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MỞ ĐẦU 

1. Tính cấp thiết của bài nghiên cứu:  

Trong những thập niên gần đây, cùng với quá trình phát triển và đa dạng hoá 

các quan hệ kinh tế quốc tế theo hƣớng toàn cầu hoá thì bên cạnh việc huy động tối 

đa nguồn nội lực, là vấn đề huy động và sử dụng vốn vay nƣớc ngoài ngày càng 

đƣợc quan tâm và trở thành một bộ phận của chiến lƣợc và chính sách phát triển 

kinh tế xã hội của các nƣớc, nhất là đối với khu vực các nƣớc đang phát triển, trong 

đó có Việt Nam. Ở Việt Nam, vay nợ nƣớc ngoài của Chính phủ có nhiều vai trò 

tích cực. Đó là tạo ra những tiền đề căn bản đáp ứng cho nhu cầu phát triển, công 

nghiệp hóa, hiện đại hóa đất nƣớc, đặc biệt phục vụ cho nhu cầu xây dựng cơ sở hạ 

tầng, đầu tƣ xây dựng các công trình trọng điểm quốc gia, phát triển kinh tế vùng, 

xóa đói giảm nghèo và các mục tiêu an sinh xã hội khác. Các nguồn vốn vay nợ là 

cầu nối và là chất xúc tác quan trọng trong thời kỳ đầu hội nhập kinh tế quốc tế, 

đóng vai trò đòn bẩy, kích thích thu hút các nguồn vốn đầu tƣ nƣớc ngoài phát 

triển kinh tế trong nƣớc. Ở Việt Nam, vay nợ nƣớc ngoài của Chính phủ có nhiều 

vai trò tích cực. Đó là tạo ra những tiền đề căn bản đáp ứng cho nhu cầu phát triển, 

công nghiệp hóa, hiện đại hóa đất nƣớc, đặc biệt phục vụ cho nhu cầu xây dựng cơ 

sở hạ tầng, đầu tƣ xây dựng các công trình trọng điểm quốc gia, phát triển kinh tế 

vùng, xóa đói giảm nghèo và các mục tiêu an sinh xã hội khác. Các nguồn vốn vay 

nợ là cầu nối và là chất xúc tác quan trọng trong thời kỳ đầu hội nhập kinh tế quốc 

tế, đóng vai trò đòn bẩy, kích thích thu hút các nguồn vốn đầu tƣ nƣớc ngoài phát 

triển kinh tế trong nƣớc. Nhờ có vốn vay nƣớc ngoài một số nƣớc đã đạt đƣợc 

nhiều thành công trong phát triển kinh tế. Vấn đề vay và trả nợ nƣớc ngoài phụ 

thuộc vào nhiều yếu tố khác nhau bên trong của mỗi nền kinh tế và bối cảnh kinh 

tế - chính trị - xã hội của mỗi nƣớc đều tác động đến dòng lƣu chuyển vốn bên 

trong nƣớc đó và dòng lƣu chuyển vốn từ bên ngoài nƣớc vào cũng nhƣ từ bên 

trong nƣớc ra với thế giới. Mặt khác, mỗi biến động nhỏ ở trên thị trƣờng thế giới 

đều tác động đến dòng lƣu chuyển vốn vào, ra các nƣớc, các thị trƣờng. Do vậy, 

câu hỏi lớn đƣợc đặt ra hiện nay là liệu các yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ nƣớc 

ngoài của nhiều quốc gia trên thế giới nhƣ thế nào, đặc biệt là các quốc gia đang 

phát triển chẳng hạn Việt Nam? Tác động của các yếu tố đó đến nợ công nói riêng 

và nợ chính phủ nói chung nhƣ thế nào, có sự thay đổi gì trong các yếu tố này theo 

thời gian và không gian, chúng tác động gì đến sức khỏe của nền kinh tế? Thời 
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gian qua, các yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ nƣớc ngoài tại Việt Nam là gì, tác động 

của chúng tới nợ công và tới nền kinh tế là gì? Phân tích điểm tích cực và hạn chế 

trong các yếu tố và sự phù hợp của chúng trong thời kỳ phát triển kinh tế thị trƣờng 

xã hội chủ nghĩa hiện nay? Việt Nam cần có giải pháp gì trong thời gian tới để 

hoàn thiện công tác quản lý nợ nƣớc ngoài từ các yếu tố trên? Do vậy, tìm hiểu và 

phân tích các yếu tố ảnh hƣởng tới nợ nƣớc ngoài của Chính phủ là vấn đề đƣợc 

nhiều nhà hoạch định chính sách và nghiên cứu kinh tế quan tâm, thể hiện qua 

hàng loạt các nghiên cứu với đối tƣợng và phƣơng pháp phong phú. 

 Ngày nay, khi xu thế hội nhập đang trở thành xu thế chung và tất yếu đối với 

tất cả các quốc gia. Và không một quốc gia nào muốn phát triển lại có thể đứng 

ngoài cuộc của quá trình vận chuyển các luồng vốn quốc tế. Đặc biệt với các nƣớc 

kém phát triển thì hội nhập sẽ tạo cơ hội thuận lợi cho các nƣớc, có thể tiếp cận với 

công nghệ mới, tận dụng các nguồn vốn từ bên ngoài, nhƣng đồng thời cũng đặt ra 

cho các nƣớc này những thách thức, khó khăn. Sử dụng vốn vay nƣớc ngoài hợp lý 

sẽ đem lại những hiệu quả hết sức to lớn, là sự chọn lựa tốt để rút ngắn thời gian 

tích luỹ vốn, nhanh chóng phát triển kinh tế đất nƣớc. Tuy nhiên, cũng phải lƣu ý 

rằng sử dụng vốn vay cũng chính là tạo cho mình một khoản nợ đáng kể và  đặc 

biệt đối với các nƣớc đang phát triển, hậu quả của nợ nƣớc ngoài lại càng bộc lộ rõ. 

Các khoản nợ nƣớc ngoài, nhất là các khoản vay ODA do Chính phủ các nƣớc phát 

triển cung cấp cho các nƣớc đang phát triển thƣờng hay đi kèm với những điều 

kiện và ràng buộc về chính trị, kinh tế, quân sự …. Chính vì vậy chúng ta cần phải 

hiểu rõ việc sử dụng nợ nƣớc ngoài rất cần có một chiến lƣợc cụ thể, hợp lý; nếu 

không chính các khoản nợ đó lại là những rào cản đối với sự phát triển kinh tế của 

đất nƣớc, cản trở quá trình hội nhập vào nền kinh tế thế giới 

2. Tổng quan đề tài nghiên cứu 

2.1 Nội dung chủ đề 

Vay nợ để bù đắp thiếu hụt NSNN và để đầu tƣ phát triển kinh tế: trong bối 

cảnh đổi mới cơ chế quản lý tài chính, tăng cƣờng quyền tự chủ tài chính cho cơ 

sở, nguồn lực tài chính ở các cơ sở ngày càng gia tăng. Cùng với xu hƣớng đó, 

nguồn lực tài chính tập trung vào tay Nhà nƣớc giảm đi một cách tƣơng đối. Trong 

khi đó các chức năng kinh tế - xã hội của Nhà nƣớc không bị thuyên giảm mà còn 

có xu hƣớng gia tăng. Để có nguồn tài chính thực hiện các chức năng đó , ngoài 
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biện pháp động viên bắt buộc theo luật định, cần thiết phải sử dụng biện pháp động 

viên bằng hình thức vay nợ trong và ngoài nƣớc. Thông thƣờng các quốc gia sử 

dụng thu nhập của mình cho các mục đích mà trƣớc hết là đảm bảo tiêu dùng trong 

nƣớc. Nếu nguồn thu nhập trong nƣớc quá thấp, không đủ chi tiêu, quốc gia đó có 

những lúc phải vay từ bên ngoài để đáp ứng cho tiêu dùng trong nƣớc. Trong điều 

kiện hiện nay, nhìn chung các quốc gia tiến hành vay nợ nƣớc ngoài với mục đích 

là bù đắp thiếu hụt về vốn cho đầu tƣ phát triển kinh tế, đây chính là mối quan tâm 

hàng đầu của các quốc gia Vay nƣớc ngoài để bù đắp thâm hụt cán cân thanh toán: 

một quốc gia nếu có đủ lƣợng dự trữ ngoại tệ, quốc gia đó có thể sử dụng nguồn 

vốn này để tài trợ cho chênh lệch giữa nhập khẩu và xuất khẩu. Đối với các nƣớc 

đang phát triển, nguồn ngoại tệ dự trữ thƣờng không thể bù đắp đƣợc các khoản 

thiếu hụt này mà bù đắp bằng các nguồn đầu tƣ nƣớc ngoài trực tiếp, viện trợ, các 

khoản chuyên tiền chính thức và vay nợ nƣớc ngoài. Chính các khoản vay nợ nƣớc 

ngoài là nguồn vốn tài trợ để bù đắp thiếu hụt trong thâm hụt cán cân vãng lai. 

Trong khoảng thời gian nhất định, nếu mức tài trợ bằng nguồn vốn khác ngoài nợ 

nhà đầu tƣ nƣớc ngoài, các khoản chuyển tiền chính thức mà cao thì mức độ vay 

nợ nƣớc ngoài càng thấp và ngƣợc lại. Khoản thiếu hụt giữa nhập khẩu và xuất 

hàng hóa, dịch vụ, thâm hụt cán cân vãng lai (không kể các khoản chuyển tiền 

chính thức) không có đầu tƣ nƣớc ngoài trực tiếp và các khoản chuyển tiền không 

chính thức để tài trợ  thì bù đắp thiếu hụt phải bằng vay nợ nƣớc ngoài. 

Vay nợ là biện pháp điều tiết quan trọng trong quản lý kinh tế . Tác dụng điều 

tiết đƣợc thể hiện trên các mặt chủ yếu nhƣ : điều tiết quan hệ tỷ lệ giữa tích luỹ và 

tiêu dùng. 

Vay nợ nƣớc ngoài của Chính phủ là biện pháp quan trọng trong đổi mới tƣ 

duy quản lý Nhà nƣớc từ cơ chế bao cấp sang cơ chế kinh doanh , tránh đƣợc tƣ 

tƣởng ỷ lại , sử dụng bừa bãi không hiệu quả nguồn lực tài chính từ phía Nhà nƣớc 

cũng nhƣ phía ngƣời sử dụng. 

Lý do cơ bản của một quốc gia đi vay nƣớc ngoài là để điều hoà tiêu dùng. Từ 

nguồn thu nhập của mình, công dân một quốc gia có thể có hai lựa chọn là tiêu 

dùng hay đầu tƣ ( tiết kiệm ). Ở các nƣớc đang phát triển khi mức tiêu dùng đang ở 

mức thấp thì thu nhập chủ yếu dành cho tiêu dùng và mỗi đồng đầu tƣ sẽ phải chịu 

hy sinh tiêu dùng hiện tại. Vay nƣớc ngoài cho phép quốc gia đầu tƣ trong thời 

điểm hiện tại mà giảm bớt sự hy sinh về tiêu dùng. Hầu hết các nƣớc đã có trình độ 
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phát triển cao đều đã dựa vào nguồn vốn từ bên ngoài trong giai đoạn đầu của quá 

trình phát triển và nhiều nƣớc trong số này đã trở thành nƣớc xuất khẩu vốn hiện 

nay. Chỉ có một số ít ngoại lệ các quốc gia phát triển tự dựa vào nguồn lực của 

mình. Ở những quốc gia nhƣ vậy thƣờng có chính quyền trung ƣơng rất mạnh có 

thể áp dụng đƣợc chính sách khắc khổ đối với công dân nhằm duy trì mức đầu tƣ 

cao thông qua tiết kiệm trong nƣớc. Tuy nhiên, họ cũng phải trả giá cao cho các 

vấn đề xã hội. Vay nƣớc ngoài cũng cho phép điều hoà tiêu dùng khi sản lƣợng của 

một nƣớc giảm xuống đột ngột ví dụ khi họ bị mất mùa. Về phía các nhà cho vay 

họ sẵn sàng cho vay bởi vì dự án dầu tự ở các nƣớc thiếu vốn thƣờng đem lại tỷ 

suất lợi tức cao hơn so với dự án tại các nƣớc thừa vốn. Việc đi vay và cho vay 

nƣớc ngoài cho phép vốn đƣợc sử dụng tại nơi có lợi nhuận cao nhất. 

Các nƣớc cũng có thể thực hiện vay nợ thông qua thƣơng mại quốc tế dƣới 

hình thức tín dụng thƣơng mại ngắn hạn. Tín dụng thƣơng mại cho phép bảo toàn 

số ngoại tệ khan hiếm do ngoại tệ không bị ràng buộc vào việc thanh toán nhập 

khẩu hoặc vào chi phí sản xuất và chuyên chở hàng xuất khẩu. Tuy nhiên, hình 

thức này dễ bị lạm dụng nhằm sử dụng tín dụng ngắn hạn cho đầu tƣ dài hạn. Để 

tránh tình trạng này, các cơ quan quản lý nợ cần giám sát tín dụng thƣơng mại và 

giữ nó ở mức phù hợp với khối lƣợng giao dịch thƣơng mại 

Việt Nam trong những năm qua, xuất phát từ vị trí quan trọng của vay nợ 

nƣớc ngoài và trƣớc đòi hỏi của thực tiễn đẩy nhanh công cuộc công nghiệp hóa, 

hiện đại hóa, đất nƣớc đang trong quá trình đổi mới, tham gia hội nhập với quốc tế 

và khu vực ngày càng sâu rộng, nên ở trong nƣớc đã có nhiều nghiên cứu liên quan 

đến chủ đề “nợ nƣớc ngoài”.   Tuy nhiên, các nghiên cứu chƣa đi sâu vào việc 

đánh giá một cách có hệ thống, cập nhật thực trạng quản lý nợ nƣớc ngoài của Việt 

Nam. Mặt khác, các công trình đó đều thực hiện trƣớc khi Việt Nam gia nhập 

WTO. Với vị thế mới là thành viên của WTO, chúng ta sẽ có những cơ hội mới và 

thách thức mới liên quan đến việc vay, quản lý, sử dụng vốn nƣớc ngoài của Việt 

Nam. Đây chính là những vấn đề mà tác giả luận văn mong muốn đƣợc làm rõ. 

Trong các năm 2017 và 2018, nợ nƣớc ngoài của các doanh nghiệp theo hình thức 

tự vay tự trả tăng đột biến, là nguyên nhân chính dẫn đến chỉ tiêu nợ nƣớc ngoài 

của quốc gia tăng nhanh. mặc dù công tác quản lý nợ công đã đạt đƣợc một số kết 

quả tích cực trong thời gian qua, song cần tiếp tục đƣợc kiểm soát chặt chẽ trong 

thời gian tới do cân đối ngân sách nhà nƣớc còn khó khăn; áp lực huy động vốn 
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cho đầu tƣ phát triển là rất lớn để đạt mục tiêu tăng trƣởng nhanh, bền vững. Bên 

cạnh đó chi phí vay vốn nƣớc ngoài có xu hƣớng tăng do Việt Nam đã trở thành 

quốc gia thu nhập trung bình. 

2.2 Tài liệu trong nƣớc, ngoài nƣớc 

Bài viết “Các nhân tố ảnh hưởng tới nợ nước ngoài của các nước đang phát 

triển”, Hoàng Khắc Lịch, Dƣơng Cẩm Tú nghiên cứu các nhân tố ảnh hƣởng tới 

nợ nƣớc ngoài của khu vực công ở các nƣớc đang phát triển. Nghiên cứu sử dụng 

phƣơng pháp phân tích hồi quy mô hình có tác động cố định với dữ liệu mảng của 

50 quốc gia đang phát triển trong giai đoạn 1996-2015. Kết quả phân tích cho thấy, 

nợ nƣớc ngoài của Chính phủ những năm qua tăng lên đáng kể do sự gia tăng của 

nợ cũ chƣa trả đƣợc, cùng với sự mở rộng đầu tƣ công và tỷ giá hối đoái. Ngƣợc 

lại, sự gia tăng của tốc độ tăng trƣởng GDP, lạm phát và xuất khẩu ròng có tác 

động làm giảm dƣ nợ từ bên ngoài của các quốc gia. 

“Bức tranh kinh tế Hàn Quốc năm 2018 và triển vọng năm 2019” của đài 

KBS Hàn Quốc đã tổng kết một năm 2018 “báo động đỏ của nền kinh tế và chỉ ra 

thực trạng kinh tế không mất sáng sủa qua các kết quả đánh giá kinh tế của Quỹ 

tiền tệ quốc tế IMF, Ngân hàng trung ƣơng Hàn Quốc (BOK) và Tổ chức Hợp tác 

và phát triển kinh tế (OECD). Hàn Quốc nhận định, cú sốc việc làm nghiêm trọng 

là một trong những chỉ số đáng chú ý nhất phản ánh tình trạng trì trệ của nền kinh 

tế. Ngoài ra nó còn đến từ chiến tranh thƣơng mại Mỹ&Trung, rủi ro chính trị suy 

giảm, … Trƣớc viễn cảnh ảm đạm của nền kinh tế, Chính phủ dự báo triển vọng 

tăng trƣởng kinh tế của năm 2019, tin tƣởng chỉ cần Hàn Quốc dũng cảm đƣơng 

đầu với thách thức, nỗ lực mở ra con đƣờng mới với sức mạnh tinh thần to lớn, 

năm 2019 hoàn toàn có thể trở thành một bệ phóng để nền kinh tế Hàn Quốc cất 

cánh. 

Đánh giá về yếu tố xuất khẩu, nhập khẩu, “Xuất nhập khẩu của Hàn Quốc 

đạt 1.000 tỷ USD năm 2019” của đài KBS đã chỉ ra bức tranh ảm đạm do Xuất 

khẩu giảm 12 tháng liên tiếp. Nguyên nhân xuất khẩu của Hàn Quốc chậm chạp 

đến từ Hầu hết các đơn hàng chíp bán dẫn, mặt hàng xuất khẩu chủ lực của Hàn 

Quốc, đều giảm. Mặc dù số lƣợng chíp bán dẫn xuất khẩu tăng, nhƣng giá chíp 

giảm khiến kim ngạch xuất khẩu mặt hàng này giảm. Một yếu tố tiêu cực khác là 

cuộc chiến thƣơng mại Mỹ-Trung leo thang, giáng một đòn mạnh vào nền kinh tế 
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Hàn Quốc. Bối cảnh này gợi nhớ đến câu nói “trâu bò đánh nhau, ruồi muỗi chết”. 

Seoul khó tránh khỏi thiệt hại vì đang phụ thuộc quá lớn vào Mỹ và Trung Quốc về 

thƣơng mại. Không quá ngạc nhiên khi quy mô giao dịch thƣơng mại giữa hai nền 

kinh tế lớn nhất thế giới giảm đã khiến xuất khẩu của Hàn Quốc sang Mỹ và Trung 

Quốc đều giảm. Nhìn chung, các lô hàng xuất khẩu của Hàn Quốc đều giảm trong 

năm 2019. Với vị thế của một cƣờng quốc xuất khẩu, không dễ khuất phục trƣớc 

khó khăn, Seoul dự kiến sẽ ghi nhận quy mô xuất nhập khẩu trên 1.000 tỷ USD, 

cho thấy nền kinh tế đủ mạnh để đƣơng đầu với khó khăn.  

“Đồng won giảm giá mạnh so với đồng đô-la Mỹ” chính là điều mà KBS 

quan ngại. Lo lắng đang ngày càng tăng cao khi tỷ giá hối đoái won-USD đang gia 

tăng chóng mặt, dấu hiệu đáng báo động của một nền kinh tế phụ thuộc chủ yếu 

vào xuất khẩu. So với các đồng tiền lớn, đồng won đã mất giá nhiều nhất trong 

vòng 19 tháng, một tin tức không khả quan tiếp sau những con số kinh tế đáng thất 

vọng của quý I. Một trong những nguyên nhân khiến đồng won mất giá là mối lo 

ngại về suy thoái kinh tế, và điều này chắc chắn ảnh hƣởng đến các doanh nghiệp 

nội địa. Lo lắng lợi nhuận giảm sút có thể khiến các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài rút vốn 

khỏi thị trƣờng Hàn Quốc, và xu hƣớng giảm giá đồng won tiếp tục gia tăng. Bên 

cạnh đó, cuộc chiến thƣơng mại Mỹ-Trung đang khiến tình hình xuất khẩu của Hàn 

Quốc xấu đi. Chủ nghĩa bảo hộ mậu dịch tại hai nền kinh tế lớn nhất thế giới có thể 

đẩy nhanh suy thoái kinh tế tại Hàn Quốc, và thậm chí có thể khiến thị trƣờng 

chứng khoán sụp đổ. Tốc độ tăng trƣởng kinh tế đang suy giảm và tỷ giá hối đoái 

tiếp tục tăng vọt sẽ là những yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài ở Hàn Quốc. 

