoài
không phải là không có cơ sở mặc dù
rất thách thức.

Video các đơn vị lên
nhận giải Chuyển đổi
số Việt Nam (Phần 2) 

Phát biểu của Chủ tịch
VDCA Nguyễn Minh
Hồng tại Lễ trao giải
Chuyển đổi số Việt
Nam 2020 

Hệ sinh thái của TG
Group

3 đồng doanh thu lại
bỏ túi 1 đồng lời, 4
Oranges “hái tiền”
nghìn tỷ ở Việt Nam

GS Nguyễn Hữu Liêm:
“Rất khó đoán chắc
Trump hay Biden sẽ
thắng cử”

Hệ sinh thái One
Mount Group: OneID,
One Distribution, 1MG
Housing và...

Futa Corp - ông lớn
của ngành vận tải
hành khách

Xu hướng M&A BĐS
công nghiệp hâm nóng
thị trường BĐS Việt
Nam

Sức hút của biệt thự biển Happy
Beach Villas 2 tầng, 3 chìa khóa

Giá trị nền tảng chinh phục khách
hàng của Tập đoàn KDI Holdings

PGA Golf Villas tại NovaWorld
Phan Thiet: Không gian sống lý
tưởng của giới thượng lưu  
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quá cao có thể khiến cho doanh nghiệp bỏ khu vực sản xuất, chuyển sang nền
kinh tế đầu cơ và tìm kiếm đặc lợi.

Cán cân ngân sách tiếp tục bị thâm hụt nghiêm trọng, khiến cho nợ công tiếp tục
gia tăng, tiệm cận trần nợ công mà Quốc hội cho phép. Các khoản thanh toán
nợ hàng năm đang lấy đi một phần đáng kể chiếc bánh ngân sách hàng năm
vốn đã rất eo hẹp, phần còn lại sau khi trang trải chi tiêu thường xuyên, mà hiện
cũng đang có xu hướng tăng lên, không còn đủ đáp ứng cho nhu cầu đầu tư
phát triển khiến cho Chính phủ buộc phải đi vay nợ mới.

Việc đảo nợ đang làm cho bức tranh tài khóa trở nên ngày càng kém lành mạnh
hơn. Điều đáng lưu ý là, chính thâm hụt và nợ công tăng cao đã khiến cho mặt
bằng lãi suất của nền kinh tế thường xuyên duy trì ở mức cao. Lãi suất cao sẽ
làm giảm sức cạnh tranh của nền kinh tế, giảm khả năng tiếp cận vốn của
doanh nghiệp, giảm đầu tư của tư nhân (các nhà kinh tế gọi đây là hiện tượng
chèn lấn đầu tư tư nhân). Điều này hàm ý rằng, nếu muốn giảm lãi suất căn cơ
thì ngân sách phải chủ động thắt lưng buộc bụng, chứ không thể dồn hết trách
nhiệm lên vai chính sách tiền tệ.

Trong một nền kinh tế, tổng tiết kiệm sẽ bằng tổng đầu tư. Đối với Việt Nam, tiết
kiệm nội địa không đủ tài trợ cho đầu tư và do vậy phải vay thêm bên ngoài.
Điều này được thể hiện ở tình trạng thâm hụt thương mại hàng năm và nguồn
bù đắp chính là dòng vốn nước ngoài ròng. Tuy nhiên, tiết kiệm nội địa thấp
không có nghĩa là khu vực tư nhân có tiết kiệm âm, thay vào đó chính khu vực
chính phủ mới là khu vực bị thâm hụt tiết kiệm. Nói khác đi, tiết kiệm tư nhân
không đủ bù đắp cho thâm hụt tiết kiệm của Chính phủ, và do vậy buộc phải vay
thêm từ bên ngoài. Điều này cho thấy rằng, giải pháp để tái cân bằng tiết kiệm
và đầu tư của nền kinh tế, một lần nữa, cũng phải xuất phát từ chính khu vực
chính phủ.

