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Viét Nam: Con hé trong con roi loan

Nhing ran nit nghiém trong phat sinh trong hé thdng tai chinh va kinh té Viét Nam nhimng
thang gan ddy dang de doa trién vong ting truong. Liéu Ha Noi c6 thyc hién thanh cong
nhiing budc di dung dan dé day i tinh trang kinh té tu6t doc?

Viét Nam cdm nhan sirc nong
Jonathan Pincus va Vi Thanh Tw Anh’

Chi méi mdt nam thdi ma di d6i khac dén thé. Pau nim ngoai, nhiéu mau chuyén don dap
xudt hién trén bao chi qudc té tan tung Viét Nam 1 “Diéu than ky méi cta chau A” va “Con
ho tiép theo cua chau A”. Pat nudc tham gia To chirc thwong mai thé gidi vao thang 1-2007,
dan dén sy ting vot trong phé duyét dau tu truc tiép nudc ngoai hang nam 1én dén hon 20 ty
USD. Thi truong ching khoan thanh phd HO Chi Minh nhur bén lira, chi s6 vot 1én dinh cao
1.170 vao thang 3, ting 140% chi trong mot nam. Gia hang hoa toan cau gia tang day kim
ngach xuat khau 1én dén gan 50 ty USD, ting hon 20% so véi ndam 2006. Tinh ca nim, nén
kinh té ting trudng véi ti 18 that 4n tugng 14 8,5%, nhip do ting truong nhanh nhat ké tir nim
1996.

Moi thtr bat thinh linh cit ngang vao thang 3-2008. Mot hoi nghi ctia cac nha dau tu 16n —
duoc quang ba dudi tidu dé “Duy tri tang trudng va cai cach ¢ dat nudce con ho ké tiép cua
chau A” — d6t ngot bi huy bo theo yéu cau cua chinh phu do “cac mdi quan ngai vé kinh té vi
md va vi mo thuc ép.” Sau d6 chinh phu khing dinh rang gidy phép cua cac nha t6 chuc
khong hop 1&. Ngay 25 thang 3, thi truong chimg khoan cham day véi chi s6 496, 1ot 57% tir
dinh diém mot nam truée d6. Ciing trong thang nay, ti 1& lam phét chinh thirc hang ndm Ién
dén 19,4%, do muc ting gia luong thuc dang lo ngai & muc 31%. Quy I nam 2008, tham hut
thuwong mai 1én dén 7,4 ty USD, cao gip bon lan quy I nam 2007.

Tinh chat bat ngd cua tinh trang Xuéng déc kinh té Viét Nam khi ma moi thir dang t6t dep da
lam day 1én moi quan ngai v€ tinh 6n dinh cua h¢ thong tai chinh, ddc biét néu tinh hinh van
ctr tiép tuc xéu di. Tin t6t 1a cac yéu to kinh té nén tang cua Viét Nam van viing chic. Dit
nudc khong no nan nhiéu, ting truong xuit khau van manh va Ngan hang nha nuéc Viét
Nam van gia tang du trir ngoai héi dang ké trong nam qua. Viét Nam hoi nhép voi cac thi
truong von toan cau it hon so véi Thai Lan va Indonesia, va do d6, xem ra dat nudc cling
khong bi anh huong nhiéu tir tinh trang v& no cho vay thé chap bat dong san dudi chuan &
My. Chinh phu c6 thé khéi phuc sy 6n dinh tuong d6i nhanh thong qua kiém soat chi tiéu
cong va vay muon cua cac doanh nghiép nha nudc. Tin xau la cac moi rang budc chinh tri c6
thé 1am cho nhiém vy twong dbi don gian nay tudt ra ngoai tam tay ciia cic nha hoach dinh
chinh sach Viét Nam.

Qua nong

Nén kinh té Viét Nam dang qua nong. Cac yéu té toan cau nhu gia lwong thuc va ning luong
cao gop phan dan dén lam phat, nhung su kién gia ¢ Viét Nam tang nhanh hon so v6i ¢ cac
nude lang giéng cho thiy rang cac yéu t6 ndi dia quan trong hon. Nhitng yéu t nay bao gdm
tang trudng tin dung vugt qua 50% va tham hut ngan sach tuong duong 7% GDP. Tang
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truong tién té kéo theo dd lam tang dan gia nhiing hang hoa khong thé ngoai thuong va tlep
sttc cho bong bong bat dong san, diy gia cac tai san bat dong san co ban 1én gap d6i hay gap
ba chi trong vong mét nam.
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Lam phat gid tiéu ding (% thay doi hang nam)
S6 liéu nam 2008 la gid tri woe heong qui 1
25.0
— Vietnam
200 China
15.0 Thailand

Malaysia
10.0
5.0 /
e ——
0.0 ":f.__________.-"

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Ngudn: Ngan hang phat trién chau A

Coi ré cua tinh trang qua nong co thé tim thay tir su gia tang dot ngot cac dong vbn vao nim
2007. Pau tu tryc tlep nude ngoai (FDI) giai ngan, kiéu hdi, vién tro phat trién, va cac dong
von dau tu gian tiép vuot qua 20 ty USD hay khoang 30% GDP. Cing nhu nhiéu nuéc dang
phat trién khac, Viét Nam thuc hién nhiing n6 lyc dang ké dé thu hat dau tu nudc ngoai,
nhung lai khong duoc chuan bi sdn sang khi cubi cung dau tu nudc ngoai chay vao véi gia tri
16n. Theo truyén thong, Ngan hang nha nudc vach muc tiéu ty gia hdi doai va cho phép cung
tién didu chinh, mot chién luge co y nghia trong mot nén kinh t& ma dan chung thich thyc
hién cong viéc kinh doanh béng ngoai t& va giit tai san ngoai t€. Hon nita, cac cong cu chinh
sach tién té khong phat huy t6t chirc ning ¢ Viét Nam. Lai sut 1a cong cu khong sac bén khi
ma tin dung chi dao cho cac doanh nghiép nha nuéc 1én dén mot phan tu luong vdn cho vay
va khi cac ngan hang duoc t6 chtc thanh mot cartel cong khai dé tranh sy bung nd canh
tranh. Thi trudng trai phiéu chinh phii mong va thi trudng thit cdp con non tré. Do loi sut trai
phiéu chinh phu thdp hon ti 1¢ lam phat, ngudi mua trai phiéu ching khéac gi dang ca d6 ring
co ché ty gia hbi dodi cb dinh s& duoc duy tri. Khi rai ro ¢ do ting 1én, trai phiéu bang tién
ddng tré nén kém thu hat hon véi ngudi nuwdce ngoai ciing nhu cac nha dau tu trong nude.