Chính phủ cần chủ động nỗ lực ổn định thị trƣờng, xây dựng đối sách để giải quyết 

tình trạng suy thoái kinh tế. 

VnEconomy qua bài viết “Thái Lan đã trở thành “nạn nhân” của đồng nội 

tệ mạnh như thế nào?” đã cho biết Thái Lan đang cố gắng kéo tỷ giá đồng Baht 

khỏi vùng đỉnh của 6 năm, khi sức mạnh của đồng nội tệ đe dọa nghiêm trọng 

ngành sản xuất và du lịch - hai trụ cột của nền kinh tế nƣớc này. Ứng phó với đồng 

Baht mạnh, Ngân hàng Trung ƣơng Thái Lan đã hạ lãi suất và nới lỏng kiểm soát 

vốn, nhƣng các biện pháp này cho tới nay hầu nhƣ chƣa phát huy tác dụng đáng kể. 

Giới phân tích tỏ ra nghi ngờ về khả năng của những biện pháp này trong việc giải 

tỏa sức ép tăng giá đối với Baht. Năm 2019, đồng tiền này đã tăng giá 7%, mạnh 

hơn bất kỳ đồng tiền nào của các nền kinh tế mới nổi ở khu vực châu Á. Tuy vậy, 
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Ở một phƣơng diện khác, đồng Baht mạnh mang lại lợi thế cho các công ty Thái 

Lan mang tiền ra nƣớc ngoài đầu tƣ. 

Báo Hà Nội Mới qua bài “Kinh tế Thái Lan trước nhiều lực cản” cũng nhận 

định trong bối cảnh tăng trƣởng kinh tế rơi xuống mức thấp nhất 5 năm qua, Chính 

phủ Thái Lan đã phải liên tiếp công bố các gói kích thích để cải thiện tình hình. 

Tuy nhiên, nỗ lực này đang đứng trƣớc nhiều rào cản lớn. Trong một tháng qua, 

nhiều chính sách nhằm thúc đẩy phát triển kinh tế đã đƣợc đƣa ra, đặc biệt là gói 

kích thích kinh tế trị giá 10 tỷ USD tập trung vào 3 nhóm biện pháp chính: Trợ cấp 

thêm cho những ngƣời có thu nhập thấp và ngƣời cao tuổi; giãn nợ với những nông 

dân bị thiệt hại bởi hạn hán; các nỗ lực giảm nhẹ tác động của sự giảm tốc kinh tế 

toàn cầu đối với nền kinh tế Thái Lan. Giới chức Thái Lan đang kỳ vọng vào sự 

tăng tốc của ngành Du lịch sau khi thực hiện chính sách miễn phí thị thực cho công 

dân 19 quốc gia đến tháng 4-2020 nhƣng dƣờng nhƣ nó đang bị ảnh hƣởng nặng 

bởi dịch Covid. Vì vậy, cho dù đã tiến hành nhiều biện pháp thúc đẩy tăng trƣởng 

“mạnh tay” cùng những gói kích thích kinh tế giá trị cao, nền kinh tế lớn thứ hai 

Đông Nam Á vẫn đứng trƣớc nhiều lực cản khi những động lực để phục hồi đà 

phát triển tại Thái Lan vẫn yếu ớt giữa lúc kinh tế toàn cầu tiếp tục tiềm ẩn những 

rủi ro đáng lo ngại. 

“Thu hút, quản lý và sử dụng hiệu quả nguồn vốn vay nước ngoài” của Tạp 

chí Tài Chính bàn bạc về chủ đề nâng cao hiệu quả sử dụng nguồn vốn vay nƣớc 

ngoài. Trong đó, thực hiện Nghị quyết số 582/NQ-UBTVQH14 ngày 5/10/2018 

của UBTVQH, Chính phủ, Thủ tƣớng Chính phủ chỉ đạo tập trung thực hiện các 

nhiệm vụ, giải pháp tăng cƣờng thu hút và quản lý chặt chẽ, sử dụng vốn vay nƣớc 

ngoài hiệu quả phục vụ cho phát triển đất nƣớc. Hệ thống quy định pháp luật đƣợc 

rà soát, bổ sung và hoàn thiện; trong đó, đã ban hành các Nghị quyết, Quyết định 

về chỉ đạo, điều hành quản lý, sử dụng hiệu quả nguồn vốn vay nƣớc ngoài, đẩy 

nhanh tiến độ thực hiện các dự án trọng điểm, quy mô lớn, có tác động lan toả sử 

dụng vốn vay ODA, vay ƣu đãi. Bên cạnh kết quả đạt đƣợc, công tác này vẫn còn 

những tồn tại, hạn chế nhƣ: tỷ lệ giải ngân còn thấp so với kế hoạch giao; Một số 

dự án đã ký kết xong nhƣng chƣa đƣợc các bộ, ngành tổng hợp báo cáo cơ quan có 

thẩm quyền đƣa vào kế hoạch đầu tƣ công trung hạn, ảnh hƣởng đến tiến độ triển 

khai và giải ngân cam kết với nhà tài trợ; Quá trình thực hiện dự án chậm tiến độ 

làm tăng tổng mức đầu tƣ và chi phí, công tác giải phóng mặt bằng, bố trí vốn đối 
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ứng không đầy đủ và kịp thời... Để khắc phục tình trạng này, trong thời gian tới, 

Chính phủ chỉ đạo tiếp tục rà soát, hoàn thiện các quy định pháp luật; xây dựng 

chiến lƣợc huy động vốn vay nƣớc ngoài phù hợp với chiến lƣợc phát triển kinh tế 

- xã hội của đất nƣớc; yêu cầu ngƣời đứng đầu các bộ, ngành, địa phƣơng chịu 

trách nhiệm trực tiếp, tập trung xử lý những khó khăn, vƣớng mắc, đẩy nhanh tiến 

độ thực hiện, giải ngân các dự án; quản lý chặt chẽ, nâng cao hiệu quả sử dụng 

nguồn vốn vay nƣớc ngoài, góp phần thúc đẩy phát triển kinh tế - xã hội và nâng 

cao uy tín, vị thế đất nƣớc. Tạp chí phân tích nhiều nguyên nhân dẫn đến các dự án 

đƣờng sắt đô thị chậm tiến độ, theo đó thống nhất với Bộ Tài chính về phƣơng án 

vay và cấp phát giữa nhà nƣớc và địa phƣơng, nguồn vốn trong kế hoạch trung hạn 

cũng đã đƣợc cân đối, do vậy có đủ điều kiện để tiếp tục thực hiện. 

Chỉ thị 12/CT-UBND-2019 về việc tăng cƣờng quản lý, nâng cao hiệu quả 

sử dụng vốn vay oda, vay ƣu đãi nƣớc ngoài trong tình hình mới cho chi đầu tƣ 

phát triển, không vay cho chi thƣờng xuyên. Thực hiện chỉ thị số 18/CT-TTg ngày 

29/6/2019 của Thủ tƣớng Chính phủ về việc tăng cƣờng quản lý, nâng cao hiệu quả 

sử dụng vốn vay ODA, vay ƣu đãi nƣớc ngoài trong tình hình mới cho chi đầu tƣ 

phát triển, không vay cho chi thƣờng xuyên, Chủ tịch UBND tỉnh chỉ thị các các 

sở, ban, ngành; UBND các huyện, thành phố; các chủ dự án và các tổ chức, cá 

nhân liên quan thực hiện tốt các chủ trƣơng, biện pháp sau đây: Các chủ trƣơng, 

chính sách của nhà nƣớc trong việc huy động, quản lý và sử dụng vốn vay oda và 

vay ƣu đãi nƣớc ngoài,tập trung cho chi đầu tƣ phát triển, không sử dụng cho chi 

thƣờng xuyên; Phân công các sở, ban, ngành; UBND các huyện, thành phố; các 

chủ dự án tổ chức thực hiện xây dựng danh mục dự án đầu tƣ phát triển ƣu tiên, tập 

trung đầu tƣ kết cấu hạ tầng, đối với các chƣơng trình, dự án đang thực hiện, rà 

soát và đề xuất cắt giảm những nội dung chƣa thực sự cấp bách, khẩn trƣơng có 

văn bản gửi Sở Kế hoạch và Đầu tƣ tổng hợp, báo cáo UBND tỉnh báo cáo Bộ Kế 

hoạch và Đầu tƣ, Bộ Tài chính để làm thủ tục điều chỉnh dự án, giảm vốn vay với 

nhà tài trợ, … Giám đốc (Thủ trƣởng) các sở, ban, ngành; Chủ tịch UBND các 

huyện, thành phố và các cơ quan, tổ chức có liên quan chịu trách nhiệm thi hành. 

Sở Tài chính có trách nhiệm đôn đốc, theo dõi, báo cáo Chủ tịch UBND tỉnh định 

kỳ hoặc đột xuất về việc thực hiện Chỉ thị của Thủ tƣớng Chính phủ và Chủ tịch 

UBND tỉnh và kiến nghị Chủ tịch UBND tỉnh các giải pháp đối với vấn đề vƣớng 

mắc phát sinh. 
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Tổng cục thống kê báo cáo Thông cáo báo chí về tình hình kinh tế - xã hội 

quý IV và năm 2019 về tình hình kinh tế. Tổng sản phẩm trong nƣớc (GDP) năm 

2019 đạt kết q 7,02% vƣợt mục tiêu của Quốc hội đề ra 

từ 6,6%-6,8%. Đây là năm thứ hai liên tiếp tăng trƣởng kinh tế Việt Nam đạt trên 

7% kể từ năm 2011. Về cơ cấu nền kinh tế năm 2019, khu vực nông, lâm nghiệp và 

thủy sản chiếm tỷ trọng 13,96% GDP; khu vực công nghiệp và xây dựng chiếm 

34,49%; khu vực dịch vụ chiếm 41,64%; thuế sản phẩm trừ trợ cấp sản phẩm 

chiếm 9,91%. Khu vực nông, lâm nghiệp và thủy sản năm 2019 gặp nhiều khó 

khăn do hạn hán, nắng nóng kéo dài ảnh hƣởng đến năng suất và sản lƣợng cây 

trồng. Dịch tả lợn châu Phi lây lan trên tất cả các địa phƣơng gây thiệt hại nặng nề 

cho ngành chăn nuôi và ảnh hƣởng tới ngƣời tiêu dùng. Ngành thủy sản đạt mức 

tăng trƣởng cao, sản lƣợng thủy sản nuôi trồng và khai thác đều tăng khá, là điểm 

sáng của khu vực này. Khu vực công nghiệp và xây dựng năm 2019 duy trì tăng 

trƣởng khá, trong đó công nghiệp chế biến, chế tạo giữ vai trò chủ chốt dẫn dắt 

mức tăng trƣởng chung của ngành công nghiệp và toàn nền kinh tế (tăng 11,29%); 

sản xuất và phân phối điện bảo đảm cung cấp đủ cho sản xuất và tiêu dùng của 

nhân dân; khai khoáng bƣớc đầu có mức tăng nhẹ 1,29% sau 3 năm liên tiếp giảm. 

Số doanh nghiệp thành lập mới năm 2019 tăng cả về số lƣợng, vốn đăng ký và số 

lao động so với năm 2018. Trong đó, số doanh nghiệp thành lập mới năm nay đạt 

mức kỷ lục 138,1 nghìn doanh nghiệp, vốn đăng ký bình quân một doanh nghiệp 

đạt 12,5 tỷ đồng, mức cao nhất trong những năm trở lại đây. Hoạt động thƣơng 

mại, dịch vụ năm 2019 diễn ra sôi động, nhu cầu tiêu dùng trong dân tăng, thị 

trƣờng tiêu thụ đƣợc mở rộng, nguồn cung hàng hóa dồi dào, chất lƣợng đƣợc bảo 

đảm. Hoạt động du lịch đạt kỳ tích, thu hút trên 18 triệu lƣợt khách quốc tế, cao 

nhất từ trƣớc đến nay. Mặt bằng lãi suất huy động và cho vay cơ bản ổn định; hoạt 

động kinh doanh bảo hiểm phát triển an toàn và bền vững, bảo đảm khả năng chi 

trả bồi thƣờng và quyền lợi của ngƣời tham gia bảo hiểm; thị trƣờng chứng khoán 

tăng trƣởng tích cực, đóng góp quan trọng vào huy động vốn phát triển kinh tế. 

Vốn đầu tƣ thực hiện toàn xã hội năm 2019 đạt mức tăng 10,2% so với năm 2018, 

trong đó vốn khu vực kinh tế ngoài Nhà nƣớc chiếm tỷ trọng lớn nhất trong tổng 

vốn đầu tƣ, khẳng định rõ chủ trƣơng của Đảng về phát triển kinh tế tƣ nhân trở 

thành động lực quan trọng của nền kinh tế. Thu ngân sách Nhà nƣớc năm 2019 

(tính đến ngày 15/12) đã đạt dự toán năm, trong đó nhiều khoản thu đạt trên 90% 

và vƣợt mức dự toán. Chi ngân sách năm 2019 đáp ứng các nhiệm vụ đầu tƣ phát 

triển, chi trả nợ, bảo đảm quốc phòng, an ninh và hoạt động của bộ máy Nhà nƣớc. 
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Tổng kim ngạch xuất nhập khẩu hàng hóa năm 2019 vƣợt mốc 500 tỷ USD, trong 

đó ghi nhận sự phát triển mạnh mẽ của khu vực kinh tế trong nƣớc trong lĩnh vực 

xuất khẩu với tốc độ tăng trƣởng cao hơn rất nhiều tốc độ tăng của khu vực có vốn 

đầu tƣ nƣớc ngoài. Cán cân thƣơng mại hàng hóa năm 2019 ƣớc tính xuất siêu 9,9 

tỷ USD, mức cao nhất trong 4 năm liên tiếp xuất siêu. Các chỉ số giá nhƣ Lạm phát 

đƣợc kiểm soát ở mức thấp, chỉ số giá tiêu dùng (CPI) bình quân năm 2019 chỉ 

tăng 2,79%, thấp nhất trong 3 năm, … các yếu tố trên tác động nhiều đến nợ nƣớc 

ngoài của Việt Nam năm 2019. 

Báo Đầu Tƣ Tài Chính Sài Gòn/Giải Phóng với bài viết “Lo ngại năng lực 

hấp thụ vốn” báo cáo tại phiên họp quý III-2019 của Hội đồng Tƣ vấn chính sách 

tài chính, tiền tệ quốc gia, do Phó Thủ tƣớng Vƣơng Đình Huệ, Chủ tịch Hội đồng 

chủ trì, hầu hết các thành viên Hội đồng đã đánh giá công tác điều hành chính sách 

tài chính, tiền tệ thời gian qua rất tích cực, nhƣng cũng đƣa ra nhiều khuyến nghị 

quan trọng cho những tháng cuối năm. GDP 9 tháng 2019 tăng 6,98%, phù hợp với 

mục tiêu đặt ra và hƣớng tới mục tiêu tăng trƣởng GDP 6,8% cho cả năm. Lạm 

phát vẫn nằm trong tầm kiểm soát khi bình quân 9 tháng chỉ tăng 2,5%, là mức 

thấp nhất trong 3 năm qua do mức điều chỉnh giá một số mặt hàng nhà nƣớc quản 

lý thấp hơn các năm trƣớc, giá nguyên liệu chất đốt giảm mạnh theo giá thế giới, 

các nhóm hàng khác không có biến động giá. Ngân sách nhà nƣớc bội thu ở mức 

cao (66.550 tỷ đồng) do chi đầu tƣ phát triển chậm cải thiện và thị trƣờng chứng 

khoán đạt mức tăng trƣởng trên 10% so với cuối năm 2018. Phát hành trái phiếu 

doanh nghiệp (TPDN) tăng mạnh, góp phần giảm gánh nặng cung ứng vốn cho sản 

xuất kinh doanh của tín dụng ngân hàng. Tuy nhiên, các thành viên hội đồng lo 

ngại về năng lực hấp thụ vốn của nền kinh tế còn kém vì những vƣớng mắc về thể 

chế, trong đó có việc chậm trễ trong phân bổ và giải ngân vốn đầu tƣ công, phát 

triển doanh nghiệp, cải thiện môi trƣờng đầu tƣ kinh doanh, các vƣớng mắc trong 

đầu tƣ tƣ nhân, thực hiện các hợp đồng công- tƣ (PPP). Nếu Chính phủ không gỡ 

đƣợc các nút thắt này sẽ khó bảo đảm cho tăng trƣởng cao hơn, mà còn ảnh hƣởng 

tới suy giảm tăng trƣởng trong thời gian tới. Đơn cử nhƣ chất lƣợng thu hút đầu tƣ 

nƣớc ngoài có công nghệ hiện đại, chuỗi sản xuất toàn cầu trong 9 tháng qua, khi 

số dự án tăng 26,4% nhƣng số vốn đăng ký lại giảm 22,3% so với cùng kỳ năm 

2018 là lời cảnh báo. Việc này dẫn đến sử dụng nợ nƣớc ngoài không hiệu quả, cơ 

hội vay nợ thu hút đầu nƣớc ngoài giảm. 
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VGPnews với bài “Tỉ lệ nợ công giảm sâu trên nền tảng bền vững hơn” đã 

chỉ ra ngân sách nhà nƣớc của Việt Nam đƣợc cơ cấu lại ngày càng bền vững, các 

nỗ lực của Chính phủ đã giúp kéo giảm và giữ các tỷ lệ nợ công nằm trong giới 

hạn cho phép, tốc độ tăng nợ công giảm hơn một nửa trong t

, tự trả thực hiện trong 

phạm vi hạn mức đƣợc Thủ tƣớng Chính phủ phê duyệt cho năm 2019, chỉ tiêu nợ 

nƣớc ngoài của quốc gia đến cuối năm 2019 so với GDP về cơ bản vẫn đƣợc kiểm 

soát dƣới mức trần đƣợc Quốc hội cho phép. Về tình hình năm 2020, các chỉ tiêu 

nợ so với GDP nhiề

nƣớc ngoài của Chính phủ khả năng cũng sẽ tăng lên tƣơng ứng. Tuy nhiên, nhìn 

chung mặt bằng lãi suất bình quân nợ nƣớc ngoài của Chính phủ vẫn duy trì ở mức 

thấp do trên 96% khoản vay nƣớc ngoài có điều kiện vay ODA, vay ƣ

Nam. Báo cáo của Chính phủ cũng cho thấy những thông tin đáng mừng về nền 

tảng vĩ mô, khi thị trƣờng tài chính, tiền tệ và tỷ giá đƣợc điều hành chủ động, linh 

hoạt và duy trì ổn định phù hợp; dự trữ ngoại hối hiện đạt khoảng 73 tỷ USD, trong 

khi đầu nhiệm kỳ là khoảng 31 tỷ USD. Do đó, thời gian qua, hệ số tín nhiệm quốc 

gia của Việt Nam đƣợc nâng hạng từ BB- lên BB với triển vọng “tích cực”. Trong 

đó, Fitch nâng triển vọng từ mức “Ổn định” lên “Tích cực” và tiếp tục duy trì mức 

xếp hạng BB (tháng 5/2019); Standard & Poor lần đầu tiên sau 9 năm đã điều 

chỉnh nâng xếp hạng tín nhiệm Việt Nam từ BB- lên BB (tháng 4/2019). 

NFSC báo cáo qua “Báo động tình trạng giải ngân thấp vốn ODA” Chính 

phủ yêu cầu phải xác định rõ các căn nguyên, những vƣớng mắc cản trở việc thực 

hiện và giải ngân các dự án, đƣa ra đƣợc các giải pháp khắc phục và kế hoạch hành 

động hiệu quả để thúc đẩy. Qua đó giải ngân các nguồn vốn này cho các doanh 

nghiệp với tốc độ. Điều này làm giảm hiệu quả kinh tế, gây tác động không tích 

cực tới phát triển. Nói cách khác, Việt Nam đã không còn đƣợc nhận các khoản 
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vay của Hiệp hội Phát triển Quốc tế (IDA) của WB và nguồn vốn từ Quỹ phát triển 

châu Á (ADF) của ADB. Nguồn vốn ODA của các đối tác phát triển khác cũng 

đang giảm đáng kể, thay vào đó là các nguồn vốn vay ƣu đãi. Việt Nam phải 

chuyển sang vay ƣu đãi gần điều kiện thị trƣờng. Việc tốt nghiệp các nguồn vốn 

vay ƣu đãi sẽ làm nghĩa vụ trả nợ gốc của Chính phủ tăng lên gấp đôi. Đồng thời 

rút ngắn thời gian vay đối với các khoản nợ hiện hành, đặc biệt là điều chỉnh lại 

các hợp đồng cho vay lại. Tiến độ giải ngân nguồn vốn ODA chậm không chỉ làm 

phát sinh chi phí, ảnh hƣởng tới việc thực hiện dự án, mà có thể dẫn tới tranh chấp 

hợp đồng với nhà thầu, ảnh hƣởng đến uy tín của Việt Nam. ADB khuyến nghị, 

Việt Nam cần đơn giản hóa các thủ tục, phê duyệt chủ trƣơng đầu tƣ, đƣa dự án 

vào kế hoạch đầu tƣ công trung hạn và giao kế hoạch vốn hàng năm. Đối với thủ 

tục và thẩm định cho vay lại, Bộ Tài chính chỉ tiến hành quy trình thẩm định đối 

với hoạt động cho vay lại một lần trong quá trình chuẩn bị Dự án. Bên cạnh đó, Bộ 

Tài chính cần tăng cƣờng năng lực cho các tỉnh và các đơn vị sự nghiệp bằng cách 

ban hành hƣớng dẫn và trách nhiệm giải trình… 

“Nợ nước ngoài của Chính phủ giảm rất mạnh, tốc độ tăng nợ rất thấp” của 

tạp chí Tài Chính chỉ ra đánh giá tình hình nợ nƣớc ngoài của quốc gia giai đoạn 

2011-2018 và việc phát hành trái phiếu doanh nghiệp trong 6 tháng đầu năm 2019. 