Cân bằng bên ngoài

Thâm hụt cán cân thương mại ngày càng lớn và đặc biệt là có sự thiên lệch
trong cán cân thương mại giữa các nước đối tác khác nhau. Trong khi Việt Nam
chịu thâm hụt thương mại với các nước có trình độ phát triển tương đương hoặc
cao hơn đôi chút (như Trung Quốc, các nước ASEAN) thì Việt Nam lại có được
thặng dư thương mại với các nước phát triển (Mỹ, EU). Do các nước có cùng trình
độ phát triển tương đối với Việt Nam có cấu trúc nền kinh tế và sản phẩm sản
xuất gần với Việt Nam hơn so với các nước phát triển nên sự cạnh tranh giữa

HDBank - Doanh nghiệp tiêu biểu
Việt Nam – ASEAN 2020

Lũ lụt miền Trung

Vaccine Covid 19

Test Covid
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Việt Nam và các nước này là rất lớn thay vì các nước phát triển - vốn đã ở một
cấu trúc sản phẩm sản xuất rất khác. Việc Việt Nam nhập siêu từ các thị trường
có trình độ phát triển kinh tế tương đương, đặc biệt là Trung Quốc, phần nào cho
thấy năng suất và do đó là sức cạnh tranh của nền kinh tế Việt Nam là rất thấp.

Theo quy luật, thâm hụt thương mại sẽ khiến cho tỷ giá có xu hướng tăng lên,
tức đồng nội tệ sẽ dần bị mất giá so với đồng ngoại tệ để giúp cho nền kinh tế
lấy lại vị thế cạnh tranh. Tuy nhiên, lo ngại lạm phát khiến cho việc điều chỉnh tỷ
giá thường quá thận trọng. Kết quả là đồng tiền bị định giá cao với sự tích tụ
ngày càng lớn bởi chênh lệch lạm phát trong nước so với lạm phát đồng đô la
Mỹ ngày càng giãn ra. Đồng tiền bị định giá cao, một mặt khiến cho sức cạnh
tranh của nền kinh tế bị suy yếu, mặt khác tạo cơ hội đầu cơ và kinh doanh
chênh lệch giá trên thị trường ngoại tệ, gây bất ổn vĩ mô. Cho đến gần đây, khi
Ngân hàng Nhà nước thay đổi cơ chế điều hành tỷ giá mới, thị trường ngoại hối
đã tương đối ổn định trở lại. Tuy nhiên, chính sách lãi suất tiền gửi đô la Mỹ 0%
đang làm cho dòng ngoại tệ có xu hướng chảy ra nước ngoài, ảnh hưởng đến
cân đối cung cầu ngoại tệ trong ngắn hạn, trong khi những mất cân đối dài hạn
bên ngoài vẫn chưa được giải quyết tận gốc.

Thâm hụt thương mại đòi hỏi phải được bù đắp bởi vay nợ nước ngoài, mà biểu
hiện của nó chính là sự dịch chuyển dòng vốn nước ngoài vào để nắm giữ các tài
sản trong nước. Việc dòng vốn nước ngoài đổ vào có thể giúp cân đối được cung
- cầu ngoại tệ trong ngắn hạn, nhưng bản chất của dòng vốn vào chính là một
khoản nợ phải trả cho người nước ngoài. Chính vì vậy, mặc dù dự trữ ngoại hối
tăng lên do dòng vốn vào lớn (thay vì thặng dư thương mại) nhưng điều này
cũng đồng nghĩa với việc gia tăng nghĩa vụ nợ nước ngoài. Việc gia tăng dự trữ
ngoại hối trong ngắn hạn có thể giúp làm tăng năng lực hấp thụ rủi ro hối đoái
của nền kinh tế cũng như tăng khả năng bình ổn tỷ giá, nhưng chi phí của tích
trữ ngoại hối cũng không hề nhỏ.