That bai trong viéc thue hién bu trr lugng vbn nude ngoai tran ngap dot ngot (thong qua ban
chung khoan bang tién dong) da cham ngoi cho tang truong cho vay gilra cac ngén hang co
phan nho. Cac ngan hang nay tich cyc cung tmg von vay cho cac nha phat trién bat dong san
cling nhu ngudi mua bét dong san va cd phan. Gia bt dong san va gia cd phan gia ting lam
tang gia tri thé chap trong tay nhirng nguoi s hitu cac tai san nay, thoi thiic ho vay muon
nhiéu hon. Céc téng cong ty nha nudce 16n cling tham gia vao phong trao dau tu bat dong san,
duoc tai tro boi cac ngan hang qudc doanh véi 1di suit wu dai.

Ngoai viéc khdy dong ting truong tin dung, sy gia ting dong von vao ciling tai trg cho tinh
trang mé rong tham hut thuong mai va tham hut tai khoan vang lai. Piém khac biét quan
trong gitra Viét Nam va hau hét cac nuéc Pong A va Pong nam A 1a ¢ chd Viét Nam 1a nude
nhap khau vén rong. Noi cach khac, Viét Nam thuong c6 thadm hut thwong mai va tham huyt
tai khoan vang lai duoc tai tro bang cac dong von nudc ngoai vao. Diéu nay khong phai 1a
xau hay 1a chuyén rui ro gi d6i véi mot dat nudc dang & vao cac giai doan dau cia cong
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nghiép hod. Viét Nam can mua thiét bi va nhap lugng cho cdc nganh cong nghiép dang tang
trudng va phai tai tro viéc nhap khau nay thong qua két hop gilta, xuat khau va cac dong von
nu6e ngoai vao. Tryc trdc 1a ¢ sy phu thude vao cac dong von dau tu gian tiép ngan han co
thé gay bét 6n néu cac nha dau tu dot ngdt thay d6i cam nhan ciia minh.

Trén dinh cta ct sdc tién té, Viét Nam ciing tich tu chinh sach ngan sach mé rong do dau tu
cong. Nam 2007, ti 1¢ dau tu trén GDP vuot qua 40%, mdt nira trong s6 d6 dugc thuc hign
trong khu vuc cong va dugc tai trg mot phan boi cac ngan hang quoc doanh. O day lai xuét
hién diém khéc biét 1on thi hai gitta Viét Nam va cac nudc lang giéng. Nhing nuéc thanh
cong hon trong cac nudc Pong A va Pong Nam A da ap dung mot quan diém chinh sach
ngan sach than trong dé dat. Tung trai voi kinh nghiém, chinh phu cac nude nay biét rang lam
phat gia s& khoi mao cho cau tién luong cao hon cta nguoi lao dong, va 1am cho xuét khau
tr& nén kém canh tranh hon. Ho ciing nhin thiy tinh chinh déang ctia nha nudc gin lién véi
phuc loi ctia nhitng nguoi khong c6 kha ning tu v¢ trude tinh trang lam phat nhu gido vién,
ngudi lao dong ndng nghiép, ngudi vé huu va ngudi nghéo do thi.

Phan ung cua chinh phu truéce ap lyc lam phat la tang ti 16 dy trir bét budc cia cac ngan hang
thém 100 diém co ban vao thang 2- 2008, bd sung thém dot ting 500 diém co ban (thang 5-
2007). Ngan hang nha nud6c cing yéu cau cac ngan hang 16n phai mua 20, 3 nghin ty ddng tin
phiéu kho bac v&i lgi sudt 7,8% vao giita thang ba. Trong mot thoi gian ngan Ngén hang nha
nude han ché viéc mua USD dé kiém soat tang truong tién. Tat ca nhiing diéu nay da khuyén
khich cac ngan hang tich trir thanh khoan tién dong, budc 1ai suat cho vay lién ngén hang lén
dén 43% vao cubi thang 2. Lo s¢ anh huéng ciia mdt lan song yéu cau ndp tién bao chimg
trén cac bang can dbi ké toan ciia cic ngan hang nhé hon, chinh phu ciing thu hep bién do
giao dich trong ngay cua thi trudng ching khoan tir 5% xudng 1%.

Nhimng diéu chinh nhé nay di c6 anh huéng nhu dy tinh dbi véi 13i suat cho vay va thi truong
bat dong san. Nhitng bang ching bén 1& cau chuyén cho thiy gia dat ¢ thanh phé HO Chi
Minh giam khoang 20% tir dinh cao vao thang 12-2007. Nhung chinh sach cia chinh phu
khong nhat quan. Ngan hang nha nudc qui dinh 13i sudt huy dong tiét kiém t6i da & mic duéi
muc lam phat 1a 12%, roi lai thu dong cho qua khi Hi€p hoi ngan hang Viét Nam ap dat muc
tran 13i suét tiét kiém 11% ddi voi cac thanh vién. Quan trong hon, ngoai nhiing 15i kéu goi
mo ho vé hiéu qua trong viéc st dung ngudn von nha nude, chang ai lam gi dé khdng ché cac
ngan hang qudc doanh va chwong trinh dau tu cong. Khi chinh sach ngan sach van con mé
rong, su that chit tién té s& don thuan hut kiét nguén von tir khu vuce tu nhan non tré ma théi.
Trong luc d6, lam phat van tiép tuc khong suy yéu.