Nợ nƣớc ngoài đang trong tầm kiểm soát, rong giai đoạn 2011-2017, chỉ tiêu nợ 

nƣớc ngoài của quốc gia so với tổng sản phẩm quốc nội (GDP) có xu hƣớng tăng 

nhanh, bình quân tăng 16,7%/năm, cao hơn tốc độ tăng trƣởng GDP theo giá hiện 

hành là 13,0%/năm trong cùng giai đoạn. Nguyên nhân do các khoản tự vay, tự trả 

của doanh nghiệp và tổ chức tín dụng bắt nguồn từ nhu cầu vốn tăng cao của các 

doanh nghiệp. Đến cuối năm 2017, nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với GDP ở mức 

48,9%, sát với ngƣỡng 50% đƣợc Quốc hội cho phép. Đến ngày 31/12/2018, tổng 

nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với GDP giảm xuống còn khoảng 46%, trong đó cơ 

cấu nợ nƣớc ngoài của quốc gia đều giảm. Phó Thủ tƣớng Vƣơng Đình Huệ khẳng 

định: "Chỉ tiêu nợ nƣớc ngoài của quốc gia dƣới mức trần đƣợc Quốc hội cho phép 

là không quá 50% và đang trong tầm kiểm soát của Chính phủ. Đặc biệt, nợ nƣớc 

ngoài của Chính phủ giảm rất mạnh, tốc độ tăng nợ rất thấp". Tuy nhiên, quy mô 

nợ nƣớc ngoài của quốc gia tăng nhanh, chủ yếu là nợ nƣớc ngoài của doanh 

nghiệp và các tổ chức tài chính, tín dụng theo hình thức tự vay tự trả - chiếm 

khoảng 48,4% tổng nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với tỷ lệ 25,6% của năm 2011 

và 40,4% của năm 2016. Phó Thủ tƣớng cho rằng, việc tăng nhanh nợ nƣớc ngoài 
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theo hình thức tự vay tự trả chủ yếu nằm ở khối doanh nghiệp có đầu tƣ nƣớc ngoài 

(chiếm 76% tổng lƣợng nợ của doanh nghiệp), tập trung ở một số doanh nghiệp 

FDI có quy mô lớn. Qua đó đƣa ra các giải pháp cho Các bộ, ban ngành và doanh 

nghiệp. 

2.3 Khoảng trống nghiên cứu 

Vấn đề cần nghiên cứu trong bài luận là xác định các yếu tố ảnh hƣởng đến 

nợ nƣớc ngoài ở các nƣớc trên thế giới và Việt Nam. 

3.  Mục đích và nhiệm vụ nghiên cứu của luận văn 

3.1 Mục đích nghiên cứu 

● Làm rõ lý thuyết các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của một nƣớc. 

● Làm rõ các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài ở các nƣớc trên thế giới, đặc 

biệt là các nƣớc đang phát triển. Qua đó liên hệ các yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ 

nƣớc ngoài tại Việt Nam và đánh giá khách quan các yếu tố này. 

3.2 Nhiệm vụ nghiên cứu  

● Phân tích cơ sở lý luận và đánh giá cá yếu tố ảnh hƣởng tới nợ nƣớc ngoài của 

các nƣớc. 

● Phân tích các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của các nƣớc trên thế giới. 

Liên hệ đến Việt Nam, đánh giá thực trạng nợ nƣớc ngoài của Việt Nam thời gian 

qua. 

● Phân tích những cơ hội, thách thức của các yếu tố dẫn đến nợ nƣớc ngoài của 

Việt Nam trong bối cảnh mới và đề xuất một số kiến nghị và giải pháp nhằm thay 

đổi và thích nghi với các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của Việt Nam.  

4. Đối tƣợng và phạm vi nghiên cứu của luận văn.  

4.1. Đối tƣợng nghiên cứu: 

Yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài (Hàn, Thái Lan và Việt Nam) 

4.2. Phạm vi nghiên cứu luận văn  
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Luận văn tập trung vào nghiên cứu các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài 

của các nƣớc trên thế giới và Việt Nam.  

Thời gian từ năm 1993 đến 2019.  

5. Phƣơng pháp nghiên cứu  

Luận văn sử dụng phƣơng pháp phân tích, tổng hợp, thống kê, quy nạp nhằm 

làm sáng tỏ vấn đề nghiên cứu. Phƣơng pháp so sánh, duy vật biện chứng và duy 

vật lịch sử cũng đƣợc sử dụng để làm nổi bật điều kiện thực tế của Việt Nam và 

đƣa ra những giải pháp hoàn thiện phù hợp với tình hình cụ thể. 

6. Đóng góp mới   

● Hệ thống hóa những vấn đề lý luận và thực tiễn liên quan đến yếu tố ảnh hƣởng 

đến nợ nƣớc ngoài. 

● Phân tích thực trạng các yếu tố vay nợ nƣớc ngoài của các nƣớc trên thế giới và 

Việt Nam, cùng những đánh giá về các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của 

Việt Nam từ 1993 đến 2019. 

● Dự báo khả năng vay và trả nợ nƣớc ngoài của Việt Nam trong chiến lƣợc kinh 

tế xã hội đến năm 2020. 

● Đề xuất một số giải pháp nhằm hoàn thiện công tác quản lý nợ nƣớc ngoài của 

Việt Nam thời gian tới.  

7. Kết cấu của luận văn   

Ngoài phần mở đầu, kết luận, phụ lục và danh mục các tài liệu tham khảo, 

nội dung của luận văn gồm có 3 chƣơng: 

Chƣơng 1: Cơ sở lý luận các yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ nƣớc ngoài của một 

quốc gia 

Chƣơng 2: Thực trạng các yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của các nƣớc trên 

thế giới. 

Chƣơng 3: Các yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ nƣớc ngoài của Việt Nam 

8. Câu hỏi nghiên cứu 

Câu hỏi 1: Các yếu tố nào khiến cho nợ nƣớc ngoài biến động? 

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


19 
 

Câu hỏi 2: Dịch bệnh nCovid hiện nay ảnh hƣởng nhƣ thế nào đến nợ nƣớc ngoài 

và nền kinh tế Việt Nam? 
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CHƢƠNG 1: CÁC YẾU TỐ ẢNH HƢỞNG ĐẾN VAY NỢ NƢỚC NGOÀI VÀ 

MỨC ĐỘ VAY NỢ NƢỚC NGOÀI 

1.1 Các yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ nƣớc ngoài 

Vấn đề vay và trả nợ nƣớc ngoài phụ thuộc vào nhiều yếu tố khác nhau bên 

trong của mỗi nền kinh tế và bối cảnh kinh tế - chính trị trên toàn thế giới. Một 

mặt, trong mỗi biến động của nền kinh tế - chính trị - xã hội của mỗi nƣớc đều tác 

động đến dòng lƣu chuyển vốn bên trong nƣớc đó và dòng lƣu chuyển vốn từ bên 

ngoài nƣớc vào cũng nhƣ từ bên trong nƣớc ra với thế giới. Mặt khác, mỗi biến 

động nhỏ ở trên thị trƣờng thế giới đều tác động đến dòng lƣu chuyển vốn vào, ra 

các nƣớc, các thị trƣờng. Trong cuốn sách này chúng tôi nêu một số nhóm yếu tố 

chủ yếu sau: yếu tố kinh tế, yếu tố chính trị, yếu tố liên quan đến các bên vay và 

cho vay, yếu tố liên quan đến thị trƣờng vay và cho vay và các yếu tố khác nhƣ 

môi trƣờng, nhân đạo . . . 

1.1.1 Yếu tố kinh tế 

Với nhận thức vốn là một loại hàng hoá, do vậy dòng vốn vay nƣớc ngoài từ 

quốc gia này vào quốc gia khác cũng vận động theo nguyên tắc chung của các loại 

hàng hoá, tức là tuân theo quy luật thị trƣờng theo nguyên tắc cung cầu, dòng vốn 

chuyển động từ bên cung đến bên cầu, có cầu tất có cung, có cung tất có cầu. 

Đối với những nƣớc có nền kinh tế lớn mạnh mà chủ yếu là các nƣớc phát 

triển có nguồn vốn dự trữ lớn (của nhà nƣớc, doanh nghiệp hoặc tƣ nhân) đã tạo 

thành bên cung vốn, có nhu cầu sử dụng đồng vốn nhàn rỗi có hiệu quả một cách 

khách quan nên đã tìm kiếm thị trƣờng mới, khai thác lợi thế so sánh chƣa đƣợc 

tận dụng hoặc chƣa tận dụng hết của các nƣớc nghèo, mà chủ yếu là các nƣớc đang 

phát triển để đƣa vốn của mình đến đó dƣới hình thức cho vay trực tiếp hoặc cho 

vay thông qua thị trƣờng vốn quốc tế. 

Các nƣớc nghèo (các nƣớc đang phát triển) dƣới sức ép phải phát triển kinh 

tế - xã hội một cách bức bách, do đó nhu cầu vốn cho đầu tƣ phát triển rất lớn, 

nhƣng thực tế, các nƣớc này không có khả năng tự cung cấp vốn từ bên trong nên 

phải đi vay đã tạo ra phía cầu vốn rất to lớn. Thực tế, các nƣớc nghèo do phải chịu 

đựng vòng luẩn quẩn của sự kém phát triển, lạc hậu và thiếu vốn đã dẫn đến năng 

suất thấp, kéo theo thu nhập thấp, từ đó đƣa đến tiết kiệm thấp, mà tiết kiệm thấp 
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đƣa đến đầu tƣ thấp và đầu tƣ thấp thì lại kém phát triển và lạc hậu. Do vậy, nhu 

cầu vốn cho đầu tƣ phát triển ở các nƣớc nghèo nhằm tăng trƣởng tăng nhanh, nhất 

là vốn cho nhu cầu đầu tƣ đổi mới thiết bị công nghệ và kỹ thuật, học tập quản lý 

tiến tiến, v.v... là rất lớn. 

Tuy nhiên, cung và cầu vốn hình thành cũng không hoàn toàn đơn thuần từ 

nƣớc giàu vào nƣớc nghèo, từ nƣớc phát triển vào nƣớc đang phát triển, mà nó có 

thể đan xen, cả nƣớc giàu lẫn nƣớc nghèo đều có nhu cầu vay vốn và cũng nhƣ có 

nhu cầu cung cấp vốn, điều này phụ thuộc vào lợi thế so sánh của mỗi nƣớc, ƣu 

thế, cái lợi và thuận tiện của các nguồn vốn khác nhau trên thị trƣờng vốn quốc tế, 

thể hiện ở các mặt sau: lãi suất ở trong nƣớc và ở ngoài nƣớc; khả năng biến động 

của tỷ giá hối đoái; chính sách tài khoá; nợ nƣớc ngoài và khả năng thanh toán; sự 

chuyển đổi của đồng tiền, v.v . . . 

Lãi suất tiền gửi và lãi suất tiền vay là vô cùng quan trọng, nó là hàn thử 

biểu cho việc chuyển động của dòng vốn vào, ra ở mỗi nƣớc. Lãi suất tƣơng đƣơng 

là mức lãi suất đƣợc tạo lập nên để thị trƣờng ngoại hối cân bằng, tức là để thu hút 

mong đợi của tiền gửi đối với mọi đồng tiền nhƣ nhau. Nếu lãi suất trong nƣớc 

đƣợc ấn định hay hình thành cao hơn mức lãi suất tƣơng đƣơng ở nƣớc ngoài thì 

dòng vốn sẽ chảy vào trong nƣớc và đồng nội tệ sẽ đƣợc nâng giá, tức là giá ngoại 

tệ sẽ giảm. Trong điều kiện này, một mặt, cung vốn từ nguồn trong nƣớc bị thu 

hẹp, nhu cầu sử dụng vốn bên ngoài của trong nƣớc tăng lên sẽ khuyến khích 

ngƣời ta đi vay vốn bên ngoài từ các nƣớc khác, tổ chức tài chính hay vay trên thị 

trƣờng vốn quốc tế để đầu tƣ và kinh doanh. Mặt khác cũng khuyến khích các 

nƣớc, các tổ chức tài chính và những ngƣời cho vay khác cũng có xu hƣớng 

chuyển vốn vào thị trƣờng nƣớc đó để kinh doanh và cho vay lấy lời cao. 

Ngƣợc lại nếu lãi suất trong nƣớc đƣợc ấn định và hình thành thấp hơn mức 

lãi suất tƣơng đƣơng làm cho cân bằng cung - cầu vốn bị méo mó, đƣa đến cung 

vốn trong nƣớc tăng, và nhu cầu sử dụng vốn bên trong bị giảm và nhu cầu sử 

dụng vốn của bên ngoài tăng lên làm cho dòng vốn sẽ chảy ra ngoài, lúc này đồng 

nội tệ giảm giá và đồng ngoại tệ lên giá. Nhƣ vậy, do biến động của lãi suất, luồng 

vốn vay sẽ tăng hay giảm, đó là một yếu tố kinh tế vô cùng quan trọng tác động 

đến vấn đề vay nợ nƣớc ngoài của mỗi quốc gia. 
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Một yếu tố kinh tế không kém phần quan trọng đối với vấn đề vay và trả nợ 

nƣớc ngoài bên cạnh yếu tố lãi suất là khả năng biến động của tỷ giá hối đoái mong 

đợi. Nếu tỷ giá hối đoái mong đợi đƣợc dự tính sẽ tăng hơn tỷ giá hiện hành làm 

cho nhu cầu ngoại tệ trong nƣớc tăng lên đƣa đến việc thu hút ngoại tệ vào trong 

nƣớc đƣợc đẩy mạnh nên dòng vốn sẽ chảy vào trong nƣớc đó. Ngƣợc lại, nếu tỷ 

giá hối đoái mong đợi dự tính sẽ giảm hơn tỷ giá hiện hành thì nhu cầu ngoại tệ 

trong nƣớc sẽ giảm xuống, vốn chuyển ra nƣớc ngoài có lợi hơn nên luồng vốn sẽ 

chảy ra ngoài. 

Một yếu tố kinh tế khác tác động lên vay và trả nợ nƣớc ngoài là chính sách 

tài khoá của mỗi nƣớc. Những quốc gia có chính sách tài khoá ổn định, mức thâm 

hụt ngân sách thấp, nợ nƣớc ngoài của Chính phủ và của quốc gia thấp sẽ tạo ra 

tâm lý tin tƣởng và an tâm của ngƣời cho vay, nhờ đó sẽ gặp thuận lợi trong việc 

huy động và thu hút nguồn vốn từ bên ngoài, trong đó có vốn vay. Ngƣợc lại, nếu 

một nƣớc có hệ thống tài khoá không ổn định, thâm hụt ngân sách ở mức cao, trầm 

trọng, có mức nợ quốc gia lớn, đặc biệt là nợ Chính phủ cao sẽ tạo ra tâm lý không 

tin tƣởng và an tâm của các nhà đầu tƣ, vì đó mà gặp khó khăn trong việc thu hút 

nguồn vốn từ bên ngoài. 

Nợ nƣớc ngoài và khả năng thanh toán là một trong những yếu tố kinh tế 

quan trọng tác động vay và trả nợ nƣớc ngoài. Gánh nặng nợ nƣớc ngoài của một 

nƣớc cũng có thể đem đến rủi ro cho các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài. Đặc biệt yếu tố 

này tác động đến dòng vốn vay, nó làm cho các nhà đầu tƣ e ngại, thiếu tin tƣởng 

vào sự sử dụng vốn có hiệu quả và sự hoàn vốn. Điều đó làm hạn chế dòng vốn 

vay thƣơng mại và vay ƣu đãi vì không ai cho vay khi thấy rõ khả năng thu hồi nợ 

thấp. Các nhà tài trợ và các nhà cung cấp tín dụng thƣờng dựa vào những phân tích 

mức độ nợ và khả năng xử lý nợ quá hạn, khả năng thanh toán nợ trong tƣơng lại 

để quyết định mức cho vay. Ở đây gắn liền với khả năng tổ chức và quản lý nợ của 

mỗi nƣớc. Một nƣớc có khả năng tổ chức và quản lý nợ nƣớc ngoài tốt thì việc thu 

hút vốn vay nƣớc ngoài sẽ thuận lợi hơn nhiều so với nƣớc tổ chức và quản lý nợ 

nƣớc ngoài kém. 

Các yếu tố kinh tế khác tác động đến vay nợ nƣớc ngoài phải kể đến đó là: 

mức độ xuất khẩu, sự lành mạnh của cán cân thƣơng mại, cán cân vãng lai và cán 

cân thanh toán quốc tế, khả năng chuyển đổi của đồng tiền, mức dự trữ quốc tế của 

nƣớc đó. Nếu các yếu tố này thể hiện sự lành mạnh, dƣơng thì sẽ tạo ra sức mạnh 
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để thu hút vốn vay nƣớc ngoài dễ dàng, còn ngƣợc lại thì sẽ tác động tiêu cự đến 

tiến trình thu hút nguồn vốn này. 

1.1.2 Yếu tố chính trị 

Đây là yếu tố đặc biệt quan trọng để cho luồng vốn vay nƣớc ngoài có thể 

chảy vào mỗi nƣớc nhiều hay ít. Môi trƣờng chính trị lành mạnh và môi trƣờng 

kinh tế vĩ mô ổn định, hệ thống luật pháp rõ ràng sẽ làm giảm rủi ro cho các luồng 

vốn bên ngoài chảy vào. Đây là một trong những yếu tố mà các nhà đầu tƣ nƣớc 

ngoài, những ngƣời cho vay và cả ngƣời đi vay quan tâm vì nó không làm tăng 

những chi phí ngoài sản xuất. 

Chính sách kinh tế mở, thông thoáng và ổn định sẽ tạo cơ hội thuận lợi cho 

các nhà đầu tƣ và cung cấp vốn nƣớc ngoài, tạo cho họ cơ hội tiếp cận với thị 

trƣờng có quy mô lớn, ổn định giúp cho họ có thêm cơ hội tăng thêm nguồn thu và 

kinh doanh có hiệu quả hơn, tạo ra khả năng thu hồi và hoàn vốn chắc chắn hơn 

cho các nhà đầu tƣ và cung cấp vốn. Trong những điều kiện về chính trị nhất định, 

sẽ tạo ra tăng nhanh luống vốn vào trong nƣớc nhƣ luồng vốn ODA và các nƣớc 

đang phát triển vì chính sách cung cấp ODA của một số nhà tài trợ có thể gắn với 

các điều kiện chính trị nhất định. Trong thời kỳ chiến tranh lạnh, do có sự đối đầu 

Tây - Đông, một số nhà tài trợ dùng vốn ODA để lôi kéo thêm đồng minh, cân 

bằng lực lƣợng. Một số nƣớc bị chính sách cấm vận cũng gặp rất nhiều khó khăn 

trong việc thu hút nguồn vốn vay nƣớc ngoài. Ngoài ra, phải kể đến yếu tố địa - 

chính trị cũng có thể là một điều kiện quan trọng tác động đến thu hút nguồn vốn 

vay nƣớc ngoài. 