Bên cạnh dòng vốn đầu tư từ nước ngoài vào, các khoản chuyển giao vãng lai
ròng cũng góp phần tái cân bằng cán cân vãng lai của Việt Nam. Phần lớn các
khoản chuyển giao vãng lai ròng này là nguồn kiều hối do thân nhân của người
Việt Nam ở nước ngoài chuyển về. Chúng ta cần hiểu rằng, mặc dù nguồn kiều
hối này có giá trị lớn và mang ý nghĩa vượt trên những lợi ích kinh tế thuần túy,
nhưng nếu chỉ trông mong vào khoản này để phát triển đất nước thì sẽ không
bao giờ bền vững cả.

Ngược lại, các khoản thu nhập đầu tư chuyển ra nước ngoài ngày càng tăng trên
cán cân vãng lai chính là biểu hiện của việc các doanh nghiệp nước ngoài đang
chuyển lợi nhuận kiếm được ở Việt Nam về nước. Theo cách tính GDP, giá trị sản
lượng cuối cùng mà các doanh nghiệp nước ngoài làm ra ở Việt Nam sẽ được
tính vào GDP của Việt Nam nhưng lợi nhuận có thể được các doanh nghiệp này
chuyển về nước của họ. Chính vì vậy, việc quá chú trọng vào thành tích tăng
trưởng GDP có thể khiến cho chúng ta quá chú trọng vào việc thu hút vốn FDI
hay ngộ nhận về những đóng góp của thành phần này đối với tăng trưởng kinh
tế của các địa phương cũng như của Việt Nam.

Một vài hàm ý chính sách
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Chủ đề: Thị trường  Kinh doanh  Nhà đầu tư  Nhập khẩu  Tăng giá  USD

Ngân hàng Nhà nước Việt Nam  Lao động  Đỗ thiên anh tuấn  Fulbright  Chi tiêu công

NHNN

Thích 0 Chia sẻ

Các nỗ lực bình ổn vĩ mô của Chính phủ dù đạt được một số thành quả quan
trọng nhưng trạng thái vĩ mô liên tục dịch chuyển từ điểm này sang điểm khác,
khiến chưa bao giờ đạt được điểm “hạnh phúc”. Để đạt đến điểm “hạnh phúc”
trong năm năm tới là không hề dễ dàng, nhưng đạt một trong hai mục tiêu cân
bằng bên trong hay bên ngoài không phải là không có cơ sở mặc dù rất thách
thức.

Thứ nhất, để đạt được cân bằng bên trong, Việt Nam cần theo đuổi chính sách
khuyến khích gia tăng chi tiêu nội địa. Tuy nhiên, tăng chi tiêu nội địa không nhất
thiết phải tăng chi tiêu công, thay vào đó, cắt giảm thuế là lựa chọn hợp lý trong
bối cảnh Việt Nam. Việc cắt giảm thuế còn khuyến khích tăng chi tiêu và đầu tư
tư nhân, giải phóng nguồn lực đang tích tụ lớn ở khu vực công và giảm chèn lấn
tư nhân. Đối với chính sách tiền tệ, Việt Nam cần thực thi chính sách nới lỏng có
kiểm soát, áp dụng biện pháp “nới lỏng kỹ thuật”, giảm biến thiên lạm phát,
ngăn ngừa tăng kỳ vọng lạm phát; đồng thời có chính sách điều hướng vốn ưu
tiên cho nền kinh tế thực, giảm tài trợ cho khu vực kinh tế tiền tệ, đầu cơ.

Thứ hai, để đạt được cân bằng bên ngoài, Việt Nam cần tiếp tục lộ trình định giá
lại đồng nội tệ. Tình trạng đồng tiền vẫn bị định giá cao khiến cho không chỉ
hàng xuất khẩu của Việt Nam gặp khó khăn mà các nhà sản xuất nội địa cũng
gặp bất lợi trước làn sóng hàng nhập khẩu. Để giảm áp lực lên giá thực của
đồng nội tệ, một mặt Việt Nam cần tiếp tục duy trì lạm phát ở mức thấp so với
các nước khác, mặt khác điều chỉnh linh hoạt tỷ giá danh nghĩa nhằm đảm bảo
cân bằng thị trường tài sản (tiền tệ và ngoại hối). Giảm chi tiêu công cũng là một
cách giảm áp lực nhập siêu, mất cân bằng bên ngoài.