Nang lwe nha nuwée

O Viét Nam khong thiéu ngudi am hiéu nguyén nhan cua tinh trang bat 6n kinh té hién tai va
cac bude di can thiét dé dap tat lam phat gia va khoi phuc on dinh thi trudng. Nhimg truc tric
ctia Viét Nam khong phirc tap ma ciing chang phai khong thé quan 1y dwoc. Pang tiéc thay,
nhitng ngudi nay khong ¢ vao nhitng vi tri dé ¢6 thé lam dugc cong viée nay. Cac to chic
hoach dinh chinh sach Viét Nam thi manh man dén muc té liét. Chinh sach tién té thudc thim
quyén cua Ngan hang nha nudéc, nhung B¢ Tai chinh lai dugc chi dinh nhiém vu kiém soat
lam phat. Chinh sach tién té cling dugc giam sat boi mdt Uy ban chinh sach tién té va tai
chinh nha nudc bao gdm cac nha tu van k¥ thuat va dai dién ctia cic co quan chinh phi khac.
Bo Tai chinh 4n dinh chinh sach thué va chi tiéu thudng xuyén, nhung chi tiéu dau tu thudc
tham quyén ctia Bo K& hoach dau tu. Viéc bd nhiém chirc vu 1a theo chi thi cua bang Cong
san, ciing 1a noi dua ra cic huéng dan chinh sach. Trong khi do, cac tip doan nha nudc bao
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céo truc tiép cho thu tudng, bo qua cac bo, va khong bi can trd trong viéc kéu goi thi tudng
hay cac nha chinh tri cao cap khac dé¢ dat dugc nhiing gi ho muon.

Chi tiéu qua mirc
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Ngudn: Ngan hang phat trién chau A

Cén ¢ nhimg cai céch co ban dé don gidn hod by méy hoach dinh chinh séch. Phan 16n cac
nudc Dong va Pong nam A thanh lap cac hoi dong ¢ van gébm nhiing chuyén gia trinh d9
cao, dugc tra luong cao dé I¢0 lai chinh sach kinh té vi mo. Trong mot sb truong hop, cac t6
chire nay duoc st dung cac cip quyén luc; trong nhimg trudng hop khac, ho tu van cho cac
nha ldnh dao chinh trj mot cach tach biét voi hoat dong chinh tri cua dang. Vi du, Hoi dong
ké hoach kinh té Han Qudc truc tiép kiém soat hoat dong 1ap ké hoach, chinh sach ngéan sach
va thong ké trong khi Hoi ddng ké hoach va phat trién kinh t& Dai Loan phat huy vai tro tu
van nhiéu hon.

Pic diém cla cac co quan to chirc & Viét Nam 1a tuyén tham quyén mo hd va viéc ra quyét
dinh mang tinh chét déng thuan. V& mat tich cuc, hoat dong chinh tri & Viét Nam 10 rang la
6n dinh. Nhung viéc ra quyét dinh mot cach dong thudn ciing lam ting cuong xu hudng phan
phéi dic loi rong rdi trong ca hé thong. Van dé nay thé hién rd trong viéc phan bo dau tu
cong. Cac nha chinh tri Viét Nam phé€ duyét 10 dy an thi nguoi ta s€ thuc hién va dan trai
nhitng du 4n d6 trén khap dat nudce. Vi dy, Viét Nam dang xay dung mot loat cac cang nude
siu & mién trung Vi€t Nam bat chép su kién 1a co s& ha tﬁng cang & cac tinh mién nam nhu
thanh phé HO Chi Minh, Pdng Nai, Binh Duong, va Ba Ria Viing tau — hop lai chiém hon

50% tang truong viéc lam cua Viét Nam va doanh thu ngan sach ngoai dau — d3 cing thing
dén muc sip vo tung. Cac cap ¢6 thim quyén duong bo co ké hoach lam duong mdi tri gia 40
ty USD. Cac du an co s6 ha tang Viét Nam that dat do xét theo cac tidu chuan qudc té bat ké
nhitng van nan ai ciing nhén thay vé chit lugng kém coi. Cho du chinh phu thira nhan nhu
cau thit chat tham hut ngan sach dé kiém soat lam phat, nhung khé ma théy ai s€ thuc hién
nhitng chon lira kho khin can thiét dé 1am cho dau tu cong trd nén hiéu qua hon.

Tham nhiing phat trién manh khi ta xem x¢ét chi phi 1am kinh doanh thong thuong. Vao ngay
18 thang 4, Vién kiém sat nhan dan t6i cao dinh chi vu 4n cao budc toi héi 16 ctia Bui Tién
Diing, nguyén lanh dao Ban Quan 1y duy 4n PMU 18 day tai tiéng ciia Bo Giao thong van tai.
Thu truong cia 6ng, nguyén Thur truong b giao thong vén tai Nguyén Viét Tién, ciing duoc
dinh chi dleu tra vao thang ba, bat chip su bdi rdi cia ca nude do viée sir dung sai 10 rang
nguon von vién trg cua Nhat Ban va Ngéan hang thé gi¢i. Viét Nam nhan dugce diém xep hang
thdp khi so sanh véi cac nudc Dong A khéc trong cac cudc khao sat vé nhan thic tham
nhiing. Lay vi du, thir hang tong hop ctia Ngén hang thé gidi xép Viét Nam tham chi con duéi
mirc Trung Qudc va thap hon nhiéu so véi Thai Lan va Malaysia. Tinh trang tham nhiing tran
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lan nén kho ma giam dugc tham hut ngan sach, vi cac quan chiic cac cap hudng loi tir sy sinh
s01 ndy no cia nhitng dy an c6 chi phi cao.