1.1.3 Yếu tố liên quan đến các bên vay 

Những yếu tố tác động đến vay nợ liên quan đến bên vay có nhiều nhƣng 

trong cuốn sách này chỉ đề cập đến một số yếu tố chủ yếu sau: sử dụng hiệu quả 

hay không đồng vốn vay; tƣơng quan giữa tiêu dùng và tích luỹ của nƣớc đi vay; 

khả năng hấp thụ vốn; năng lực quản lý của chính phủ; đặc điểm chi tiêu khu vực 

công; khả năng trả nợ của nƣớc đi vay… 

Việc sử dụng đồng vốn vay có hiệu quả hay không của nƣớc đi vay tác động 

rất quan trọng tới vấn đề vay nợ. Nếu việc sử dụng vốn vay có hiệu quả sẽ tạo ra 

nền kinh tế phát triển mạnh, khả năng thu hồi và hoàn vốn đƣợc bảo đảm, đƣa đến 
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sự tin tƣởng và đồng thuận dễ dàng giữa ngƣời đi vay và ngƣời cho vay, do vậy tạo 

ra sự chuyển dòng vốn vay vào trong nƣớc ngày càng mạnh. Ngƣợc lại, nếu sử 

dụng vốn vay không hiệu quả của bên đi vay, sẽ đƣa đến nền kinh tế của nƣớc đi 

vay kém phát triển, gánh nặng nợ nần tăng lên, nguy cơ khủng hoảng kinh tế luôn 

đe doạ nƣớc đi vay, khả năng trả nợ khó, làm cho bên cho vay sẽ khó tin tƣởng để 

cho vay thêm do vậy luồng vốn vay chảy vào trong nƣớc bị hạn chế. Quyết định 

đến việc sử dụng vốn vay có hiệu quả phụ thuộc vào môi trƣờng đầu tƣ của nƣớc 

đi vay, chính sách hỗ trợ đầu tƣ và sử dụng vốn trong đầu tƣ, các chính sách kinh 

tế vĩ mô, chính sách xã hội của Chính phủ. Do vậy, các nƣớc muốn vay đƣợc nhiều 

vốn thì phải sử dụng đồng vốn vay có hiệu quả cao, mà điều này lại phụ thuộc vào 

hàng loạt chính sách kinh tế - xã hội vĩ mô của mỗi nƣớc đi vay. 

Mối tƣơng quan giữa tích luỹ và tiêu dùng tác động to lớn đến việc vay nợ 

nƣớc ngoài. Nếu tích luỹ nội tại của nền kinh tế thấp mà tiêu dùng cao, trong khi 

nhu cầu vốn cho đầu tƣ cao thì đòi hỏi phải tăng vày từ nguồn vốn bên ngoài, đƣa 

đến nợ nƣớc ngoài tăng nhanh. Nếu đầu tƣ tƣ nhân cao so với tiết kiệm tƣ nhân, thì 

nợ nƣớc ngoài của một nƣớc sẽ tăng nhanh. Nếu chi tiêu của Chính phủ cho tiêu 

dùng và đầu tƣ cao hơn so với thu nhập của Chính phủ, đƣa đến bội chi NSNN 

tăng cao và số bội chi này nếu không đƣợc bù đắp bằng nguồn huy động từ tiết 

kiệm trong dân, thì đòi hỏi phải tăng vay nợ nƣớc ngoài để bù đắp nguồn thâm hụt 

NSNN này và kết quả là nợ nƣớc ngoài tăng lên. 

Đối với một số nƣớc có mức nợ nƣớc ngoài cao, một khi vẫn tiếp tục phải 

vay nợ nƣớc ngoài với lãi suất cao, tăng trƣởng nợ sẽ đƣợc các nhà tín dụng hạn 

chế để giảm gánh nặng nợ. Bên cạnh tìm kiếm các giải pháp nâng cao hiệu quả sử 

dụng vốn đầu tƣ, có thể điều chỉnh bằng cách tích cực vận động tăng tiết kiệm tƣ 

nhân trong nƣớc sao cho không những bù đắp đủ cho chủ đầu tƣ khu vực này, mà 

còn đủ để bù đắp cho mức bội chi NSNN. Nƣớc đi vay có thể lựa chọn một số khả 

năng khi chủ nợ tăng lãi suất hay giảm mức cho vay nhƣ: cắt giảm đầu tƣ tƣ nhân 

trên GDP; tăng tiết kiệm tƣ nhân; cắt giảm tiêu dùng tự nhân trên GDP; giảm chi 

tiêu của chính phủ trên GDP; tăng thu của Chính phủ trên GDP. Trong điều kiện 

nền kinh tế tăng trƣởng cao thì những điều chỉnh này sẽ dễ dàng hơn. 

Thông thƣờng nếu chi tiêu của Chính phủ ở mức cao, để đối đầu với tăng lãi suất 

và giảm trần tín dụng, nhiều nƣớc đã phải tăng thu của Chính phủ bằng cách để 

lạm phát tăng ở mức cần thiết. Tuy nhiên, việc lựa chọn trên có ảnh hƣởng ở mức 
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độ khác nhau đối với GDP. Giảm đầu tƣ tƣ nhân hay đầu tƣ trong chi tiêu của 

Chính phủ có xu hƣớng làm giảm GDP. Tốc độ tăng trƣởng nợ quá nhanh có thể 

dẫn đến một vòng xoáy trôn ốc giảm GDP. Đối với một nƣớc đƣợc nhận ODA với 

khối lƣợng lớn thì phải chú ý đến tổng nợ tích tụ từ khoản vay ƣu đãi và khoản vay 

không ƣu đãi. 

Khả năng hấp thụ vốn của một nền kinh tế nƣớc đi vay là yếu tố vô cùng 

quan trọng ảnh hƣởng đến vấn đề vay nợ nƣớc ngoài, yếu tố này gắn kết chặt chẽ 

với yếu tố sử dụng vốn có hiệu quả của nƣớc đi vay. Khả năng hấp thụ vốn vay 

nƣớc ngoài phụ thuộc vào; năng lực quản lý của Chính phủ nƣớc đi vay; đặc điểm 

chi tiêu công; khả năng trả nợ của nƣớc đi vay… 

Năng lực quản lý của Chính phủ là năng lực của Chính phủ trong việc quản 

lý và sử dụng các khoản vay vào những công trình, dự án phù hợp với định hƣớng 

ƣu tiên về phát triển kinh tế - xã hội của mỗi nƣớc và có khả năng hoàn vốn nhanh, 

cho lợi nhuận cao, khả năng hoàn vốn lớn và hiệu quả kinh tế - xã hội cao. Đây là 

một yếu tố quan trọng cho phép nền kinh tế hấp thụ nguồn vốn vay nƣớc ngoài tốt 

và hiệu quả. 

Vay nƣớc ngoài của khu vực công là nhằm bù đắp thâm hụt ngân sách 

nhƣng không phải cho tiêu dùng mà cho đầu tƣ phát triển, để đầu tƣ vào các công 

trình hạ tầng kinh tế và xã hội làm động lực hay tạo ra môi trƣờng đầu tƣ thuận lợi 

cho tƣ nhân, các thành phần kinh tế khác tham gia đầu tƣ phát triển kinh tế, tức là 

tạo ra cái mồi đầu tƣ cho nền kinh tế. Nếu chính sách chi tiêu công theo định 

hƣớng này thì khả năng hấp thụ vốn đi vay nƣớc ngoài sẽ tăng lên đáng kể. 

Khả năng hấp thụ vốn vay nƣớc ngoài về thực chất là khả năng trả nợ nƣớc 

ngoài của nền kinh tế nƣớc đi vay , tức là năng lực dự báo dựa trên tỷ lệ thu hồi 

vốn giả định và mức độ không thể dung hoà giữa vay khu vực công và khu vực tự 

nhân. Vay khu vực công đƣợc dành cho các khoản chi tạo tăng trƣởng kinh tế nói 

chung cũng nhƣ kích thích tăng trƣởng, đầu tƣ, việc làm, trao đổi hàng hoá trong 

nƣớc và quốc tế của khu vực tƣ nhân , cũng nhƣ tăng trƣởng và mở rộng nguồn thu 

thuế của đất nƣớc. Nhƣ vậy, đối với một nƣớc đi vay vốn nƣớc ngoài cần cân nhắc 

các yếu tố khác nhau để vay và sử dụng đồng vốn vay có lợi nhất cho phát triển 

nền kinh tế nƣớc mình. 
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1.1.4 Yếu tố liên quan đến thị trƣờng vay  

Một số yếu tố tác động đến vay nợ liên quan đến thị trƣờng vay là: lãi suất 

và cán cân thƣơng mại , tỷ giá hối đoái và giả tiền vay ; và các rủi ro trong vay 

nợ... Đây là các yếu tố mà các bến đi vay và cho vay rất chú ý để tìm ra điểm có lợi 

nhất cho ninh. Nhƣ phần trên đã nêu, lãi suất cao hay thấp sẽ ảnh hƣởng đến sự vào 

ra của luống vôn. Khi nợ tồn đọng các năm trƣớc trở nên tƣơng đối lớn so với 

GDP, lãi suất trở thành yếu tố quan trọng nhất quyết định đến tốc độ tăng trƣởng 

nợ (lãi mẹ sinh lãi con ). Nghĩa là nếu các nƣớc con nợ phải vay với lãi suất cao mà 

tỷ trọng nợ tổn 80 với GDP lại lớn, sẽ phải tạo thặng dƣ ngoại thƣơng lớn 80 với 

GDP, tức là một nƣớc có mức nợ nƣớc ngoài lớn, mà vẫn buộc phải tiếp tục vay nợ 

nƣớc ngoài với lãi suất cao, sẽ phải tăng cƣờng xuất khẩu và cải thiện cán cân 

ngoại thƣơng tới mức càng cao hơn tổng sản phẩm trong nƣớc càng tốt để khắc 

phục sự hạn chế trận tín dụng do các nhà tín dụng đƣa ra nhằm tránh rơi vào bẫy 

nợ. Lựa chọn tỷ giá hối đoái và giỏ tiền là vô cùng quan trọng trong việc vay nợ. 

Trong giao dịch tiền tệ, tỷ giá hối đoái đóng vai trò giá của đồng tiền nên nó có thể 

làm tăng thêm hay làm giảm đi các khoản nợ nƣớc ngoài, phụ thuộc vào sự biến 

động của nó. Khi lựa chọn vay những đồng tiền mạnh, ổn định, không có những 

biến động quá lớn về tỷ giá trong tƣơng lai sẽ làm cho nƣớc đi vay an tâm cũng 

nhƣ không tạo ra gánh nặng nợ quá mức do rủi ro tỷ giá gây nên . 

Khi ký kết hợp đồng vay vốn, một trong những điều kiện mà các nƣớc đi 

vay thƣờng buộc phải chấp nhận vay bằng những đồng tiền nhất định, thƣờng là 

đồng tiền của nƣớc cho vay. Khi đồng tiền vay bị lên giá trong tƣơng lai và vào 

thời điểm trả nợ thì do mức lên giá của tỷ giá đã tạo ra thêm một lƣợng nợ mới làm 

cho gánh nặng nợ bỗng chốc có thể trở thành không thể trả nổi đối với nhiều nền 

kinh tế đang gặp khó khăn.  

Một yếu tố tác động lên mức độ nợ phải kể đến tỷ giá giữa đồng tiền vay và 

các đồng tiền chủ yếu khác nhƣ đồng USD, đồng EURO và đồng Yên Nhật, trong 

đó đáng kể nhất là tỷ giá giữa đồng tiền vay với đồng USD, nếu tỷ giá đƣợc neo 

bằng đồng tiền này.  

Bên cạnh nguy cơ tích tụ nhanh, đem lại gánh nặng nợ, vay nợ nƣớc ngoài 

còn có thể đem đến những rủi ro rất lớn khi dòng vốn đột ngột chảy vào, đặc biệt 

dòng vốn vay nƣớc ngoài ngắn hạn chảy vào nhanh. Đây là cái bẫy tạo ra nguy cơ 
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khủng hoảng kinh tế, tài chính. Dòng vốn vay ngắn hạn có nguy có rủi ro lớn hơn 

rất nhiều so với vay nợ trung và dài hạn. Loại vốn này là rất dễ rút, rất dễ làm mất 

ổn định khu vực ngân hàng và toàn bộ nền kinh tế. Khả năng biến động, tác động 

đến tâm lý khiến các nhà đầu tƣ rút vốn đột xuất rất cao khi các doanh nghiệp và 

ngân hàng rơi vào tình trạng nợ nần. Việc rút vốn này làm cho giá trị đồng tiền 

trong nƣớc giảm mạnh, nguy cơ phá sản của các doanh nghiệp và ngân hàng lên 

cao, khủng hoảng tài chính và kinh tế xuất hiện. Nhƣ vậy phải luôn có giải pháp 

hạn chế tốc độ chảy vào trong nƣớc của nguồn vốn ngắn một cách hợp lý .  

1.1.5 Các yếu tố khác  

Tác động đến luồng vốn vay nợ nƣớc ngoài còn phải kể đến một số yếu tố 

nhƣ: môi trƣờng, nhân đạo và xã hội… 

Thực tế, một số nhà tài trợ và chủ nợ thƣờng có chính sách cung cấp nguồn 

vốn vay, đặc biệt nguồn vốn vay ODA gắn với các điều kiện phát triển bền vững 

về xã hội, môi trƣờng nhất là các tổ chức Liên hợp quốc, một số nhà tài trợ song 

phƣơng Bắc Âu nhƣ Thuỵ Điển, Phần Lan, Hà Lan, Đan Mạch... 
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CHƢƠNG 2: THỰC TRẠNG YẾU TỐ ẢNH HƢỞNG ĐẾN VAY NỢ NƢỚC 

NGOÀI CỦA CÁC NƢỚC TRÊN THẾ GIỚI 

2.1 Thực trạng nợ nƣớc ngoài của Hàn Quốc năm 2019: 

2.1.1 Tình hình nợ nƣớc ngoài của Hàn Quốc năm 2019: 

Theo Bộ Tài chính Hàn Quốc, tổng nợ nƣớc ngoài của Hàn Quốc đứng ở 

mức 418,8 tỷ USD trong năm 2017, tăng 34,7 tỷ USD so với năm 2016. Trong đó, 

nợ nƣớc ngoài trong ngắn hạn của Hàn Quốc ở mức 115,9 tỷ USD tính đến cuối 

tháng 12/2017, tăng 11,2 tỷ USD so với năm trƣớc đó và chiếm 27,7% tổng nợ 

nƣớc ngoài của Hàn Quốc (so với mức 27,3% của một năm trƣớc đó). 

Đây cũng là mức cao nhất kể từ năm 2012. Nợ nƣớc ngoài ngắn hạn của 

Hàn Quốc là một nhân tố gây quan ngại, khi mức tăng mạnh có thể khiến nƣớc này 

tổn thƣơng với những cú sốc bên ngoài. Số liệu do Văn phòng Ngân sách Quốc hội 

Hàn Quốc (NABO) công bố cho thấy nợ công bình quân đầu ngƣời của nƣớc này 

đã đạt 13 triệu won (tƣơng đƣơng 11.900 USD), tăng gấp đôi so với năm 2008, 

thời điểm nƣớc này đang bị ảnh hƣởng bởi cuộc khủng hoảng tài chính toàn cầu.  

Tỷ lệ nợ của quốc gia này so với GDP đƣợc ƣớc tính là 37,2% vào năm 

2019, trong khi năm 2018 tỷ lệ này ở mức 38,2% và không thay đổi so với một 

năm trƣớc đó. Trong bối cảnh nền kinh tế và hoạt động thƣơng mại toàn cầu đang 

đứng trƣớc nhiều thách thức, Ngân hàng Trung ƣơng Hàn Quốc (BOK) hồi tháng 

7/2019 đã cắt giảm lãi suất 0,25 điểm phần trăm xuống còn 1,5%, đồng thời hạ dự 

báo tăng trƣởng kinh tế từ 2,5% xuống còn 2,2%. 

2.1.2 Các yếu tố tác động đến nợ nƣớc ngoài của Hàn Quốc: 

Tháng 11/2018 lãi suất cơ bản tăng 0,25 điểm %. Đến ngày 16/10, BOK 

quyết định hạ lãi suất cơ bản khoảng 0,25 điểm % xuống 1,25% vì họ phải đối mặt 

với những “cơn gió ngƣợc” (lạm phát thấp và xuất khẩu liên tục giảm). 

Tỷ giá hối đoái trong năm 2019 tăng chóng mặt là dấu hiệu đáng báo động 

của một nền kinh tế phụ thuộc chủ yếu vào xuất khẩu. Tuy rằng việc này có thể 

giúp quốc gia thu hút thêm nhiều ngoại tệ hơn nhƣng bên cạnh đó còn có nhiều mặt 

tiêu cực. Việc đồng Won mất giá so với đồng đô- la mỹ là tín hiệu tốt đối với các 

nhà xuất khẩu Hàn Quốc bới khả năng cjanh tranh về giá sản phẩm đƣợc tăng trên 

thị trƣờng nƣớc ngoài, từ đó cải thiện tình hình xuất khẩu. Tuy nhiên, mặt trái là 

hàng hóa nhập khẩu trở nên đắt đỏ hơn, có thể khiến giá cả, bao gồm cả giá dầu leo 
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thang. Việc đồng Won chỉ giảm giá ở mức vừa phải là điều có thể chấp nhận đƣợc 

nhƣng sự sụt giảm lớn có thể dẫn tới tình trạng đầu cơ, khiến đồng Won tiếp tục 

lao dốc, mất giá và các nhà đầu tƣ có thể rời khỏi thị trƣờng Hàn Quốc. Từ đó có 

thể gây ra tình trạng thiếu hụt dự trữ ngoại hối. 

Mức độ xuất khẩu và nhập khẩu của Hàn Quốc trong năm 2019 đều giảm. 

Xuất khẩu của Hàn Quốc đã có một năm đầy thách thức do nhiều vấn đề nhƣ cuộc 

chiến thƣơng mại Mỹ-Trung, doanh số chíp bán dẫn yếu, và hạn chế xuất khẩu của 

Nhật Bản đối với Hàn Quốc. Tuy nhiên, dự kiến Seoul sẽ đạt kim ngạch xuất nhập 

khẩu trên 1.000 tỷ USD năm thứ ba liên tiếp. Xuất khẩu và nhập khẩu của Hàn 

Quốc đều giảm trong năm 2019. Đặc biệt, xuất khẩu của Hàn Quốc đã giảm 12 

tháng liên tiếp kể từ tháng 12 năm ngoái, giai đoạn dài nhất kể từ chuỗi 19 tháng 

giảm liên tiếp (tháng 1 năm 2015 đến tháng 7 năm 2016). Cụ thể, xuất khẩu giảm 

10,2% so với năm 2018, mức giảm hai con số. Tuy nhiên, trong năm nay, Hàn 

Quốc vẫn ghi nhận thặng dƣ thƣơng mại vì xuất khẩu vẫn lớn hơn nhập khẩu, dù 

quy mô thu hẹp một chút. Nguyên nhân vì dù số lƣợng chíp bán dẫn xuất khẩu 

tăng, nhƣng giá chíp giảm khiến kim ngạch xuất khẩu mặt hàng này giảm. Giá chíp 

bán dẫn có xu hƣớng biến động mạnh do môi trƣờng kinh doanh nhạy cảm. Hiện 

nay, giá mặt hàng này đang ở mức thấp nhất kể từ cuối năm 2018, một phần do sự 

trỗi dậy của các nhà sản xuất chíp Trung Quốc. May mắn là tình hình bắt đầu có 

dấu hiệu tích cực trở lại. Một yếu tố tiêu cực khác là cuộc chiến thƣơng mại Mỹ-

Trung leo thang, giáng một đòn mạnh vào nền kinh tế Hàn Quốc. Bối cảnh này gợi 

nhớ đến câu nói “trâu bò đánh nhau, ruồi muỗi chết”. Seoul khó tránh khỏi thiệt hại 

vì đang phụ thuộc quá lớn vào Mỹ và Trung Quốc về thƣơng mại. Không quá ngạc 

nhiên khi quy mô giao dịch thƣơng mại giữa hai nền kinh tế lớn nhất thế giới giảm 

đã khiến xuất khẩu của Hàn Quốc sang Mỹ và Trung Quốc đều giảm. 

2.1.3 Phƣơng pháp quản lý nợ nƣớc ngoài của Hàn Quốc: 

Sự phát triển của nền kinh tế và tình hình vay nợ nƣớc ngoài. Vào thời kỳ 

đầu phát triển kinh tế (1960), Hàn quốc xác định chiến lƣợc tăng trƣởng kinh tế 

trên cơ sở hƣớng ngoại. Ý nghĩa của chiến lƣợc này là nhằm thúc đẩy xuất khẩu 

các ngành chế tạo sử dụng nhiều lao động mà Hàn quốc có lợi thế so sánh với các 

nƣớc công nghiệp phát triển. Đây là chiến lƣợc phù hợp với hoàn cảnh của Hàn 

quốc – thị trƣờng trong nƣớc nhỏ hẹp, nghèo về tài nguyên thiên nhiên, thiếu vốn.  

Trong kế hoạch 5 năm (1962 – 1966), Hàn quốc định ra mục tiêu tăng 

trƣởng kinh tế dựa trên chiến lƣợc phát triển bằng tài trợ và vay nợ nƣớc ngoài. 
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Một mặt, Chính phủ huy động các nguồn vốn trong nƣớc, cải cách tài chính, tăng 

lãi suất huy động và cho vay. Mặt khác tích cực sửa đổi và hoàn thiện các luật có 

liên quan đến việc thu hút vốn đầu tƣ nƣớc ngoài để bảo lãnh các khoản vay nƣớc 

ngoài và đầu tƣ nƣớc ngoài vào Hàn Quốc. Trong suốt hai kế hoạch 5 năm lần thứ 

nhất và lần thứ hai, nguồn vốn trong nƣớc và nƣớc ngoài đƣợc tập trung phân bổ 

cho các ngành định hƣớng xuất khẩu trong lĩnh vực chế biến và khu vực kết cấu hạ 

tầng. Nhờ vậy, trong thời gian 1962 - 1971, mức tăng trƣởng xuất khẩu bình quân 

hàng năm là 39,6 %, GNP thực tăng ở mức 8,7 %, đã tạo ra nguồn ngoại tệ lớn 

cho dự trữ ngoại tệ và trả nợ nước ngoài.  