(*) Chương trình Giảng dạy kinh tế Fulbright
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Gửi bình luận

Ý KIẾN BẠN ĐỌC

Ý kiến của bạn sẽ được biên tập trước khi đăng. Xin vui lòng gõ tiếng Việt có dấu

2 ly mỗi ngày làm
h h á tốt

Làm điều này trước
khi ủ bệ h ươ

Trĩ lâu năm chớ vội
ổ Dù thứ à 2

Vĩnh biệt khuẩn HP,
th át hẳ bệ h d

Mẹo triệt tiêu trĩ từ
gốc, kể cả trĩ độ 4
mà không cần phẫu
thuật

Bác sĩ: Vô tình phát
hiện ra cách đơn
giản quét sạch cao
huyết áp

Sa bũi, trĩ cấp 4 chớ
vội cắt mổ. Dùng
mẹo này 1 lần tịt tới
già

Chỉ 30.000đ/ngày.
Bảo hiểm tử vong 15
tỷ, bảo hiểm đột quỵ
2,5 tỷ

CÓ THỂ BẠN QUAN TÂM

Asiamoney: SHB là ngân hàng tốt nhất dành cho doanh nghiệp nhỏ và
vừa Việt Nam
Doanh nghiệp số 1 giờ trước

Ngân hàng Sài Gòn – Hà Nội (SHB) được Tạp chí A siamoney vinh danh là “Ngân hàng tốt nhất dành
cho doanh nghiệp nhỏ và vừa Việt Nam” (Best bank for SMEs Vietnam).

Đề phòng nguy cơ rơi vào ‘vùng trũng’ công nghệ
Quản trị số 3 giờ trước

Việt Nam được đang đánh giá là một trong những quốc gia có tốc độ phát triển kinh tế số nhanh
hàng đầu khu vực và thế giới. Tuy nhiên, nếu không có những sách lược đúng đắn, nguy cơ rơi vào
“vùng trũng” của công nghệ hoàn toàn có thể xảy ra.

Cổ phiếu MSB mà TN1 gom từ các đối tác vênh lớn về giá
Doanh nghiệp số 6 giờ trước

VietTimes – Trước khi MSB “chốt sổ” để niêm yết trên HOSE, HĐQT CTCP Thương mại Dịch vụ TNS
Holdings (Mã CK: TN1) liên tiếp thông qua các nghị quyết nhận chuyển nhượng số lượng lớn cổ phiếu
của nhà băng này.

Giá vàng hôm nay 6/11: Tăng chóng mặt
Giao dịch số 6 giờ trước

VietTimes – Giá vàng hôm nay ngày 6/11 trên thị trường thế giới
tăng vọt khi Tổng thống Mỹ tiếp theo khả năng cao sẽ là Joe
Biden. Tuy nhiên, biểu đồ giá vàng lại cho thấy kim loại quý này
bắt đầu có xu hướng giảm.
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Xem thêm tin

Vinfast đồng loạt khai trương 21 showroom ô tô và xe máy điện
Doanh nghiệp số 05/11/2020 17:58

Ngày 4/11/2020, Công ty TNHH Kinh doanh Thương mại và Dịch vụ VinFast đồng loạt khai trương 21
showroom mới trên cả nước, trong đó bao gồm 20 showroom dành riêng cho xe máy điện và 1
showroom dành cho ô tô và xe máy.

 Bật mí gu đầu tư second home của các nghệ sĩ Việt
Quản trị số 05/11/2020 17:58

Lã Thanh Huyền, Tuấn Tú, NSND Trung Anh... có ý định đầu tư second home biển ở NovaWorld Phan
Thiet (Bình Thuận) để tiện nghỉ dưỡng, tránh rét cùng gia đình.
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