Khép vao ky luit cac tap doan nha nwéc

Vao dau thap nién 90, mdi quan ngai vé két qua hoat dong yéu kém cua cac doanh nghiép
cong nghiép nha nudc khién chinh phu thir nghiém mot tiép can mai. Cac tong cong ty va tap
doan dugc thanh lap tir nhitng doanh nghiép hién hitu, dugc cho 1a theo mo hinh keiresu cua
Nhat Ban va chaebol ciia Han Qudc. Y tuong 1a cac doanh nghiép 16n hon s& dat dugc lgi thé
kinh té theo qui md va theo pham vi hoat dong, giup ho canh tranh trén thi truong qubc té. LS
hong trong co s 1y luan nay 1a phan 16n cac tip doan nay — nhitng doanh nghiép nhu tong
cong ty khoang san Vinacomin, tong cong ty hang hai Viét Nam Vinalines, tong cong ty dién
luc EVN, va tong cong ty xing dau Petro Vietnam — kiém tién tir dic loi khoang san hay sy
tiép can uu dai voi thi truong ndi dia. Thay vi lao vao dong nude xiét ctia canh tranh quéc té,
phan 16n cac téng cong ty nay lai thich xdy dyung thé luc thi trudng cta ho ¢ Viét Nam va
nhdy vao cac du an ndi dia béo bo trén thi truong bat dong san, dich vu tai chinh, vién thong
va du lich.

Céc tap doan khong tré thanh nhimg chién binh ldo luyén trén thé gidi, nhung da biét cach
mua ban anh hudng chinh tri ctia ho & nuwéc nha. Ngan hang nha nudc méi day da cap phép
thanh 1ap ngan hang cho ba téng cong ty (FPT, Bao Viét, va Petro Vietnam), va nhiing cong
ty khac cling dang xép hang cho. Nhimg cong ty nay md phong xu huéng quen thude cua
Dbong nam A 1a thanh 1ap céac dé che cong ty da dang xoay quanh mot don vi doc quyén tao ra
tién va mot ngan hang dé dé dang tiép can von.

Mot sd it cong ty san xuét hang xuét khau da st dung cac mbi quan hé chinh tri dé co duge
nhitng khoan vay do nha nudc bao lanh nhim mé rong hoat dong trong nhimg linh vuc khong
lién quan dén hoat dong kinh doanh chinh cua ho. Nam 2006, Toéng cong ty cong nghiép tau
thuy Vinashin nhén tién tir viéc phat hanh trai phiéu chinh phu lan dau tién ra nudc ngoai cua
Viét Nam roi lai tiép nhan khoan vay 1 ty USD tir tap doan tai chinh Thuy Si Credit Suisse.
Gan day hon, Vinashin va Tong cong ty dét may Vinatex duoc bao dam cac khoan vay tir
ngan hang Pirc Deustche Bank 1an luot 14 2 ty va 500 triéu USD, nhan dip thi tuéng Nguyén
Tan Diing viéng tham chinh thirc nudc Pc.

Tham chi nhu vay, chinh phu ciing ¢6 ddu hiéu mat kién nhan véi cac tap doan va tong cong
ty. Trong cudc hop méi day véi cac tong giam dbc tong cong ty. dé thao luan cac bién phép
kiém soat lam phat, thi tuéng hé 16 rang cho du cac tap doan va tong cong ty nha nudc chiém
60% cac khoan vay hién hanh tir cac ngan hang thuong mai quoc doanh va 70% vay muon
nudc ngoai cia Viét Nam, ho chi san xuét dugc 40% GDP. Pau thang tu, 6ng ra 1énh tat ca
cac tAp doan va téng cong ty phai dau tu it nhat 70% von vao hoat dong kinh doanh cdt 13i
cta ho. Nhung phan tmg cua cac tap doan cho thdy ching d& gi khép ho vao khudn phép. Chu
tich hoi dong quan tri Petro Viét Nam Pinh La Thing goi bién phap ché tai 6n hoa nay la
“liéu phap sdc” va nhan xét rang “ngay ca khi hoat dong dau tu cia cac tap doan va doanh
nghiép nha nudc vao cac hoat dong kinh doanh khong phai linh vuc cbt 18i ctia ho chiém dén
40 hay 50% tong dau tu va néu cac du an dau tu nay c6 kha nang sinh loi thi chinh phu ciing
s& khong yéu cau ho phai rat von dau tu tir cac hoat dong nay vi diéu do c6 thé dan dén sup
d6 cac doanh nghiép.”
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Chia xé tang truéng

Viét Nam dé nhén dugc sy tan thuong nhiét liét cia cong dong qudc té vé thanh tich xoa doi
giam nghéo cua dat nudc, phd cap gido duc tleu hoc va nhimg cai thién trong cac chi bao co
ban nhu ti 1é tir vong so sinh va tiép cin ngudn nudc udng an toan. Thé nhung dbi véi mot
d4t nude chinh thire theo chu nghia xa hoi, Viét Nam dya nhiéu vao chi tiéu ngoai ngan sach
dé tai tro cho y té va gido duc co ban. Chi tiéu cong cho y té thp thir hai trong khu vuc, sau
Indonesia. V6n ngan sach nham muc tiéu gitp d& ngudi nghéo khong phai luc nao cling dén
dugc voi ho. Theo mot nghién ciru méi day cia Chuong trinh phat trién Lién hiép quoc, 45%
thanh toan chuyén nhuong trong linh vuc y té roi vao mot phan nam dan sb giau nhat, so véi
7% danh cho mot phan nim dan s6 nghéo nhat. Con s6 twong tmg trong linh vuc hd trg gido
duc 1a 35% va 15%.