Vào đầu những năm 70, Chính phủ Hàn Quốc bắt đầu có những điều chỉnh 

chiến lƣợc kinh tế hƣớng ngoại, nhấn mạnh thay thế hàng nhập khẩu, thay đổi cơ 

cấu hàng hoá xuất khẩu, ƣu tiên các loại hàng công nghiệp có giá trị cao. Phát triển 

mạnh các sản phẩm công nghiệp nặng và hoá chất đã đƣợc nhấn mạnh trong suốt 

cả kế hoạch 5 năm lần thứ 3 (1972 - 1976) và nửa đầu kế hoạch 5 năm lần thứ 4 

(1977 - 1981). Để tài trợ cho chƣơng trình đầu tƣ rộng lớn này, Chính phủ Hàn 

Quốc đã dành 30 % tổng số vốn vay nhà nƣớc và vay thƣơng mại nƣớc ngoài đầu 

tƣ cho các ngành 35 công nghiệp nặng và hoá chất trong giai đoạn 1972 – 1979. 

Từ 1979 – 1981, nền kinh tế Hàn Quốc bị chao đảo mạnh bởi hàng loạt các 

cú sốc trong và ngoài nƣớc làm suy thoái kinh tế và tích tụ nợ nƣớc ngoài nhƣ lạm 

phát cao do khủng hoảng dầu lửa năm 1979, giá lao động trong nƣớc tăng nhanh, 

mất mùa, .... Ngoài ra, xu thế lãi suất cao trên các thị trƣờng tài chính thế giới đã 

làm tăng thêm gánh năng thanh toán nợ nƣớc ngoài của Hàn quốc. Tổng dƣ nợ 

nƣớc ngoài đạt tới mức 46, tỷ USD vào năm 1985. Tuy nhiên, sau đó từ năm 86 

đến năm 89, kim ngạch xuất khẩu của Hàn quốc tăng nhanh, và lợi ích của "ba thứ 

thấp" (giả dầu mỏ thấp, lãi suất thấp và tỷ giá đồng Won so với đồng USD giảm 

mạnh) đã dẫn tới giảm mạnh tổng dƣ nợ nƣớc ngoài và xuống tới mức 29,4 tỷ USD 

vào năm 1989. 

Hệ thống pháp lý có liên quan đến thu hút vốn nước ngoài: chính sách của 

Chính phủ Hàn Quốc về vay nợ nƣớc ngoài đã đƣợc củng cố và tăng cƣờng bắt đầu 

từ những năm 60, “Bộ luật thúc đẩy thu hút vốn nƣớc ngoài " và bảo lãnh cho việc 

chuyển vốn gốc và thu nhập của các nhà đầu tƣ về nƣớc đƣợc thông qua năm 1960 

và sửa đổi 1961, Các văn bản pháp lý khác bao gồm “Luật bảo lãnh trả nợ nƣớc 

ngoài " và “Luật đặc biệt tạo điều kiện nhập khẩu thiết bị cơ bản trên cơ sở trả 
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chậm " đƣa ra vào năm 1962. Ngoài ra, Hàn Quốc còn gia nhập các tổ chức tài 

chính quốc tế nhƣ IMF, IDA nhằm bảo lãnh nguồn vốn vay nhà nƣớc.  

Đến 1966, ba bộ luật trên đƣợc hợp nhất lại thành một bộ luật mới bao quát 

duy nhất đƣợc gọi là “Luật thu hút vốn đầu tư nước ngoài”. Nó đã phối hợp đƣợc 

các luật tƣơng tự, tránh trùng lặp, giúp cho việc vay vốn nƣớc ngoài có hiệu quả 

hơn, cắt giảm các khoản vay không cần thiết.  

Để tiếp tục hỗ trợ quá trình này, năm 1967, Chính phủ tuyên bố một quy chế 

mới: "Các biện pháp hợp lý hoả tổng thể đối với việc thu hút vốn đầu tư nước 

ngoài ". Với quy chế này, các khoản vay tƣ nhân nƣớc ngoài để mua thiết bị và vay 

tiền mặt bị hạn chế, chuyển chƣơng trình vay nƣớc ngoài sang chủ yếu vay của các 

tổ chức tài chính quốc tế và phát hành trái phiếu ở nƣớc ngoài. 

Năm 1973, “Luật thu hút và giám sát vay nhà nước” đƣợc ban hành, “Luật 

thu hút vốn đầu tư nước ngoài” đƣợc sửa đổi. Danh sách các ngành cấm đầu tƣ 

trực tiếp nƣớc ngoài (FDI) đƣợc đƣa ra. Trong các văn bản đó, Chính phủ tiếp tục 

ban hành nhiều biện pháp hơn để nới lỏng hạn chế đối với đầu tƣ trực tiếp nƣớc 

ngoài, gần nhƣ các ngành chế tạo đều mở cửa cho đầu tƣ trực tiếp nƣớc ngoài. 

Năm 1987, hệ số tự do hoá trong ngành chế tạo tăng lên mức 97,5%, trừ ngoại lệ 

một số ít các ngành dịch vụ công ích còn hạn chế.  

Các quy chế giám sát và phát hành trái phiếu ở nƣớc ngoài của các doanh 

nghiệp đã đƣợc đƣa ra vào năm 1985. Điều đó đã góp phần quan trọng vào quá 

trình quốc tế hoà khu vực tài chính của Hàn Quốc, bảo đảm quản lý tốt hơn việc 

huy động vay vốn nƣớc ngoài của các doanh nghiệp. 

Vốn nƣớc ngoài ở Hàn Quốc đƣợc chia thành nhiều loại khác nhau và từ đó 

việc quản lý cũng khác nhau. Quản lý theo các nhà đầu tƣ thi vốn vay nƣớc ngoài 

đƣợc chia thành vốn nhà nƣớc do Chính phủ hoặc các tổ chức công đầu tƣ và vốn 

tƣ nhân do các cá nhân hoặc công ty tƣ nhân đầu tƣ. Theo thời hạn vay thì chia vốn 

vay thành vốn vay ngắn hạn và dài hạn. Theo mục tiêu cung cấp vốn chia thành 

vốn đầu tƣ trực tiếp và đầu tƣ gián tiếp.  

Đối với các khoản vay của Chính phủ: đây là các khoản vay mà Chính phủ 

Hàn Quốc hoặc các công ty của Hàn Quốc vay từ Chính phủ nƣớc ngoài hoặc vay 

từ công ty nƣớc ngoài dƣới dạng hàng tƣ liệu sản xuất, nguyên liệu trên cơ sở mua 

trả chậm dài hạn. Các khoản vay Chính phủ đƣợc thu hút trên cơ sở những tiêu chí 

sau đây: một là, dự án dùng khoản vay của nhà nƣớc có đƣợc đƣa vào kế hoạch 
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phát triển kinh tế - xã hội hay không, hai là, dự án có khả thi về mặt kinh tế hay 

không , ba là , liệu có khả năng cân đối đủ và kịp thời vốn đối ứng trong nƣớc để 

thực hiện dự án hay không , và bốn là khoản vay có phù hợp với chính sách cho 

vay của nƣớc có liên quan hay không . 

Các khoản vay Chính phủ, một bộ phận chính của nợ dài hạn, đƣợc Chính 

phủ đàm phán theo luật Thu hút vốn nƣớc ngoài. Bộ Tài chính sau này đổi tên 

thành Bộ Tài chính và Kinh tế) thay mặt Chính phủ xây dựng kế hoạch vay và 

Quốc hội thông qua. Các cơ quan chính phủ (bộ, ngành) và các công ty Hàn Quốc 

muốn vay nƣớc ngoài phải trình đơn xin vay vốn nhà nƣớc lên Bộ Tài chính và 

Kinh tế trong khi xây dựng kế hoạch vay, Bộ Tài chính và Kinh tế tham khảo ý 

kiến về dự án vay vốn từ Hội. đồng xét duyệt dự án đầu tƣ. Mỗi dự án đƣợc phê 

chuẩn sau khi có sự xét duyệt tại Bộ Tài chính và Kinh tế, Hội đồng kế hoạch kinh 

tế và các cơ quan Chính phủ khác có liên quan về tính đúng đắn về kinh tế, khả 

năng mua sắm tƣ liệu sản xuất trong nƣớc và quan hệ của dự án đối với kế hoạch 

phát triển kinh tế. Chính phủ có thể bảo lãnh các khoản vay của dự án mà các ngân 

hàng xét thấy khó có thể bảo lãnh đƣợc. 

Chính phủ có thể cho các tổ chức tài chính hoặc ngƣời sử dụng vốn cuối 

cùng vay lại và họ có thể cho vay tiếp tới các công ty quy mô vừa và nhỏ, tuỳ 

thuộc vào hiệp định vay có liên quan. Những hoạt động kinh doanh cho vay lại này 

đòi hỏi phải có tiền đề là việc cho vay lại đƣợc coi là cách có hiệu quả để thực hiện 

các dự án vay vốn Chính phủ.  

Việc vay vốn dài hạn từ các thị trƣờng tài chính quốc tế (qua hiệp định vay 

ngân hàng hoặc phát hành trái phiếu cho các dự án công nghiệp), ngân hàng phải 

thỏa thuận trƣớc với Bộ Tài chính và Kinh tế về số lƣợng, điều kiện và điều khoản 

vay vốn, kế hoạch trả nợ, …  

Từ đầu những năm 80, trƣớc tình hình nợ nƣớc ngoài tăng cao, Chính phủ 

Hàn Quốc đã có những cố gắng nhằm hạn chế các khoản vay nƣớc ngoài và tăng 

cƣờng vay nợ trong nƣớc, khuyến khích đầu tƣ trực tiếp nƣớc ngoài bằng cách tự 

do hóa đầu tƣ trực tiếp nƣớc ngoài hơn nữa. Từ 1987 - 1994, các khoản vay thƣơng 

mại không đƣợc khuyến khích thu hút vào Hàn Quốc nhƣ trƣớc. Năm 1995, Chính 

phủ Hàn Quốc cho phép các hãng đầu tƣ nƣớc ngoài có công nghệ cao, các hãng 

có tham gia các dự án kết cấu hạ tầng, các doanh nghiệp vừa và nhỏ trong nƣớc có 

thể phát triển công nghệ tiên tiến đƣợc vay nƣớc ngoài nhằm nhập khẩu tƣ liệu sản 

xuất và từ năm 1999 đã tự do hoá tất cả các khoản vay thƣơng mại để nhập tƣ liệu 
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sản xuất. Việc giải quyết nợ kéo dài nhiều năm của Hàn Quốc rất thành công , 

mang lại nhiều kinh nghiệm cho các nƣớc tham khảo, Hàn Quốc thiết lập hệ thống 

ngân hàng hiện đại và áp dụng chính sách lãi suất hợp lý để huy động vốn trong 

dân chúng , vốn huy động qua vay trong và ngoài nƣớc đƣợc đƣa vào đầu tƣ một 

cách hiệu quả ở các lĩnh vực : xây dựng cơ sở hạ tầng kinh tế ; đầu tƣ xây dựng các 

nhà máy công nghiệp ; một phần dùng cho phát triển nông nghiệp , lâm , ngƣ 

nghiệp , tất cả cho thực hiện công nghiệp hoá , hiện đại hoá hƣớng vào xuất khẩu . 

Kết quả là cơ cấu kinh tế thay đổi và hoạt động hiệu quả, xuất khẩu liên tục tăng, 

đã tạo ra nguồn ngoại tệ lớn thuận lợi cho thanh toán nợ của Hàn Quốc.  

2.2 Thực trạng nợ nƣớc ngoài của Thái Lan năm 2019: 

2.2.1 Tình hình nợ nƣớc ngoài của Thái Lan năm 2019: 

Nợ công của Thái Lan trong năm 2018 là 41,9% trong đó nợ nƣớc ngoài 

chiếm 28,2% 

2.2.1.1 Các yếu tố tác động đến nợ nước ngoài của Thái Lan: 

Năm 1997, Thái Lan là tâm điểm của cuộc khủng hoảng tài chính Châu Á. 

Các dòng vốn khi đó ồ ạt chảy khỏi nƣớc này khiến đồng Baht bị bán tháo và rớt 

giá. Sau cuộc khủng hoảng, Thái Lan đã không ngừng nỗ lực để cải thiện nền tài 

khóa nƣớc nhà. Tỷ lệ nợ công so với GDP của Thái Lan hiện ở mức 40%, thấp hơn 

nhiều so với ngƣỡng khoảng 60% của một số nƣớc trong khu vực.  

Thái Lan hiện cũng duy trì đƣợc thặng dƣ tài khoản vãng lai ở mức cao, nhờ 

đà tăng trƣởng tốt của xuất khẩu và du lịch, hai lĩnh vực chiếm tƣơng ứng 50% và 

205 GDP. Dự trữ ngoại hối của Thái Lan hiện ở mức khoảng 220 tỷ USD, cao 

khoảng gấp đôi so với mức dự trữ của Philippines và Indonesia nhƣng cũng chính 

bởi thành công đó mà kinh tế của Thái Lan gặp khó khăn.  

Do việc đồng Baht mạnh, Ngân hàng Trung ƣơng Thái Lan đã hạ lãi suất và 

nới lỏng kiểm soát vốn, nhƣng các biện pháp này cho tới nay hầu nhƣ chƣa phát 

huy tác dụng đáng kể. Ngày 8/11, việc rút vốn khỏi Thái Lan cũng trở nên dễ dàng 

hơn nhờ kiểm soát vốn đƣợc nới lỏng. Việc này cũng có nguy cơ dẫn tới những cáo 

buộc của Mỹ về việc thao túng tiền tệ tại thời điểm Washington đang theo dõi sát 

sao chính sách ngoại hối của các quốc gia Đông Nam Á khác. Nếu cứ tiếp tục hạ 

nhiệt đồng Baht, Thái Lan có thể phải đối mặt với các biện pháp cấm vận từ Mỹ. 

 Năm 2019 đồng Baht đã tăng giá 7% mạnh hơn bất kỳ đồng tiền nào của 

các nền kinh tế mới nổi ở khu vực Châu Á. Điều này đã khiến cho các công ty xuất 
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khẩu của Thái Lan suy giảm năng lực cạnh tranh trên thị trƣờng toàn cầu, bên cạnh 

đó còn khiến cho việc du lịch ở đây trở nên đắt đỏ.  

Dƣới sức ép của đồng nội tệ mạnh và chiến tranh thƣơng mại Mỹ - Trung, 

giá trị xuất khẩu 9 tháng đầu năm của Thái Lan giảm 2% so với cùng kỳ năm 

ngoái. Mặc dù vậy, đồng Baht mạnh đã giúp cho các tập đoàn của Thái Lan có lợi 

thế trong việc đầu tƣ ra nƣớc ngoài và có thể giảm dần sự phụ thuộc quá nhiều vào 

xuất khẩu nhờ vào việc mở rộng các cơ sở ở nƣớc ngoài. 

2.2.1.2 Phương pháp quản lý nợ nước ngoài của Thái Lan: 

Về vay nợ của Thái Lan trƣớc những năm 80 - vay ODA và các nguồn ƣu 

đãi khác chiếm tỷ trọng lớn: ví dụ 1970 vay ƣu đãi chiếm 76 % tổng vốn vay dài 

hạn tử nƣớc ngoài (WB, ADB, chính phủ Nhật Bản, ...) Vốn vay chủ yếu đƣợc sử 

dụng vào xây dựng cơ sở hạ tầng kinh tế, phát triển các doanh nghiệp nhà nƣớc, 

công nghiệp xuất khẩu, nông nghiệp, ngƣ nghiệp, ... chuyển dịch cơ cấu cho xuất 

khẩu. Trong thập niên 80 - vay ƣu đãi không thể đáp ứng nhu cầu vốn cho nền kinh 

tế phát triển nhanh, Thái Lan đã chú trọng nhiều hơn đến vay thƣơng mại và đầu tƣ 

trực tiếp (vay ƣu đãi chỉ còn 24 % vào năm 1986). Nửa sau thập niên 80 Thái Lan 

đã khắc phục đƣợc nợ nƣớc ngoài, tránh đƣợc mức độ phụ thuộc ngày càng cao 

vào vốn vay từ bên ngoài.  

Vay nợ nước ngoài tại Thái Lan đƣợc thực hiện theo luật Vay nợ nƣớc ngoài 

năm 1976. Theo Luật này, Bộ Tài chính đƣợc phép huy động vốn vay từ nƣớc 

ngoài phục vụ các mục tiêu phát triển kinh tế - xã hội của đất nƣớc. Việc cấp bảo 

lãnh cho các khoản vay của xí nghiệp quốc doanh Thái Lan đƣợc quy định trong 

Luật năm 1976 và sau này đã có những sửa đổi, bổ sung. Đạo luật Hoàng gia (năm 

1985) trao quyền cho bộ phận quản lý và chính sách vay nợ nằm trong Bộ Tài 

chính tiến hành cơ cấu lại nợ nƣớc ngoài của khu vực Nhà nƣớc. 

Hoạt động của bộ phận quản lý và chính sách vay nợ, chính sách vay nợ do 

các phòng phụ trách thƣơng mại song phƣơng và đa phƣơng giải quyết trong khi 

các chức năng quản lý nợ đƣợc giao cho phòng lập kế hoạch và chính sách. Tất cả 

các thoả thuận về vay của Chính phủ, các thông báo giải ngân và hoá đơn thanh 

toán mà chủ nợ gửi đến đều đƣợc lƣu giữ tại Bộ phận quản lý và Chính sách vay 

nợ. Việc thanh toán nợ do khối chính sách khởi xƣớng, khối lập kế hoạch và vụ 

Tống kiểm soát sẽ ghi chép và chịu trách nhiệm hạch toán những khoản vay và 

hoàn trả nợ. Vì vậy, những sổ sách đầy đủ chi tiết đối với vay Chính phủ yêu cầu 

phải đƣợc vi tính hoá tại Bộ phận quản lý và chính sách vay nợ.  
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Bộ phận quản lý và chính sách vay nợ có thể lấy đầy đủ thông tin về nợ 

Chính phủ và nợ có bảo lãnh Chính phủ trong cơ sở dữ liệu của mình. Các báo cáo 

về nợ đƣợc giải trình thƣờng xuyên cho Bộ trƣởng Bộ Tài chính và Uỷ ban chính 

sách nợ quốc gia. Uỷ ban chính sách nợ quốc gia là nơi chịu trách nhiệm xác định 

hạn mức vay nợ và bảo lãnh hàng năm của Chính phủ, dựa trên những kiến nghị 

của các cơ quan chính sách và tài chính, Uỷ ban hoạt động dƣới sự chủ toạ của Bộ 

trƣởng Bộ Tài chính và một Thứ trƣởng là Phó chủ tịch. Những cơ quan kinh tế 

chủ chốt khác mà hoạt động của nó tác động tới chính sách quản lý nợ có đại diện 

trong uỷ ban là ban Ngân sách, ban Phát triển kinh tế và xã hội quốc gia, cơ quan 

Tổng kiểm soát và NHTW Thái Lan. 

Theo thẩm quyền đƣợc quy định trong luật NHTW Thái Lan, các ngân hàng 

phải đăng ký các nghĩa vụ nợ và vay tƣ nhân không có bảo lãnh. Tháng 7/1997 

cuộc khủng hoảng tài chính tiền tệ nổ ra bắt đầu từ Thái Lan, rồi lan sang các nƣớc 

khác nhƣ Indonesia, Hàn Quốc, Malaysia, .... Cuộc khủng hoảng tiền tệ của Thái 

Lan đã buộc các nhà phân tích kinh tế và tài chính đƣa ra kết luận là trong những 

năm qua, Thái Lan đã sống từ khả năng của mình. Đất nƣớc này đã mua sản phẩm 

và dịch vụ của nƣớc ngoài nhiều hơn là số tiền nhận đƣợc từ xuất khẩu và đầu tƣ. 

Hậu quả là thâm hụt cán cân vãng lai của Thái Lan chiếm tới 8 % GDP vào năm 

1996. Để tài trợ cho đầu tƣ trong nƣớc và thoả mãn nhu cầu tiêu dùng nội địa, mỗi 

tháng Thái Lan phải vay trên thị trƣờng tiền tệ từ 800 triệu đến 1 tỷ USD. Con số 

này chƣa kể đến nợ nƣớc ngoài của khu vực tƣ nhân (trên 60 tỷ USD), các khoản 

vay đƣợc đầu tƣ chủ yếu vào những khu vực có giá cả khá nhạy cảm nhƣ bất động 

sản. Hơn nữa, nợ ngắn hạn lại chiếm một tỷ lệ lớn trong tổng số nợ, Xuất khẩu của 

Thái Lan bị giảm sút, thu nhập kim ngạch xuất khẩu và dự trữ ngoại tệ không đảm 

bảo lòng tin của chủ nợ, điều này khiến cho các chủ nợ, các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài 

lo ngại rằng đất nƣớc này không thể trả nổi các khoản tín dụng khổng lồ.  