Ngoai cac con sb, ciing co nhitng mbi quan ngai vé chit luong dich vu y té va gido duc. Intel
giang mdt don vao hinh anh ty nhan ctia Vi¢t Nam nhu mot ngdi sao dang 1én trong cac
nganh dwa vao tri thirc khi cong ty ndy tuyén bd rang sau khi kiém tra 2000 sinh vién tir nim
truong dai hoc cong nghé hang dau cua dat nude, chi co 40 sinh vién dap ung céc tiéu chuan
tdi thiéu cua ho. Theo Intel, day la thanh cong thép nhét ciia mot dat nude noi ho tung c6 mat.
Che'ing la gi cac h¢ gia dinh nguoi Viét chi ti€u udc tinh 1 ty USD mot nam cho viéc hoc tap
& nudc ngoai. Hé théng ndi dia khong mang lai chat luong, tham chi d6i voi nhitng ngudi 6
kha nang chi tra.

Di ¢6 lan Gore Vidal mo ta nén kinh té My nhu “Chu nghia x4 hoi cho ngudi giau va doanh
nghiép ty do cho nhing nguoi khac.” Viét Nam dang tién nhanh theo chiéu huéng do. Su
hinh thanh mot tang 16p thuong luu tan huong su tlep can cac ngudn luc va thé lyc nha nude
c6 nhimg hé luy chinh tri nghiém trong tiém tang ddi v6i mot chinh dang cam quyén lac nao
cling khang dinh dai dién cho quyén loi cia nguoi lao dong. Gia lvong thyc gia tang dang
gdy ton thuong cho ngudi nghéo, nhung ho khong phai la modi de doa tirc thoi cho 6n dinh
chinh tri. Nhén thirc ngay cang ting vé viéc nha nude chim soéc quyén loi cua nhiing nguoi
c6 thé Iyc trong khi d6 bo roi ngudi ‘ngheo trude nhing kho khan riéng cua ho chi co thé ¢o
mot anh hudng mai mon ddi véi quyén luc nha nude trong dai han.

Cai cach kinh té thanh cong & Viét Nam vuot ra khoi ky vong cua phan 16n nhimg nguoi
quan sat. Ho1 nhép vao cac thi truong toan cau da kich thich tang truong kinh té va cai thién
mirc séng cta hang triéu nguoi dan Viét Nam. Tang truong xuat khau binh quan hing nim
hon 20% tir 1990, véi nhimg nganh tao ra thu nhap cao nhét tir cdc san pham tham dung lao
dong nhu dét may va thuy san. Nhitng nganh nay mang lai cong an viéc 1am 6n dinh cho
hang triéu ngudi dan néng thon Viét Nam, nhitng ngudi trude day chi biét sbng trong bat 6n
vé kinh té va d6i nghéo co cyuc. Tang trudng xuét khau dugc ddy manh boi cac nha néng, mot
khu vuc tu nhan méi ndi 1én cha yéu bao gom nhitng doanh nghiép rat nhé va cac doanh
nghiép nudc ngoai. Cac khu vuc tw nhan va dau tu nudc ngoai tao ra gan nhu toan bo ting
truong viéc lam ghi nhén duoc trong bay nam qua.

Gan két véi canh tranh nhung van con & murc thap, nén kinh té nay 13 mot hé thong tach biét
gdm cac doanh nghiép nha nudc doi von tap trung vao cac nganh khai thac tai nguyén khoang
san va san xudt hang hoa dich vu cho thi truong ndi dia. Nhitng doanh nghiép nay chiém
phan 16n von vay tir cac ngan hang qudc doanh va di bat du vay mugn nude ngoai. Ho khai
thac anh huong chinh tri cia ho dé da dang hoa hoat dong trén cac thi truong tai chinh va bat
dong san noi dia béo bd. Cho du sd lidu vé két qua hoat dong cia ho rat khong diy du, suét
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sinh 1gi tir nguén von nha nudc thap hon nhiéu so véi trong khu vuc tu nhan va dau tu nude
ngoai.

bang lo hon nira, cac tp doan da dugc phép mo ngén hang va cac cong ty tai chinh phi ngan
hang. Thé gidi dang phat trién tran ngdp nhing vi du vé mdi hiém hoa cua quyén loi ngan
hang va cong ty dan xen hay lién d6i 1an nhau. Tir cac tap doan groupos cua Chile cho dén
chaebol cua Han Quoc va konglomerat cta Indonesia , su gin két giita cac ngan hang va cac
cong ty thé lyc dan dén cho vay khong than trong trong ndi bo tap doan, lam mat klem soat
chinh sach tién t& va cudi ciing dan dén bat on tai chinh. Viét Nam nén suy nghi can than vé
nhitng ham ¥ cta chién lugc trén truée khi bude xa hon trén con duong nay.

Lam phat va tinh trang bat 6n kinh té vi mé hién nay cua Viét Nam la h¢ luy truc tiép cua
nhitng truc tric vé ting truong dai han cua dat nudc. Nhitng thach thirc nay thuc ra 1a mot va
twong ty nhu nhau. Néu chi bién phap thit chit tién té s& khong thé giai quyét duoc van dé
lam phét cta Viét Nam. Viéc ddy lai sudt 1én cao ma khong lam gi dé giam tham hut ngan
sach c6 thé thanh cong trong viéc lam ngudi lanh di khu vuc tu nhan nho bé, nhung s€ c6 tac
dung rat it dbi voi cac tap doan dang vay muon tir cac ngan hang qudc doanh véi 13i suit uu
dai hay vay nudc ngoai. Chi phi vay muon cao hon ciing s& lam dat nu6e kho giam duge
thAm hut ngan sach trong ngin han. Chinh phu s& khong thé ha dwoc lam phat cho dén khi
nao chinh phi kiém soat dugc dau tu cong va biét cach khép cac tdp doan nha nudc vao
khuén phép.

Chinh phu Viét Nam da bét dau nhan thiy rang ho khong thé xay dung duoc mdt thi trudng
chimg khoan viing manh néu trudc tién khong dam bao rang hé théng ngan hang phai vimg
manh. Ngan hang nha nuéc dang giam sat mot cach than trong cac bang can ddi ké toan cua
nhitng ngan hang nhé c6 diu hiéu tryc tric. Diéu nay 1a vo cing quan trong, vi nhiing ngan
hang nay lién lyy rui ro qua_ nhiéu vao thi truong bat dong san dang bi thoi phéng Néu mot
trong nhimg ngén hang d6 cau ctru ngan hang nha nudc, chinh quyén phai sin sang ra tay dé
bao dam rang van dé truc tric nhanh chong dugc chin ding.

Tir 1au , nhitng ngudi theo ddi tinh hinh Viét Nam nhanh chéng ghi nhén ring cdc nha hoach
dinh chinh sach Viét Nam c6 cach rap vao véi nhau nhiing gidi phap thuc dung khi thoi gian
tr& nén cip bach. Nhimg gi bat dau nhu sy “pha rao” hay sy khang cy tu phét trude cac qui
tac thuong két thac nhu chinh sach chinh thirc. Cac nha hoach dinh chinh sach Viét Nam sé&
khong dé cho y thirc hé ngang dudng nhitng cach lam c6 tac dung tét. Su thong thai co tinh
tp quan nay c6 nghia 1a thai d¢ ndy s¢ bao dam Viét Nam du loay hoay mai ri cling giai
quyét dugc con bat 6n hién nay.

Thé nhung 1an nay, chinh phu phai lam nhiéu hon, chir khong phéi chi don thuan 1a thoét
khoi 161 mon. Viéc pha rao hién nay 1a thay thé cac tp doan nha nuéc thanh 18p ngén hang va
xdy dung bit dong san dan cu. Thay vi phé duyét hay ché tai, chinh quyén can phai diéu tiét
cac hoat dong nay. Tu do hod tai chinh noéi riéng 1a mot cdng viéc rui ro khi khong c6 khung
luat phap minh bach va viéc cudng ché thi hanh hitu hiéu. Van d¢ 1a nén kinh t& méi cia Viét
Nam da san sinh ra mot loai hoat dong chinh tri mai, it dua vao y thirc h¢ hon, ma dya nhiéu
vao su hinh thanh cdc nhém quyén loi ¢6 thé luc. Ap dit k§ cuong cho cac nhém nay, ma
phan 16n xuat phat tir trong ndi bd nha nudc, 1a thir thach chinh yéu ma cac nha lanh dao Viét
Nam phai duong dau khong chi trong nim nay ma gan nhu chic chin rang ca trong nhiéu
nam sap dén.
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Thao cac ngoi no tiém an cua Viét Nam
Tran Lé Thuy’

Vao dau thang ba & London, Paul Smith dién thuyét trong mot dién dan kinh doanh déng
nghit cac nha dau tu tuong lai vao Viét Nam. “Ban s€ ngac nhién la Viét Nam dong cham
nhiéu blet chimg nao dén cudc séng riéng ciia ban mdi ngay,” giam dbc tuyén dung va khai
thac ngudn luc bén ngoai Harvey Nash noi. “Viét Nam la nudc xuat khau gao va ca phé 16n
thir hai trén thé gidi, 1a nudce xudt khau tiéu 16n nhat. Ngay ca man hinh tin tirc khong lo o
New York loan béo sé liéu va phong van tryc tiép trong cac cudc bau chon tng cir vién tong
thong My ciing c6 duong két ndi voi dat nudec Dong nam A nay,” Smith ndi v6i nhitng ngudi
tham dy dién dan, ciing trung hop véi chuyén viéng thim cia thi tuéng Viét Nam Nguyén
Tén Diing. Ong t1ep tuc: “Toi khong biét chic liéu McCain, Giuliani hay Romney ¢é ¥ thire
dugc rang phin mém thue hién dich vu cho thé gioi cua kénh tin trc MSNBC dugc viét &
Viét Nam.” Nhung giéng nhu Viét Nam vuon ra thé gidi, thé gi6i ciing dén voi Viét Nam.
Méi day dat nude ndy bude phai hoc mot s6 bai hoe cay ding tir mo cira thi trudng va that bai
trong viéc xtr Iy dugc nhing thach thire kinh té dang tang 1én c6 thé lam d6 v& nén kinh té.

Nguyén Thi Hong Huong, giam dbc chudi siéu thi Vinatext, da chi thi ngudi lao dong tit bét
dén va may diéu hoa nhiét do dé tiét kiém chi phi. Ba lo lang vi 13i suat vay von ting vot 1én
mirc 18% mot nam tir 10% chi m&i mot thang trude day. “Co 1§ toi khong di hiéu biét vé nén
kinh té d¢ giai thich tai sao chinh phu lam diéu nay,” ba n6i véi téi vao thang ba véi doi mat
w6t 18. “Nhung lan sau, 1am on cho chiing toi thoi gian dé chuan bi.”