Tiêu dùng vượt quá khả năng nền kinh tế ở Thái Lan. Quan điểm tiêu dùng 

không đúng mức đã là một trong những nguyên nhân góp phần khiến khủng hoảng 

bùng nổ ở Thái Lan. Trong một bài phát biểu, cựu Thủ tƣớng Thái Lan Chavalit đã 

đƣa ra một ví dụ: trong vòng 3 năm trƣớc khủng hoảng, một triệu khách du lịch 

Thái Lan ra nƣớc ngoài hàng năm đã tiêu tốn nhiều tiền hơn sáu triệu du khách 

nƣớc ngoài đến nƣớc này hàng năm. Tiêu tiền vào các mục đích xa hoa, đặc biệt là 

giới thƣợng lƣu, tầng lớp nảy đua nhau xài sang, mà khởi đầu thƣởng là sắm xe hơi 

gia đình, nhiều ngƣời thuê riêng cảnh sát ngoài giờ làm việc chịu trách nhiệm về xe 
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của họ. Hàng năm có trên 200 ngàn sinh viên đại học Thái đƣợc gia đình gửi đi du 

học ở nƣớc ngoài. Các bệnh viện tƣ nhân cao cấp chuyên phục vụ những ngƣời có 

tiền, các nhà nhập khẩu mốt từ các hãng nổi tiếng nƣớc ngoài, các cửa hiệu kim 

cƣơng, vàng, đá quý đã rất phát đạt ở Thái Lan trƣớc thời kỳ khủng hoảng. 

Mở cửa và sử dụng dòng vốn nước ngoài không hợp lý, một trong những 

nguyên nhân gây khủng hoảng ở Thái Lan. Để sớm cất cánh, Thái Lan đã thu hút 

một lƣợng lớn dòng vốn nƣớc ngoài. Từ 1992, Thái Lan đã mở cửa cho dòng vốn 

vào với việc cho phép các nhà đầu tƣ trong nƣớc đƣợc vay vốn nƣớc ngoài với giá 

rẻ thông qua “Cơ quan hỗ trợ của ngân hàng Quốc tế Băng Kốc”. Nợ ngắn hạn 

chiếm tỷ trọng khá lớn và ngày càng tăng lên. Năm 1990 nợ ngắn hạn chiếm 26,1 

%, năm 1996 tỷ lệ này đã lên tới trên 50 %.  

Tự do hoá thị trƣờng vốn đã không đi đôi với việc kiến tạo hệ thống ngân 

hàng mạnh và cởi bỏ quy chế phù hợp. Suốt 13 năm liền kể từ năm 1985 tới tháng 

7/1997 tỷ giá giữa đồng bạt và rổ tiền mà trong đó đồng USD chiếm ƣu thế đƣợc 

neo cố định với đồng Đô la Mỹ. Không chỉ làm cho nhà đầu tƣ thấy giả dòng vốn 

vào rẻ mà còn đem lại ảo tƣởng cho cả chính những ngƣời lập chính sách. Hiệu 

quả và ƣu tiên đầu tƣ không đƣợc tính kỹ. Đầu tƣ vào bất động sản đã trở thành 

một hiện tƣợng đầu cơ, biến nền kinh tế thành nền kinh tế bong bóng, dễ vỡ với 

hàng triệu mở nhà hiện bỏ không, trong đó có nhiều cao ốc.  

Dòng ngoại tệ chảy vào với lãi suất thấp hơn thị trƣởng trong nƣớc đã khiến 

dòng nợ tăng nhanh. Năm 1980 tổng nợ của Thái Lan mới ở mức 8,3 tỷ USD thì 

đến 1990 con số nợ đã lên tới 28,1 tỷ USD. Năm 1996 con số này là 90,8 tỷ USD. 

Mặc dù theo đuổi chính sách hƣớng về xuất khẩu nhƣng Thái Lan lại tập trung 

nhiều vào các ngành có hàm lƣợng lao động cao (dệt may, điện tử). Khi giá dao 

động trong nƣớc tăng lên, (đồng thời với việc Trung quốc phá giá đồng Nhân dân 

tệ), khả năng cạnh tranh của Thái Lan giảm xuống. Năm 1996 tăng trƣởng xuất 

khẩu bằng không, dẫn đến thâm hụt cán cân thanh toán đạt tới 8 % GDP. Nhiều 

khoản nợ nƣớc ngoài đến hạn chƣa trả đƣợc tăng nhanh: năm 1994 là 29,3 tỷ USD, 

đến tháng 3/1996 đã tăng lên tới 41,5 tỷ USD. Đồng USD trở nên khan hiếm, dự 

trữ ngoại tệ mỏng dân do Chính phủ buộc phải sử dụng để cứu đồng Bạt. Lòng tin 

vào hệ thống tài chính nói chung, giá trị đồng Bạt nói riêng nhanh chóng giảm sút. 

Khi lòng tin vào hệ thống tài chính đã bị mất, các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài, nhất là 

các nhà kinh doanh tài chính vội vã rút vốn ra khiến đồng Bạt mất giá nhanh và 

trƣợt khỏi vòng kiểm soát của NHTW Thái Lan. Hệ thống ngân hàng rơi vào 
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khủng hoảng Cuộc khủng hoảng khởi nổ. Thâm hụt cán cân thanh toán tăng lên 

đến mức 14,7 tỷ USD, bằng khoảng 8 % so với GDP; gánh nặng nợ nƣớc ngoài 

của Quốc gia lên đến 92,9 tỷ USD, gấp 3 lần dự trữ ngoại tệ, trong đó nợ thƣơng 

mại ngắn hạn chiếm một tỷ lệ lớn, nợ khu vực tƣ nhân lên tới 65 tỷ USD và nợ của 

Nhà nƣớc là 27,9 tỷ USD, trong khi dự trữ ngoại tệ liên tục giảm (từ 31,6 % so với 

GDP năm 1994, xuống 29,5 % năm 1995 và năm 1996 chỉ còn 26,6 % so với 

GDP). 

Sự khiếm khuyết trong quản lý nợ, kể cả đối với vốn Chính phủ vay và vốn 

vay của doanh nghiệp là một trong các nguyên nhân gây nên khủng hoảng tài chính 

ở Thái lan và trong khu vực năm 1997, khủng hoảng tài chính xảy ra ở Thái Lan là 

điều tất yếu và thực tế nó đã lan truyền sang các nƣớc trong khu vực và ảnh hƣởng 

mạnh đến nền kinh tế thế giới. 
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CHƢƠNG 3: CÁC YẾU TỐ ẢNH HƢỞNG ĐẾN VAY NỢ NƢỚC NGOÀI CỦA 

VIỆT NAM  

3.1 Tình hình nợ nƣớc ngoài của Việt Nam  

3.1.1. Các phƣơng thức nợ chủ yếu của Việt Nam  

      Ngoài yếu tố tiết kiệm trong nƣớc, các quốc gia đang phát triển xem vay nợ để 

phát triển là con đƣờng mà các nƣớc này buộc phải đi khi cần một nguồn tiền vốn 

tƣ bản lớn để mở rộng nền sản xuất, xây dựng và tổ chức các ngành quan trọng làm 

đòn bẩy phát triển cho cả nền kinh tế.  

    Nợ nƣớc ngoài ở nƣớc ta chủ yếu xuất phát từ ba nguồn chủ yếu sau đây: (số 

liệu cuối năm 2009)  

● Nợ ODA (74,67% )  

● Vay thƣơng mại qua các hợp đồng song phƣơng và đa phƣơng 

(19,92%)  

● Phát hành trái phiếu quốc tế (5,41%)  

3.1.1.1 Nợ ODA  

     Trong các khoản nợ nƣớc ngoài, nợ ODA là khoản nợ vay nƣớc ngoài chủ yếu 

của Chính phủ trong suốt một thời gian dài.  

Từ sau mốc 1993 thì trong thời kỳ 1993 – 2010, tổng giá trị ODA cam kết đạt 

64,32288 tỷ USD, tổng vốn ODA ký kết đạt 46,31229 tỷ USD (72% tổng lƣợng 

ODA cam kết), tổng vốn ODA giải ngân đạt 29,732 tỷ USD (64,1% tổng lƣợng 

ODA ký kết). Lƣợng vốn ODA cam kết năm sau đều cao hơn năm trƣớc, thể hiện 

sự tin tƣởng của các nhà tài trợ vào khả năng phát triển (và trả nợ) của Việt Nam. 

Số liệu Bộ Kế hoạch - Đầu tƣ (KH-ĐT) cho thấy trong 5 năm 2006-2010, tổng số 

vốn ODA cam kết cho Việt Nam đạt 31,7 tỷ USD, tăng 21,5% so với giai đoạn 5 

năm trƣớc đó. Kể cả năm 2009 là năm xảy ra khủng hoảng tài chính và suy thoái 

kinh tế toàn cầu đã tác động tiêu cực đến nền kinh tế của tất cả các quốc gia, trong 

đó có cả các nƣớc phát triển là những nhà tài trợ chủ yếu cho Việt Nam. Mặc dù 

vậy tại Hội nghi CG mức cam kết vốn ODA đạt mức kỉ lục là 8.063,78 triệu USD. 

Tuy nhiên vẫn còn tồn tại những nhận thức cho rằng ODA là cho không và 

trách nhiệm trả nợ nguồn vốn vay ODA thuộc về chính phủ. Nhận thức sai lệch 
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nhƣ vậy đã dẫn đến tình trạng kém hiệu quả trong việc sử dụng vốn ODA trong các 

chƣơng trình, dự án. Cho dù hầu hết ODA là dƣới dạng các khoản vay ƣu đãi với 

lãi suất thấp, thời gian trả nợ và ân hạn dài, thì việc sử dụng ODA vẫn là một sự 

đánh đổi.Nếu sử dụng ODA không hiệu quả, gánh nặng nợ sẽ tăng lên. Và yêu cầu 

đối với việc sử dụng nguồn vốn ODA là phải phát huy hiệu quả không chỉ trong 

ngắn hạn mà còn phải hữu hiệu trong trung và đặc biệt là dài hạn, nghĩa là thế hệ 

mai sau phải đƣợc hƣởng những thành quả do nguồn vốn ODA này mang lại.  

3.1.1.2. Vay thương mại thông qua các hợp đồng song phương và đa phương  

Bao gồm 2 bộ phận:  

● Vay thƣơng mại qua các hợp đồng song phƣơng và đa phƣơng của chính 

phủ:   

Khác với vay hỗ trợ phát triển chính thức, vay thƣơng mại không có ƣu đãi 

cả về lãi suất và thời gian ân hạn, lãi suất vay thƣơng mại là lãi suất thị trƣờng tài 

chính quốc tế và thƣờng thay đổi theo lãi suất thị trƣờng. Chính vì vậy, vay thƣơng 

mại thƣờng có giá khá cao và chứa đựng nhiều rủi ro. Việc vay thƣơng mại của 

Chính phủ phải đƣợc cân nhắc hết sức thận trọng và chỉ quyết định vay khi không 

còn cách nào khác. Loại hình vay này của nƣớc ta chiếm tỉ trọng khoảng 9,2 % 

tổng dƣ nợ nƣớc ngoài (2009)   

● Bảo lãnh Chính phủ đối với vay thƣơng mại nƣớc ngoài của các doanh 

nghiệp và tổ chức tín dụng:  

Bảo lãnh Chính phủ đối với các doanh nghiệp và các tổ chức tín dụng khi vay 

nƣớc ngoài đƣợc thực hiện nhằm mục đích hỗ trợ vốn cho các doanh nghiệp phát 

triển hoạt động sản xuất kinh doanh, trong khi nguồn lực có giới hạn. Các doanh 

nghiệp vay nợ có bảo lãnh gồm các doanh nghiệp đầu tƣ trực tiếp từ nƣớc ngoài 

(doanh nghiệp có vốn đầu tƣ trực tiếp nƣớc ngoài FDI) và các doanh nghiệp nhà 

nƣớc có quy mô lớn trong các ngành bƣu chính viễn thông, dầu khí, điện lực, xi 

măng, hàng không và dệt. Tính đến hết năm 2006, dƣ nợ đƣợc chínhphủ bảo lãnh 

khoảng 1031,18 triệu USD và đến hết năm 2010  là 4624,75 triệu USD.  
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Trong cơ cấu nợ vay có bảo lãnh, nợ ngắn hạn chiếm tỷ trọng rất nhỏ (khoảng 

4,8%), chủ yếu là nợ trung và dài hạn. Nhìn chung nợ có bảo lãnh đáp ứng đƣợc 

yêu cầu cho quá trình phát triển trung và dài hạn.   

Năm 2010, tỷ lệ nợ Chính phủ bảo lãnh hiện chiếm 7% so với GDP, trong đó 

có 5% là vay trong nƣớc, vay nƣớc ngoài chiếm 2%.Tuy nhiên, nếu xét về cơ cấu 

dƣ nợ với số tuyệt đối thì vay nƣớc ngoài đang có xu hƣớng tăng, trong khi vay 

trong nƣớc đang có xu hƣớng giảm.  

3.1.1.3. Phát hành trái phiếu ra thị trường quốc tế  

Việc phát hành trái phiếu quốc tế có thể thực hiện qua 3 hình thức: Chính phủ 

Việt Nam phát hành về cho vay lại, Chính phủ bảo lãnh cho doanh nghiệp phát 

hành trái phiếu doanh nghiệp, doanh nghiệp tự trực tiếp phát hành.  

Phát hành trái phiếu Chính Phủ ra thị trƣờng quốc tế: Kể từ năm 2006-    

2010, chính phủ đã có 2 đợt phát hành trái phiếu quốc tế thành công:  

● Đợt phát hành lần thứ nhất, thủ tƣớng đã yêu cầu trong năm 2007, 

phát hành trái phiếu Chính phủ khoảng 1 tỷ USD với thời hạn 15 và 20 năm để cho 

vay lại đối với một số dự án quan trọng nhƣ: dự án Nhà máy lọc dầu Dung Quất, 

dự án mua tàu vận tải của Tổng Công ty Hàng hải Việt Nam và dự án Thủy điện 

Xê Ca Mản 3 của Tổng Công ty Sông Đà.  

● Đợt phát hành lần thứ hai, ngày 26/01/2010, Việt Nam đã phát hành 

thành công 1 tỷ USD trái phiếu Chính Phủ thời hạn 10 năm trên thị trƣờng quốc tế 

với lợi tức 6,95%.  

 Phát hành trái phiếu doanh nghiệp ra thị trƣờng quốc tế: Trƣớc tình trạng lãi 

suất trong nƣớc tăng cao,nhiều doanh nghiệp đã tính đến khả năng huy động vốn từ 

thị trƣờng vốn quốc tế, tuy nhiên, do vị thế của các doanh nghiệp nên hình thức 

này còn chƣa phát triển.  

Cuối năm 2009, Công ty cổ phần Vincom (VIC) cũng đã phát hành thành 

công 100 triệu USD trái phiếu chuyển đổi quốc tế với mức lãi suất 6% trong thời 

hạn 5 năm. Đợt phát hành này do Credit Duisse bảo lãnh. Đây là trái phiếu chuyển 

đổi quốc tế đầu tiên do một doanh nghiệp tƣ nhân VN phát hành trên thị trƣờng 

vốn quốc tế và đƣợc niêm yết tại thị trƣờng chứng khoán Singapore.  
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Cuối tháng 12.2010, Đại hội cổ đông bất thƣờng Tập đoàn Hoàng Anh Gia 

Lai (HAG) đã thống nhất phát hành trái phiếu quốc tế để huy động 200 triệu USD 

cho các dự án đã và đang triển khai của HAG.  

      Điển hình trong năm nay, Ngân hàng Thƣơng mại Cổ phần Công thƣơng 

ViettinBank đã xây dựng đề án phát hành trái phiếu quốc tế với khối lƣợng phát 

hành khoảng 500 – 1 tỷ USD trình duyệt trong năm 2011. Tập đoàn Điện lực Việt 

Nam (EVN), EVN có kế hoạch phát hành 5.000 tỷ đồng trái phiếu trong nƣớc và 1 

tỷ USD trái phiếu quốc tế năm 2011.  

Tuy nhiên, các doanh nghiệp Việt Nam còn khá nhỏ và chƣa nhận đƣợc sự tín 

nhiệm tốt trên thị trƣờng TPQT, cho nên yếu tố quan trọng giúp các doanh nghiệp 

VN có thể vay vốn thông qua phát hành TPQT là lãi suất cao.  

3.2 Tình hình nợ nƣớc ngoài của Việt Nam hiện nay  

   Theo Bộ Tài chính, cuối năm 2017, nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với GDP 

ở mức 48,9%, sát với ngƣỡng 50% đƣợc Quốc hội cho phép. Tỷ lệ nợ này giảm 

xuống còn 46% vào một năm sau đó (năm 2018), trong đó cơ cấu nợ đều giảm. Cụ 

thể, nợ nƣớc ngoài của Chính phủ còn 19,3% GDP, nợ nƣớc ngoài của Chính phủ 

bảo lãnh còn 4,4% GDP, nợ nƣớc ngoài tự vay tự trả của doanh nghiệp còn 22,3% 

GDP. 

Tỷ lệ trả nợ so với tổng kim ngạch xuất nhập khẩu hàng hóa, dịch vụ vào 

khoảng 25%, bảo đảm các quy định và thông lệ quốc tế. 

Với kết quả nói trên, Phó Thủ tƣớng Vƣơng Đình Huệ khẳng định: "Chỉ tiêu 

nợ nƣớc ngoài của quốc gia dƣới mức trần đƣợc Quốc hội cho phép là không quá 

50% và đang trong tầm kiểm soát của Chính phủ. Đặc biệt, nợ nƣớc ngoài của 

Chính phủ giảm rất mạnh, tốc độ tăng nợ rất thấp". 

Năm 2018, Chính phủ đặt ra hạn mức bảo lãnh vay nợ 700 triệu USD nhƣng 

đã không bảo lãnh để vay quốc tế dự án nào mà ƣu tiên vay vốn trong nƣớc khi 

trong nƣớc có khả năng đáp ứng và có lợi về lãi suất hơn. 

Tuy nhiên, quy mô nợ nƣớc ngoài của quốc gia tăng nhanh, chủ yếu là nợ 

nƣớc ngoài của doanh nghiệp và các tổ chức tài chính, tín dụng theo hình thức tự 
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vay tự trả - chiếm khoảng 48,4% tổng nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với tỷ lệ 

25,6% của năm 2011 và 40,4% của năm 2016. 

3.3 Yếu tố ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của Việt Nam 

3.3.1. Yếu tố kinh tế 

Việt Nam là 1 quốc gia đang phát triển nên nhu cầu vốn cho đầu tƣ phát 

triển là rất lớn nhằm kích thích tăng trƣởng nhanh, nhất là vốn cho cơ sở hạ tầng 

vật chất, đổi mới công nghệ, thiết bị, kỹ thuật, … Trong điều kiện nguồn vốn trong 

nƣớc còn hạn chế, lạm phát trong nƣớc cao, các nƣớc đang phát triển thƣờng thu 

hút các nguồn vốn nƣớc ngoài bằng nhiều cách khác nhau, trong đó vay nợ là một 

phƣơng thức phổ biến. Chính nguồn vốn bổ sung từ bên ngoài đã giúp Việt Nam 

của chúng ta khắc phục phần nào đƣơc tình trạng kinh tế chậm phát triển và 

chuyển sang phát triển một cách bền vững. Theo nhƣ TS Lê Quốc Lý và TS. Lê 

Huy Trọng viết trong cuốn “Nợ nƣớc ngoài –Những vấn đề lý luận và thực tiễn 

quản lý ở Việt Nam”, cả nƣớc giàu và nghèo đều có nhu cầu vay vốn hay là cung 

cấp vốn, điều này phụ thuộc vào lợi thế so sánh của mỗi nƣớc, ƣu thế, cái lợi và 

thuận tiện của các nguồn vốn khác nhau trên thị trƣờng vốn quốc tế, thể hiện ở các 

mặt sau: Lãi suất ở trong nƣớc và ở ngoài nƣớc; khả năng biến động của tỷ giá hối 

đoái; chính sách tài khoá; nợ nƣớc ngoài và khả năng thanh toán; sự chuyển đổi 

của đồng tiền, v.v…Bài nghiên cứu sẽ phân tích 1 số mặt tiêu biểu để thấy đƣợc 

yếu tố kinh tế ảnh hƣởng đến nợ nƣớc ngoài của Việt Nam. 

Lãi suất tiền gửi và lãi suất cho vay ngắn hạn đồng loạt giảm từ 19/11/2019 

Theo đó, tại Quyết định số 2415/QĐ-NHNN, lãi suất tối đa đối với tiền gửi 

bằng Việt Nam đồng đƣợc quy định giảm cụ thể nhƣ sau: 

- Với tiền gửi không kỳ hạn và có kỳ hạn dƣới 01 tháng: Giảm từ 1,0%/năm 

xuống 0,8%/năm; 

- Với tiền gửi có kỳ hạn từ 01 tháng đến dƣới 06 tháng: Giảm từ 5,5%/năm 

xuống 5,0%/năm; Riêng tại Quỹ tín dụng nhân dân, tổ chức tài chính vi mô, lãi 

suất này giảm từ 6,0%/năm xuống 5,5%/năm; 

- Với tiền gửi có kỳ hạn từ 06 tháng trở lên: Tổ chức tín dụng ấn định trên 

cơ sở cung - cầu vốn thị trƣờng… 

Đồng thời, Ngân hàng Nhà nƣớc Việt Nam cũng ban hành Quyết định 

2416/QĐ-NHNN quy định về mức lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng Việt Nam 
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đồng của tổ chức tín dụng với khách hàng vay phục vụ một số ngành kinh tế, lĩnh 

vực ƣu tiên nêu tại Thông tƣ 39 năm 2016. 

Theo đó, với các nhu cầu vốn phục vụ nông nghiệp, nông thôn, xuất khẩu, 

công nghiệp hỗ trợ, doanh nghiệp nhỏ và vừa, doanh nghiệp ứng dụng công nghệ 

cao, lãi suất cho vay ngắn hạn tối đa bằng Việt Nam đồng giảm từ 6,5%/năm 

xuống 6,0%/năm; 

Đối với các quỹ tín dụng nhân dân và tổ chức tài chính vi mô thì mức lãi 

suất này giảm từ 7,5%/năm xuống 7,0%/năm. 

Hai Quyết định này đều đƣợc ban hành ngày 18/11/2019 và có hiệu lực kể từ 

ngày 19/11/2019. 

Trong năm 2019, chiến tranh thƣơng mại Mỹ - Trung leo thang khiến đồng 

tiền của các nền kinh tế mới nổi châu Á giảm giá mạnh nhƣ đồng Won (Hàn Quốc) 

giảm 8.6%, đồng Rupee (Ấn độ) giảm 3.6%... Thế nhƣng, tỷ giá trong nƣớc vẫn 

duy trì ổn định nhờ vào nhiều yếu tố hỗ trợ từ nền kinh tế. Trong bối cảnh đó, 

Ngân hàng Nhà nƣớc (NHNN) Việt Nam đã nâng tỷ giá trung tâm thêm khoảng 

1,5% (từ mức 22.825 VND/USD vào cuối năm 2018 lên mức 23.164 VND/USD 

vào ngày 6/12/2019). Theo đó, giá mua - bán USD tại các ngân hàng thƣơng mại 

(NHTM) vào cuối năm 2019 gần nhƣ không thay đổi so với cùng thời điểm năm 

2018, dao động quanh mức 23.100 VND/USD (mua vào) và 23.250 VND/USD 

(bán ra). Diễn biến này trái ngƣợc với những năm trƣớc đây, khi tỷ giá VND/USD 

luôn theo sát những diễn biến trên thị trƣờng tiền tệ quốc tế, đặc biệt là diễn biến 

của đồng CNY, cũng nhƣ phản ứng tƣơng đối mạnh mẽ với chính sách điều chỉnh 

tỷ giá của NHNN. trong năm 2019, tình hình cung - cầu ngoại tệ có nhiều thuận lợi 

cho việc duy trì tỷ giá ổn định. Trong năm 2019, mặc dù tốc độ tăng trƣởng xuất 

khẩu đã chậm lại đáng kể so với năm 2018 nhƣng vẫn đạt mức 7,8%, trong khi tốc 

độ tăng trƣởng nhập khẩu chỉ đạt mức 7,4%. Tính chung năm 2019, cả nƣớc xuất 

siêu trên 9,1 tỷ USD – mức kỷ lục từ trƣớc đến nay. Bên cạnh mức thặng dƣ 

thƣơng mại lớn, tình hình cung – cầu ngoại tệ còn đƣợc hỗ trợ bởi các dòng vốn 

đầu tƣ trực tiếp và gián tiếp nƣớc ngoài. Trên thực tế, đầu tƣ trực tiếp và gián tiếp 

nƣớc ngoài có xu hƣớng liên tục gia tăng trong vài năm trở lại đây và góp phần 

khiến cán cân thanh toán tổng thể luôn đạt mức thặng dƣ. Nhờ nguồn cung ngoại tệ 

dồi dào, NHNN có thể mua ròng lƣợng ngoại tệ lớn, ƣớc tính khoảng 6,6 tỷ USD 

kể từ tháng 7/2019, từ đó nâng tổng dự trữ ngoại hối quốc gia lên mức 73 tỷ USD. 

Yếu tố thứ hai khiến tỷ giá ổn định là kỳ vọng VND bị mất giá đã giảm đi đáng kể 
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trong những năm gần đây. Kết quả này đạt đƣợc là nhờ Chính phủ luôn kiên định 

và ƣu tiên mục tiêu ổn định kinh tế vĩ mô, giảm mức độ đô la hóa trong nền kinh 

tế. Vì thế dự kiến tỷ giá VND sẽ giữ ở mức ổn định, dao động trong khoảng 1-2% 

trong năm 2020. 

Chính sách tài khóa là một trong những công cụ điều hành vĩ mô quan trọng 

của nền kinh tế. Trong những năm gần đây, Việt Nam đã tiến hành cải cách chính 

sách tài khóa mạnh mẽ để phù hợp với bối cảnh hội nhập. Nhìn chung, các chính 

sách tài khóa đã đáp ứng yêu cầu cơ cấu lại nền kinh tế, thúc đẩy tăng trƣởng theo 

hƣớng nâng cao chất lƣợng, hiệu quả và sức cạnh tranh. Điều này là 1 trong các 

nguyên nhân giúp Việt Nam tăng thêm độ tin cậy cho các nhà đầu tƣ giúp thu hút 

vốn. 

3.3.2. Yếu tố chính trị 

       Đây là yếu tố đặc biệt quan trọng để luồng vốn vay nƣớc ngoài có thể 

chảy vào các nƣớc nhiều hay ít. Chính trị Việt Nam đi theo nguyên mẫu nhà nƣớc 

Xã hội chủ nghĩa, độc đảng. hiến pháp mới đƣợc thông qua vào tháng 11 năm 

2013, tái khẳng định vai trò lãnh đạo của Đảng Cộng sản Việt Nam trong chính trị 

và xã hội, phác thảo việc tái tổ chức chính phủ và tăng cƣờng cải cách thị trƣờng 

trong nền kinh tế. Việt Nam đƣợc đánh giá có một nền chính trị ổn định tạo cho 

Việt Nam có một nền hòa bình và thịnh vƣợng. Cũng đề cập đến vai trò, vị trí của 

sự ổn định chính trị đối với quá trình phát triển kinh tế-xã hội ở Việt Nam, trả lời 

phỏng vấn phóng viên Đài Tiếng nói Việt Nam, Tiến sĩ kinh tế ngƣời Pháp 

Philippe Delalande khẳng định: Sự ổn định chính trị là một trong những yếu tố 

không thể thiếu, góp phần giúp Việt Nam có thể kiên trì chính sách phát triển kinh 

tế. Nền chính trị ổn định tạo cho Việt Nam có đƣợc một nền hòa bình và thịnh 

vƣợng. Nếu nhìn sang một số quốc gia trong khu vực, dễ thấy rằng, trừ Singapo, 

thì từ năm 1990 trở lại đây, hầu hết các nƣớc trong khu vực đều trải qua các cuộc 

đảo chính hay khủng hoảng chính trị. Trong khi đó, nền chính trị của Việt Nam 

luôn ổn định, đây là một đảm bảo cho sự gắn kết để thực hiện chính sách kinh tế 

nhất quán. Tiến sĩ Philippe Delalande cho rằng: Thành công của sự nghiệp đổi mới 

ở Việt Nam cũng là dựa trên sự ổn định chính trị. Điều này sẽ làm giảm rủi ro cho 

các luồng vốn bên ngoài chảy vào, là yếu tố mà các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài, những 

ngƣời cho vay và cả đi vay đặc biệt quan tâm 

Cộng đồng quốc tế đánh giá cao bản chất chế độ xã hội và vị thế chính trị 

của Việt Nam.  Cách đây hơn 4 thập kỷ, ngày 20-9-1977, Việt Nam trở thành thành 
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viên thứ 149 của LHQ. Kể từ đó, Việt Nam luôn là thành viên tích cực của tổ chức 

chính trị đa phƣơng lớn nhất hành tinh này. Những đóng góp của Việt Nam là toàn 

diện, đặc biệt là trên 3 trụ cột: Hòa bình và an ninh quốc tế; phát triển kinh tế-xã 

hội; quyền con ngƣời. Những kết quả hoạt động trên 3 lĩnh vực này không chỉ thể 

hiện ở những đóng góp của Việt Nam tại LHQ mà còn ở việc thực hiện các nhiệm 

vụ chính trị xã hội tại Việt Nam. 

Trên lĩnh vực kinh tế-xã hội, xuất phát điểm từ một nền kinh tế chủ yếu dựa 

vào nông nghiệp lúa nƣớc lạc hậu, đất nƣớc lại bị chiến tranh tàn phá suốt mấy 

chục năm, đến nay Việt Nam đã trở thành một nƣớc có mức thu nhập trung bình 

của thế giới. Quy mô nền kinh tế Việt Nam ngày càng đƣợc mở rộng nhờ duy trì 

tốc độ tăng trƣởng khá. GDP năm 2018 đạt 5.535,3 nghìn tỷ đồng, gấp hai lần quy 

mô GDP năm 2011. GDP bình quân đầu ngƣời năm 2018 ƣớc tính đạt 58,5 triệu 

đồng, tƣơng đƣơng 2.587USD, tăng 198 USD so với năm 2017... Mức sống ngƣời 

dân không ngừng đƣợc nâng cao, không phải quốc gia nào lâm vào hoàn cảnh nhƣ 

Việt Nam cũng có đƣợc kết quả nhƣ vậy. Chính sách kinh tế mở, thông thoáng, 

Chính phủ Việt Nam thực hiện tốt việc đổi mới cơ cấu kinh tế, điều hành linh hoạt 

các chính sách tài khóa, chính sách tiền tệ...tạo điều kiện thuận lợi cho các nhà đầu 

tƣ và cung cấp vốn nƣớc ngoài. 

Yếu tố địa lý - chính trị của Việt Nam: Là quốc gia có vị trí địa lý quan trọng 

trong khu vực, Việt Nam là cầu nối trên đất liền giữa phần lớn nhất của lục địa Á, 

với khu vực Đông Nam Á, đa sắc tộc, giàu tài nguyên; Hoàng Sa, Trƣờng Sa nằm 

trên tuyến hành lang đƣờng biển thuận tiện, với 50% khối lƣợng hàng hóa luân 

chuyển của thế giới đi qua vùng biển này. Cùng với tài nguyên phong phú, nằm 

trên tuyến vận tải quan trọng, dân số khá lớn… những điều kiện này đã khiến Việt 

Nam trở thành một trong những quốc gia có vị trí địa chính trị quan trọng bậc nhất 

trong khu vực và trên thế giới, đủ sức thu hút các nƣớc khác đến kinh doanh, thu 

hút nguồn vốn vay lớn của nƣớc ngoài. 

3.3.3. Yếu tố liên quan đến các bên vay 

       Những yếu tố ảnh hƣởng đến vay nợ liên quan đến các bên vay chủ yếu: sử 

dụng hiệu quả hay không đồng vốn vay, tƣơng quan giữa tiêu dùng và tích lũy của 

nƣớc đi vay; khả năng hấp thụ vốn, năng lực quản lý của Chính phủ, đặc điểm chi 

tiêu khu vực công, khả năng trả nợ của nƣớc đi vay 

       Về hiệu quả sử dụng đồng vốn vay của Việt Nam và việc quản lý của Nhà 

nƣớc, thực hiện Nghị quyết số 582/NQ-UBTVQH14 ngày 5/10/2018 của 
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UBTVQH, Chính phủ, Thủ tƣớng Chính phủ chỉ đạo tập trung thực hiện các nhiệm 

vụ, giải pháp tăng cƣờng thu hút và quản lý chặt chẽ, sử dụng vốn vay nƣớc ngoài 

hiệu quả phục vụ cho phát triển đất nƣớc. Hệ thống quy định pháp luật đƣợc rà 

soát, bổ sung và hoàn thiện; trong đó, đã ban hành các Nghị quyết, Quyết định về 

chỉ đạo, điều hành quản lý, sử dụng hiệu quả nguồn vốn vay nƣớc ngoài, đẩy 

nhanh tiến độ thực hiện các dự án trọng điểm, quy mô lớn, có tác động lan toả sử 

dụng vốn vay ODA, vay ƣu đãi. Đồng thời, Chính phủ cũng đã trình Quốc hội 

thông qua Luật Đầu tƣ công (sửa đổi) tại kỳ họp thứ 7; bảo đảm công khai, minh 

bạch, tăng cƣờng sự chủ động và hiệu quả sử dụng nguồn vốn vay nƣớc ngoài gắn 

với trách nhiệm của các Bộ, địa phƣơng, phù hợp với thông lệ quốc tế; Kịp thời 

báo cáo Quốc hội có Nghị quyết về điều chỉnh vốn nƣớc ngoài trong Kế hoạch đầu 

tƣ công trung hạn giai đoạn 2016-2020. Công tác quản lý và sử dụng nguồn vốn 

vay nƣớc ngoài đã đạt đƣợc các kết quả quan trọng; hiệu quả các chƣơng trình, dự 

án đã đƣợc nâng cao, bảo đảm các chỉ tiêu nợ công mà Quốc hội giao; trong đó nợ 

Chính phủ đến cuối năm 2018 đƣợc kiểm soát ở mức 50% GDP, thấp hơn quy định 

trong kế hoạch tài chính quốc gia 5 năm giai đoạn 2016 - 2020 và giảm mạnh so 

với mức 52,7% vào năm 2016 và 51,7% vào năm 2017. Bên cạnh kết quả đạt đƣợc, 

công tác này vẫn còn những tồn tại, hạn chế nhƣ: tỷ lệ giải ngân còn thấp so với kế 

hoạch giao; Một số dự án đã ký kết xong nhƣng chƣa đƣợc các bộ, ngành tổng hợp 

báo cáo cơ quan có thẩm quyền đƣa vào kế hoạch đầu tƣ công trung hạn, ảnh 

hƣởng đến tiến độ triển khai và giải ngân cam kết với nhà tài trợ; Quá trình thực 

hiện dự án chậm tiến độ làm tăng tổng mức đầu tƣ và chi phí, công tác giải phóng 

mặt bằng, bố trí vốn đối ứng không đầy đủ và kịp thời... Những hạn chế, bất cập 

trên là do nhiều nguyên nhân khách quan và chủ quan, trong đó chủ yếu là: việc 

huy động và phân bố vốn còn phụ thuộc vào chính sách, điều kiện của các nhà tài 

trợ, theo đó mỗi nhà tài trợ quan tâm đầu tƣ vào một số ngành, lĩnh vực cụ thể, 

trong khi đó, trình tự thủ tục giải ngân rút vốn của các nhà tài trợ cũng có sự khác 

biệt nhất định; công tác quy hoạch, kế hoạch đầu tƣ, xây dựng văn kiện dự án, tổ 

chức thực hiện còn có hạn chế; một số chủ đầu tƣ đƣợc ngân sách nhà nƣớc cấp 

phát nên chƣa thực sự quan tâm đến việc trả nợ, chƣa quyết liệt giải quyết hoặc 

tháo gỡ khó khăn, vƣớng mắc trong quá trình thực hiện, triển khai dự án kéo dài, 

phải trả chi phí lãi suất, phí cam kết...Để khắc phục tình trạng này, trong thời gian 

tới, Chính phủ chỉ đạo tiếp tục rà soát, hoàn thiện các quy định pháp luật; xây dựng 

chiến lƣợc huy động vốn vay nƣớc ngoài phù hợp với chiến lƣợc phát triển kinh tế 

- xã hội của đất nƣớc; yêu cầu ngƣời đứng đầu các bộ, ngành, địa phƣơng chịu 
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trách nhiệm trực tiếp, tập trung xử lý những khó khăn, vƣớng mắc, đẩy nhanh tiến 

độ thực hiện, giải ngân các dự án; quản lý chặt chẽ, nâng cao hiệu quả sử dụng 

nguồn vốn vay nƣớc ngoài, góp phần thúc đẩy phát triển kinh tế - xã hội và nâng 

cao uy tín, vị thế đất nƣớc. 

Ngày 29/6/2019, Thủ tƣớng Chính phủ Nguyễn Xuân Phúc đã ký ban hành 

Chỉ thị số 18/CT-TTg về việc tăng cƣờng quản lý, nâng cao hiệu quả sử dụng vốn 

vay ODA, vay ƣu đãi nƣớc ngoài trong tình hình mới cho chi đầu tƣ phát triển, 

không vay cho chi thƣờng xuyên, công khai các thông tin về khung điều kiện vay 

ODA, vay ƣu đãi. Tăng cƣờng trách nhiệm của cơ quan chủ quản, ngƣời ra quyết 

định đầu tƣ, chủ dự án, ngƣời sử dụng vốn. Các bộ, ngành, địa phƣơng có trách 

nhiệm rà soát các chƣơng trình, dự án đã ký kết và có hiệu lực, đang triển khai thực 

hiện, cắt giảm các khoản chi mang tính chất quản lý hành chính nhƣ mua sắm xe ô 

tô, thiết bị văn phòng, khảo sát nƣớc ngoài, nâng cao năng lực, quản lý dự án, đảm 

bảo hiệu quả, tiết kiệm trên cơ sở thống nhất với nhà tài trợ. Không gia hạn thời 

gian thực hiện đối với cấu phần chi thƣờng xuyên của các chƣơng trình, dự án 

ODA đang triển khai thực hiện. Đối với các dự án vay mới, các dự án đang trong 

giai đoạn chuẩn bị đàm phán ký kết hiệp định vay, các bộ, ngành, địa phƣơng 

không sử dụng vốn vay cho chi thƣờng xuyên, chỉ đề xuất sử dụng vốn vay theo 

các tiêu chí: (i) ƣu tiên sử dụng vốn vay cho khoản chi bằng ngoại tệ (chi nhập 

khẩu/mua sắm hàng hóa, dịch vụ, tƣ vấn nƣớc ngoài); (ii) khoản chi cho cấu phần 

xây lắp trong tổng mức đầu tƣ; (iii) khoản chi có liên quan đến chuyển giao công 

nghệ; giải trình rõ sự cần thiết vay vốn có yêu cầu ràng buộc của nhà tài trợ về xuất 

xứ hàng hóa, nhà thầu. Không sử dụng vốn vay để mua sắm ô tô, thiết bị văn 

phòng, vật tƣ, thiết bị dự phòng cho quá trình vận hành sau khi dự án hoàn thành, 

chi đào tạo, hội thảo. Vốn đối ứng đƣợc sử dụng để chi chuẩn bị dự án đầu tƣ, nộp 

thuế, trả các loại phí, lãi suất tiền vay, chi phí giải phóng mặt bằng, chi phí quản lý 

dự án theo quy định. Các bộ, ngành, địa phƣơng tăng cƣờng công tác quản lý, giám 

sát, thực hiện chế độ báo cáo đánh giá định kỳ về mọi hoạt động quản lý, sử dụng 

vốn ODA, vốn vay ƣu đãi nƣớc ngoài, báo cáo cấp có thẩm quyền, Thủ tƣớng 

Chính phủ và công khai nợ công, nợ Chính phủ, nợ chính quyền địa phƣơng theo 

quy định của pháp luật. Tăng cƣờng công tác kiểm tra, giám sát của các cơ quan 

thanh tra, kiểm toán. 