Cudc chién 13i sudt & Viét Nam 1én dén dinh cao vao giira thang ba. Mot thang trude dé, ngay
13-2-2008, Ngan hang nha nudc Viét Nam ra 1énh cho 41 ngan hang va t6 chic tin dung phai
mua 1,26 ty USD tin phiéu kho bac thdi han mot ndm han cudi vao ngay 17-3-2008, mdt
chién thuat duoc soan thiao nham chin da tang gia. Nam 2007, lam phat [én dén murc cao cua
ca thap nién 1a 12,6% mot nam. Dén thang 2-2008, lam phat di vot 1én 15,6%. Quy Tién té
qudc té dé nghi cac chinh sach ctru van vao thang 12-2007. T6 chuc nay thiic giuc Viét Nam
that chat tin dung va chuyén sang co ché ty gia hdi doai linh hoat hon ddi véi tién dong.
Chinh phu — thiéu kinh nghiém va néng 1ong xoa diu lam phat trong ndi lo s¢ ring bong
bong bat dong san va ching khodn s& nd tung — dé thyc hién cac kién nghi ctia ho thong qua
ap dung cac bién phap that chat, goi nhé lai nén kinh té ké hoach tap trung trudc day, két qua
1a d4n dén tinh trang siét chit thanh khoan.

Trong mdt nd lyc thu hut ngudn quy nhidu hon, cac ngan hang da tang lai suét huy dong lén
khoang 13% mot nam. Xao tron phat sinh khi khach hang rat tién tir tai khoan & cac tb chuc
tai chinh mang sang giri vao nhitng ngan hang nao c6 1ai suat huy dong cao hon. Pdng thoi,
cac ngan hang ciing bat dau thit chat hau bao, bac bd vo s6 hd so vay von. Cudi ciing, Ngan
hang nha nudc phai bom thém gan 2 ty USD vao hé théng ngan hang dé xoa diu khing
hoang. Ngan hang nha nudc ciing ndi rong gap doi bién do giao dich lién ngan hang d6i voi
tién dong, cho phép tién dong tang gid mot cach on dinh so voi USD.

Trong mét nd lyc xoay chuyén tinh hinh sa sut kinh té, thu tuéng Nguyén Tén Diing cong b
mot bai tham luan dai 4000 tr trén cac td bao hang dau Viét Nam vao ngay 30-3. Ong kéu
goi dan chung that lung budc bung va dua ra bay giai phap kim ché lam phat, trong d6 cé that

? Tran Lé Thuy la phéng vién dugc trao giai thuong & Ha Noi.
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chat chinh sach tién té; kiém soat dau tu nha nude nghi€ém ngat hon; déy manh san lugng
néng nghiép; va duy tri binh 0n gia hang hoa co ban nhu luong thyuc, xang dau, sat thép va
phén bon.

Rut ra bai hoc nghiém khéc tir chinh séch tién ¢ vung vé hoi thang hai, thu tuéng yéu cu
Ngan hang nha nudc thit chat chinh sach tién t¢, nhung phai lam diéu d6 phu hop véi kinh té
thi truong va “bao dam tinh thanh khoan va su 6n dinh ctia hé théng ngén hang”.

Thu tudng viét: “Nhimng yéu kém ciia nén kinh té va co cu kinh té ctia nudc ta boc 16 16 nét
hon trong diéu kién hoi nhap kinh t& quédc té, tao ra nhitng thach thirc gay git cho viéc quan
1y va diéu hanh phat trién kinh té Ong tiép tuc: “...kiém ché lam phat 1a muc tiéu wu tién
hang dau.”

Nhung Viét Nam khong thé hanh dong duoc nhiéu, dic biét 1a trong quan hé¢ thuong mai.
Nguyén vt liéu cong nghiép ché tao chiém 73% tong nhap khau va do d6 khong thé cit
giam. Tuy nhién, chinh phu da hai 1an ting thué nhap khau 6 t6 vao thang tu tir 60% lén 83%.
Gan 1 ty USD chi tiéu dé nhép khéu 6 t6 trong bdn thang diu ndm cia nim nay, mot ti 1¢
tang truong giat minh, cao gap 5,7 lan so véi ciing ky nam ngoai do giam thué nhap khau
nim vira r6i dén muec thip hon so véi cam két ciia Viét Nam v6i T chire thwong mai thé
gioi.

Tham hut thuwong mai 16n nhat 14 véi Trung Qudc va cac nudc thudc Hiép hoi cac qubc gia
Pong nam A do thué quan thép theo Hi€p dinh mau dich ty do ASEAN - Trung Quéc. Thu
tudng yéu ciu tuan tra bién gidi nghiém ngit hon dé kiém soat buon 1au hang hoa. Chinh phu
hy vong viéc ¢y manh xuét khau thuy san vao cac tinh nam sau trong dat lién Trung Qudc
giap v6i Viét Nam c6 thé gitip rat ngin khoang cach thwong mai. Khi tinh thé tién thoai
ludng nan vé ty gia hdi doai trd nén té hon, vao giira thang tu, tha tudng quyét dinh duy tri ty
gia “c6 loi” cho xuét khdu. Chimg nao tinh trang tham hut thwong mai dugc cai thién thi ty
gia héi doai méi duge st dung dé chéng lam phat.

Thi tuéng ciing kéu goi hodn lai cic du 4n xay dung “khong can thiét”. Bo K& hoach va dau
tu néu Ién bay du an, bao gém bodn dy an & Ha Noi - Vién bao tang lich su quéc gia, tru so
Qudc hoi, va mot s6 du an ky niém mot nghin nam Thang Long, thu d6 o cua Viét Nam &
Ha Noi. Hop lai, viéc cit giam chi phi co thé tiét kiém hon 5 ty USD. B¢ Tai chinh cling ra
Iénh cdc co quan nha nude dia phuong ngung mua sam 6 t6 va xdy dung van phong, han ché
t6i thiéu viéc chi tiéu hoi nghi va 1& ky niém, va cat giam bot 10% ngan sach hang nim. Bo
truong bo Tai chinh Vii Van Ninh néi cac bién phap c6 thé giap tiét kiém khoang 2 ty USD.

Phan anh tinh trang kinh té xubng ddc, chinh phu dé nghi Qudc hoi giam chi tiéu tang trudng
GDP tir 9% xubng 7% va tir bd muyc tiéu ban dau 13 giam lam phat xudng dudi mic nim
2007. Bay gio nguoi dan dang nin tho chd xem didu gi s& xay ra sau ngay 30 thang 6, thoi
diém két thic 1énh cam tang gia cac hang hoa co ban nhu xang dau, dién, nudc, va cac hang
hoa chu yéu khac.

Nhung véi tinh trang suy thoai & Hoa Ky de doa Viét Nam - My 14 thi truong xuat khau 16n
nhit cia Viét Nam — chinh phu ciing thuc hién nhiing bién phap cai cich ngoan muc nhim
dua Viét Nam vao 10 trinh an toan dé tiép tuc phat trién kinh té. D3 dén luc cai cach cac
doanh nghiép nha nudc va hé théng hanh chinh phai don nhan nén kinh té thi truong mot
cach vitng manh hon. Viéc diéu hanh kho khan va dé ton thuong nhét 1a dua cac doanh
nghiép nha nudc tro vé céac hoat dong san xuét chinh yéu cua ho va chu trong vao hiéu qua
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hon 14 vao lgi nhuin dé dang tir viéc sir dung von dé dau co bat dong san va cac doanh vu tai
chinh. Pé tim mot vidy vé cac doanh nghiép nha nudc xao lang hoat dong kinh doanh cot 16i
cua ho, ta chang can nhin d4u xa hon tinh trang mat dién gan day ¢ Ha Noi va thanh phd HO
Chi Minh. Téng cong ty dién lyc Viét Nam dau tu ngudn von khong 16 vao nhitng hoat dong
kinh doanh khong lién quan gi den hoat dong chinh cta ho, nhu vién thong, nhung lai khong
dau tu day du dé dap ung nhu cau tiéu thu dién dang gia ting cta dat nude.

Chinh phu can hanh dong nhiéu hon dé xir Iy nhitng thach thirc kinh té do khu vuc bat dong
san dit ra. Su that 12 bong bong bat dong san da xep dan sau khi cdc ngan hang that chit cho
vay va mot s nha dau co bat dau ban 16 cac can h. Nhung anh hudng day chuyén cua tinh
trang sa sat trén thi trudng bat dong san c6 thé rat tram trong. Nhu Lé Xuan Nghia, Vu
truong vu Chién luoc phét trién ngan hang thudc Ngan hang nha nudc giai thich trong mot
cudc phong van gan day voi to Thoi bao Kinh té Sai Gon (Saigon Economic Times), nhiéu
ngan hang duoc loi 50 dén 60% trong tong von ngan hang tir cac khoan cho vay thé chap va
cac khoan cho vay lién quan dén bat dong san khac.

Ngén hang nha nu6c xem ra khong r6 rang dit khoat trong phuong phap dleu hanh nén kinh
té. Trong mét phién hop vao gitra thang tu, cac uy vién Uy ban thuong vu qudc hoi bac bo dé
xuit ciia théng ddc Ngan hang nha nuéc Nguyén Vin Giau, dé xuit chinh thirc diéu chinh 13
suat co ban vé6i vai trd nhu mot chi bao don gian vé du dinh ciia ngan héng, chu khong phai
1a mot cong cu anh huong dén 13i suat cho vay thuong mai. Ong giai thich: “Lai suét co ban
qua nhay cam dbi voi thi truong dén mirc chung ta khong bao gio dam ting no lén gan dén 13
suét thi truong.” Lai sut co ban cho vay hién tai 1a 8,75%, trong khi 1ai suat cho vay trén thi
truong 1én dén 21%.

Uy ban thudng vu ciing bac boé dé nghi cua thong ddc vé viée tang tran 13i suét trong ndi lo so
rang l4i sudt cho vay hién nay, von da 1én dén 21%, dang giy khé khin cho kinh doanh va
san xuat, va co thé dan dén d6 v& cac cong ty dia phuong dang phu thudc vao von vay ngin
hang. Martin Rama, kinh té truong Ngan hang Thé gidi tai Ha Noi noi “Céc chinh sach nha
nuée dang di dung huéng, nhung thanh cong phu thudc nhiéu vao su khéo l1éo vé& mit ky
thuat.”

Trong mot nd luc ddi pho véi tinh trang thiéu phdi hop giita cac co quan tai chinh nha nudc,
mot Uy ban giam sat tai chinh qudc gia di duoc thanh 1ap vao thang ba véi chu tich 1a
nguyén thdng dc Ngan hang nha nudc Lé Puc Thuy, ting dugce dao tao ¢ truong dai hoc
Havard, nham giam sat, phan tich va danh gia rii ro trén cac thi truong tai chinh. Tuy nhién,
phai mat vai thang trude khi Uy ban nay sin sang hoat dong.

Liéu cac nd luc co du dé giai quyét cac thach thuc kinh té cia Viét Nam hay khong, diéu do
van con phai chd xem. Khi t6i tro chuyén voi ba Huong, giam ddc siéu thi, ba té ra cam chiu
hon trudc thyc té kinh té kho khan, ba noi: “Chung t6i da thich nghi véi tinh hinh. Nhung t6i
van khong cho rdng minh c6 du tri thire dé hiéu hét nhitng gi dang xay ra v6i nén kinh té.”
Gid day, tat ca nhitng gi ba biét 1 phai tim cach cat giam chi phi. “Bay gio, chung toi khong
thé nghi dén loi nhuan. Chiing ti chi phai xoay x& dé séng sot qua giai doan nay.”
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