Công khai các thông tin về khung điều kiện vay ODA, vay ƣu đãi: Về phân 

công tổ chức thực hiện, Thủ tƣớng yêu cầu Bộ Tài chính: Công khai các thông tin 
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về khung điều kiện vay ODA, vay ƣu đãi của các nhà tài trợ chủ yếu để các bộ, 

ngành, địa phƣơng, chủ dự án, các tổ chức, cơ quan, các doanh nghiệp làm cơ sở 

tính toán khi quyết định đăng ký đề xuất dự án dự kiến sử dụng vốn vay ODA, vay 

ƣu đãi nƣớc ngoài theo quy định của Luật Quản lý nợ công. Bộ Tài chính xây dựng 

kế hoạch vay, trả nợ công 5 năm, chƣơng trình quản lý nợ công trung hạn 3 năm và 

kế hoạch vay, trả nợ công hằng năm, báo cáo cấp thẩm quyền phê duyệt và tổ chức 

giám sát thực hiện. Thực hiện giải ngân, rút vốn, kiểm soát chi bảo đảm trong dự 

toán đƣợc duyệt. Trao đổi, thống nhất với nhà tài trợ về cơ chế áp dụng tỷ giá 

thanh toán bằng nguồn vốn vay ODA, vay ƣu đãi nƣớc ngoài. Thủ tƣớng yêu cầu 

các bộ, ngành, địa phƣơng: Xây dựng danh mục dự án đầu tƣ phát triển ƣu tiên, tập 

trung đầu tƣ kết cấu hạ tầng, trong đó cân nhắc kỹ về hiệu quả, quy mô dự án khi 

đề xuất sử dụng vốn vay ƣu đãi. Chỉ vay theo phƣơng thức chỉ định nhà cung cấp, 

nhà thầu của nhà tài trợ nƣớc ngoài trong trƣờng hợp chứng minh hàng hóa, thiết bị 

của nhà tài trợ nƣớc ngoài có ƣu thế vƣợt trội về công nghệ. Rà soát các chƣơng 

trình, dự án sử dụng vốn ODA, vay ƣu đãi nƣớc ngoài, đánh giá khả năng bố trí 

nguồn vốn trả nợ và bố trí vốn đối ứng, hiệu quả kinh tế - xã hội của dự án, khả 

năng trả nợ của địa phƣơng, chủ dự án, trƣờng hợp các dự án thẩm định không hiệu 

quả thì không đề xuất triển khai; ƣu tiên tập trung nguồn vốn vay ODA cho các 

công trình, dự án trọng điểm có sức lan tỏa lớn và giải quyết các vấn đề phát triển 

của quốc gia, vùng và liên vùng. Không sử dụng vốn vay nƣớc ngoài để nộp thuế, 

trả các loại phí, lãi suất tiền vay; không sử dụng vốn vay để mua sắm ô tô, vật tƣ, 

thiết bị dự phòng cho quá trình vận hành sau khi dự án hoàn thành. Chi phí giải 

phóng mặt bằng, chi phí quản lý dự án, các khoản thuế, chi phí lãi suất, các khoản 

phí nƣớc ngoài thu trong thời gian xây dựng phải đƣợc bố trí từ vốn đối ứng theo 

quy định, không sử dụng vốn vay. 

Tuy Chính phủ đã ban hành nhiều chính sách và chủ trƣơng để nâng cao 

hiệu quả sử dụng đồng vốn vay nhƣng có thể thấy trong thực tế những chính sách 

này chƣa đạt đƣợc hiệu quả mong muốn. Chiều 9/8/2018, Ủy ban Thƣờng vụ Quốc 

hội giám sát chuyên đề việc thực hiện chính sách, pháp luật về quản lý và sử dụng 

vốn vay nƣớc ngoài giai đoạn 2011 - 2016. Theo đoàn giám sát, trong giai đoạn 

này đã có 319 hiệp định đƣợc ký kết với tổng giá trị đạt khoảng 33,643 tỷ USD, 

cao hơn 59% so với mức của thời kỳ 2006 - 2010. Kết quả giám sát cho thấy, trong 

giai đoạn này, tổng giải ngân khoảng 28 tỷ USD (tƣơng đƣơng khoảng 560 nghìn 

tỷ VND), trong đó giải ngân nguồn vốn vay ODA là 23,2 tỷ USD. Về hiệu quả, các 
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dự án, công trình đầu tƣ từ nguồn vốn ODA, vay ƣu đãi nƣớc ngoài cơ bản phù 

hợp với nhu cầu, định hƣớng phát triển kinh tế - xã hội. Nhiều công trình, dự án 

trọng điểm quốc gia sử dụng vốn ODA và vốn vay ƣu đãi trong các lĩnh vực giao 

thông, thủy lợi, năng lƣợng, môi trƣờng... đã hoàn thành, đƣợc đƣa vào khai thác, 

góp phần hoàn chỉnh, hiện đại hóa hệ thống cơ sở hạ tầng kinh tế - xã hội. 

Tuy nhiên, theo đoàn giám sát, việc huy động nguồn lực ODA chƣa có chiến 

lƣợc mang tính căn cơ, hiệu quả, chặt chẽ, còn thể hiện tính dàn trải, thiếu tập 

trung, chƣa có trọng tâm, trọng điểm, manh mún, chƣa dành sự quan tâm thích 

đáng đến việc xem xét hiệu quả sử dụng vốn vay. “Qua giám sát tại nhiều địa 

phƣơng cho thấy, nhiều dự án có quy mô nhỏ lẻ, không mang tính đồng bộ, chƣa 

gắn kết với quy hoạch tổng thể”, Chủ nhiệm Ủy ban Tài chính Ngân sách Nguyễn 

Đức Hải cho hay. 

Đoàn giám sát cho rằng, trong giai đoạn tiếp theo, các dự án sử dụng nguồn 

vốn ODA và vay ƣu đãi nƣớc ngoài cần tính toán, cân nhắc, so sánh hiệu quả, chi 

phí so với vay trong nƣớc, tránh lệ thuộc vào các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài; đồng thời, 

phải đƣợc đánh giá kỹ về hiệu quả kinh tế - xã hội và tác động đối với nợ công. 

Về mối tƣơng quan giữa tiêu dùng và tích lũy của Việt Nam, trên góc độ sử 

dụng GDP năm 2019, tiêu dùng cuối cùng tăng 7,23% so với năm 2018; tích lũy tài 

sản tăng 7,91%. Bội chi NSNN năm 2018 là 191,5 nghìn tỷ đồng, giảm 12,5 nghìn 

tỷ đồng so với dự toán, bằng 3,46% GDP thực hiện. Bội chi NSNN năm 2019 giảm 

từ mức 3,7% dự toán xuống ở mức dƣới 3,4% GDP thực hiện. Bội chi NSNN có 

xu hƣớng giảm nên đòi hỏi tăng vay nợ nƣớc ngoài để bù đắp thâm hụt NSNN sẽ 

giảm đi, kết quả là nợ nƣớc ngoài cũng giảm. 

Khả năng hấp thụ vốn của Việt Nam còn kém. Theo báo “Sài gòn Giải 

phóng Đầu tƣ Tài chính”, tại phiên họp quý III/2019, các thành viên Hội đồng Tƣ 

vấn chính sách tài chính lo ngại về năng lực hấp thụ vốn của nền kinh tế còn kém 

vì những vƣớng mắc về thể chế, trong đó có việc chậm trễ trong phân bổ và giải 

ngân vốn đầu tƣ công, phát triển doanh nghiệp, cải thiện môi trƣờng đầu tƣ kinh 

doanh, các vƣớng mắc trong đầu tƣ tƣ nhân, thực hiện các hợp đồng công- tƣ 

(PPP). Nếu Chính phủ không gỡ đƣợc các nút thắt này sẽ khó bảo đảm cho tăng 

trƣởng cao hơn, mà còn ảnh hƣởng tới suy giảm tăng trƣởng trong thời gian tới. 

Đơn cử nhƣ chất lƣợng thu hút đầu tƣ nƣớc ngoài có công nghệ hiện đại, chuỗi sản 

xuất toàn cầu trong 9 tháng qua, khi số dự án tăng 26,4% nhƣng số vốn đăng ký lại 

giảm 22,3% so với cùng kỳ năm 2018 là lời cảnh báo. Hay nhƣ Chính phủ không 
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nên có quy định hạn chế hoặc không đúng mức với thị trƣờng TPDN, bởi chủ 

trƣơng phát triển thị trƣờng này là tất yếu. Nhƣng để kiểm soát đƣợc thị trƣờng 

TPDN, Chính phủ cần rà soát lại Nghị định 163/2018/NĐ-CP (quy định về phát 

hành TPDN), tăng cƣờng dịch vụ xếp hạng tín nhiệm doanh nghiệp, tăng cƣờng 

kiểm tra, kiểm soát để bảo đảm lành mạnh thị trƣờng... 

Đối với hoạt động xuất nhập khẩu, Chính phủ cần tiếp tục đa dạng hóa thị 

trƣờng, nhất là thúc đẩy hàng hóa sang thị trƣờng Trung Quốc qua kênh chính 

ngạch; xử lý các vấn đề lẩn tránh thuế, gian lận xuất xứ trên cơ sở hoàn thiện các 

tiêu chuẩn, quy chuẩn liên quan tới xuất xứ Việt Nam; phối hợp tích cực với các 

nƣớc, nhất là Mỹ trong khơi thông các vấn đề liên quan tới thƣơng mại; không sử 

dụng công cụ giá để hỗ trợ cho xuất khẩu. 

Phó Thủ tƣớng Vƣơng Đình Huệ cho rằng đây là những khuyến cáo quan 

trọng cho Chính phủ, Thủ tƣớng Chính phủ, để tiếp tục điều hành kinh tế - xã hội 

trong những tháng cuối năm và tạo nền tảng cho năm 2020. 

Theo đó, Chính phủ sẽ hoàn thiện pháp luật về thu hút FDI, khắc phục rủi ro 

bằng các biện pháp sàng lọc, kiểm soát đầu tƣ theo tinh thần Nghị quyết 50/NQ-

TW của Bộ Chính trị, về định hƣớng hoàn thiện thể chế, chính sách, nâng cao chất 

lƣợng. 

Đó là không thu hút, hợp tác ở các lĩnh vực đang dƣ thừa công suất, vì chiến 

tranh thƣơng mại nên dự án đƣợc thẩm lậu công nghệ từ nƣớc khác sang, hay ở 

một số lĩnh vực nhạy cảm nhƣ năng lƣợng, cảng biển, đƣờng sắt, đặc biệt là các dự 

án liên quan tới vấn đề an ninh - quốc phòng. 

Theo “Báo chính phủ Nƣớc Cộng hòa Xã hội chủ nghĩa Việt Nam”, Theo 

các báo cáo mới nhất của Chính phủ, dự kiến đến cuối năm 2019, nợ công ở mức 

56,1% GDP (so với mức 

ƣớc khoảng 19,5-20,5%. 

Một chỉ tiêu quan trọng khác là nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với GDP dự 

kiến cũng sẽ giảm xuống còn kh

, tự trả thực hiện trong 

phạm vi hạn mức đƣợc Thủ tƣớng Chính phủ phê duyệt cho năm 2019, chỉ tiêu nợ 

nƣớc ngoài của quốc gia đến cuối năm 2019 so với GDP

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


51 
 

2018. 

Việc thực

1/7/2020. 

Về tình hình năm 2020, các chỉ tiêu nợ so với GDP nhiều khả năng sẽ tiếp 

tục giảm, khi Chính phủ dự báo đến cuối năm 2020 nợ công khoảng 54,3% GDP, 

nợ Chính phủ khoảng 48,5% GDP, nợ nƣớc ngoài của quốc gia so với GDP 

khoảng 45,5%. 

Trong bối cảnh dự báo điề

tăng lên tƣơng ứng. Tuy nhiên, nhìn chung mặt bằng lãi suất bình quân nợ nƣớc 

ngoài của Chính phủ vẫn duy trì ở mức thấp (2,0%/năm tính đến 31/12/2019) do 

trên 96% khoản vay nƣớc ngoài có điều kiện vay ODA, vay ƣu đãi. 

Yếu tố này góp phần quan trọng giúp duy trì chỉ tiêu trả nợ trên thu ngân 

sách nhà nƣớc trong ngƣỡng an toàn (cuối năm 2019 ở mức 19,5 -20,5% so với 

ngƣỡng đƣợc Quố

. Dự kiến nghĩa vụ trả 

nợ trực tiếp của Chính phủ so với thu ngân sách nhà nƣớc năm 2020 khoảng 23%, 

tiến gần ngƣỡng 25% đƣợc Quốc hội cho phép trong giai đoạn 2016-2020. 

3.3.4 Yếu tố liên quan đến thị trƣờng vay 

Một số yếu tố tác động đến vay nợ liên quan đến thị trƣờng vay là lãi suất và 

cán cân thƣơng mại, tỷ giá hối đoái và giỏ tiền vay; và các rủi ro trong vay nợ… 

Tổng kim ngạch xuất nhập khẩu hàng hóa năm 2019 vƣợt mốc 500 tỷ USD, 

trong đó ghi nhận sự phát triển mạnh mẽ của khu vực kinh tế trong nƣớc trong lĩnh 

vực xuất khẩu với tốc độ tăng trƣởng cao hơn rất nhiều tốc độ tăng của khu vực có 

vốn đầu tƣ nƣớc ngoài. Cán cân thƣơng mại hàng hóa năm 2019 ƣớc tính xuất siêu 

9,9 tỷ USD, mức cao nhất trong 4 năm liên tiếp xuất siêu. 

Xuất, nhập khẩu hàng hóa: Tổng kim ngạch xuất, nhập khẩu hàng hóa năm 

2019 ƣớc tính đạt 516,96 tỷ USD, kim ngạch xuất khẩu hàng hóa đạt 263,45 tỷ 
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USD, tăng 8,1% so với năm trƣớc, trong đó khu vực kinh tế trong nƣớc có tốc độ 

tăng cao 17,7%, cao hơn tốc độ tăng của khu vực có vốn đầu tƣ nƣớc ngoài (4,2%). 

Cán cân thƣơng mại hàng hóa năm 2019 ƣớc tính xuất siêu 9,9 tỷ USD. 

Xuất khẩu hàng hóa: Kim ngạch hàng hóa xuất khẩu tháng 12/2019 ƣớc tính 

đạt 21,8 tỷ USD, giảm 4,4% so với tháng trƣớc. Trong quý IV/2019, kim ngạch 

xuất khẩu đạt 68,8 tỷ USD, tăng 7,2% so với cùng kỳ năm 2018 và giảm 4,6% so 

với quý III năm nay. Trong quý IV có 9 mặt hàng đạt giá trị xuất khẩu trên 1 tỷ 

USD, chiếm tỷ trọng 72,4% tổng kim ngạch xuất khẩu. Tính chung cả năm 2019, 

kim ngạch hàng hóa xuất khẩu ƣớc tính đạt 263,45 tỷ USD, tăng 8,1% so với năm 

2018, trong đó khu vực kinh tế trong nƣớc đạt 82,10 tỷ USD, tăng 17,7%, chiếm 

31,2% tổng kim ngạch xuất khẩu; khu vực có vốn đầu tƣ nƣớc ngoài (kể cả dầu 

thô) đạt 181,35 tỷ USD, tăng 4,2%, chiếm 68,8% (tỷ trọng giảm 2,5 điểm phần 

trăm so với năm trƣớc). Trong năm 2019 có 32 mặt hàng đạt kim ngạch xuất khẩu 

trên 1 tỷ USD, chiếm 92,9% tổng kim ngạch xuất khẩu (có 6 mặt hàng đạt kim 

ngạch xuất khẩu trên 10 tỷ USD, chiếm 63,4%). 

Nhập khẩu hàng hóa: Kim ngạch hàng hóa nhập khẩu tháng 12/2019 ƣớc 

tính đạt 22,8 tỷ USD, tăng 6,8% so với tháng trƣớc. Trong quý IV/2019, kim ngạch 

nhập khẩu đạt 66 tỷ USD, tăng 3,4% so với cùng kỳ năm trƣớc và giảm nhẹ 0,8% 

so với quý III năm nay. 

Tính chung năm 2019, kim ngạch hàng hóa nhập khẩu ƣớc tính đạt 253,51 tỷ 

USD, tăng 7% so với năm 2018, trong đó khu vực kinh tế trong nƣớc đạt 108,01 tỷ 

USD, tăng 13,8%; khu vực có vốn đầu tƣ nƣớc ngoài đạt 145,50 tỷ USD, tăng 

2,5%. Trong năm 2019 có 37 mặt hàng nhập khẩu đạt kim ngạch trên 1 tỷ USD, 

chiếm tới 90,6% tổng kim ngạch nhập khẩu (4 mặt hàng đạt trên 10 tỷ USD, chiếm 

45,8%). 

Cán cân thƣơng mại hàng hóa thực hiện tháng Mƣời Một xuất siêu 1,5 tỷ 

USD; 11 tháng xuất siêu 10,9 tỷ USD; tháng Mƣời Hai ƣớc tính nhập siêu 1 tỷ 

USD. Ƣớc tính năm 2019 xuất siêu 9,9 tỷ USD; trong đó khu vực kinh tế trong 

nƣớc nhập siêu 25,9 tỷ USD; khu vực có vốn đầu tƣ nƣớc ngoài (kể cả dầu thô) 

xuất siêu 35,8 tỷ USD. 

Xuất, nhập khẩu dịch vụ: Trong năm 2019, kim ngạch xuất khẩu dịch vụ ƣớc 

tính đạt 16,6 tỷ USD, tăng 12,6% so với năm 2018, trong đó dịch vụ du lịch đạt 

11,8 tỷ USD (chiếm 71,1% tổng kim ngạch), tăng 17,4%; dịch vụ vận tải đạt 2,9 tỷ 

USD (chiếm 17,7%), tăng 2,2%. Kim ngạch nhập khẩu dịch vụ năm nay ƣớc tính 
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đạt 19,1 tỷ USD, tăng 2,9% so với năm trƣớc, trong đó dịch vụ vận tải đạt 9,1 tỷ 

USD (chiếm 47,6% tổng kim ngạch), tăng 3,2%; dịch vụ du lịch đạt 6,2 tỷ USD 

(chiếm 32,2%), tăng 4,1%. Nhập siêu dịch vụ năm 2019 là 2,5 tỷ USD, bằng 

14,9% kim ngạch xuất khẩu dịch vụ. 

 

Hình 1: Cán cân thƣơng mại Việt Nam (2004-11T2019) 

Nguồn: Tổng Cục Hải Quan 

3.4 Những cơ hội, những thách thức của các yếu tố dẫn đến nợ nƣớc ngoài của 

Việt Nam trong bối cảnh mới và đề xuất  

3.4.1 Cơ hội 

Sử dụng hiệu quả đƣợc nguồn vốn sẽ tạo ra nền kinh tế VN phát triển mạnh, 

khả năng trả nợ đƣợc đảm bảo, đem đến sự tin tƣởng và đồng thuận cho ngƣời cho 

vay 

Nhu cầu đầu tƣ đổi mới công nghệ, thiết bị, kỹ thuật, học tập quản lý đƣợc 

đáp ứng. 

Cơ hội từ yếu tố kinh tế đƣợc thể hiện qua đƣờng lối phát triển kinh tế do 

Đảng đề ra đƣợc thể chế hóa thành luật pháp, cơ chế, chính sách, chiến lƣợc, quy 

hoạch, kế hoạch của Nhà nƣớc để toàn dân thực hiện. Đƣờng lối đúng đắn của 

Đảng là yếu tố quyết định đối với thành tựu phát triển kinh tế đất nƣớc trong hơn 

30 năm đổi mới vừa qua. Khi xây dựng đƣờng lối, để đƣờng lối đƣợc đề ra đúng 
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đắn, Đảng Cộng sản Việt Nam bao giờ cũng bắt đầu bằng việc phân tích bối cảnh 

tình hình thế giới, khu vực, tình hình đất nƣớc, trong đó rất quan trọng là phân tích, 

đánh giá, xác định đúng cơ hội và thách thức đối với phát triển kinh tế đất nƣớc 

trong những năm tới. Đánh giá, xác định đúng cơ hội và thách thức là căn cứ, cơ sở 

khoa học để đề ra đƣợc đƣờng lối, mục tiêu, nhiệm vụ và giải pháp đúng đắn, là cơ 

sở để bố trí, sắp xếp tổ chức, cán bộ phù hợp, để xây dựng kế hoạch, những trọng 

tâm cần tập trung thực hiện 

Toàn cầu hóa, hội nhập quốc tế, cách mạng khoa học - công nghệ tiếp tục 

đƣợc đẩy mạnh. Châu Á – Thái Bình Dƣơng, trong đó có khu vực Đông Nam Á, 

tiếp tục là trung tâm phát triển năng động, có vị trí địa kinh tế - chính trị chiến lƣợc 

quan trọng; đồng thời cũng là khu vực cạnh tranh chiến lƣợc giữa một số nƣớc lớn, 

có nhiều nhân tố bất ổn… Ở trong nƣớc, thế và lực, sức mạnh tổng hợp của đất 

nƣớc tăng lên, uy tín quốc tế của đất nƣớc đƣợc nâng cao; thời cơ, vận hội phát 

triển mở ra rộng lớn. Tuy nhiên, vẫn còn nhiều khó khăn, thách thức… Để tận 

dụng, phát huy tốt nhất thời cơ, thuận lợi, vƣợt qua khó khăn, thách thức, toàn 

Đảng, toàn dân, toàn quân ta cần đoàn kết một lòng, quyết tâm: Tăng cƣờng xây 

dựng Đảng trong sạch, vững mạnh, nâng cao năng lực lãnh đạo và sức chiến đấu 

của Đảng, xây dựng hệ thống chính trị vững mạnh, phát huy sức mạnh toàn dân tộc 

và dân chủ xã hội chủ nghĩa. Đẩy mạnh toàn diện, đồng bộ công việc đổi mới… 

Lợi thế về quy mô thị trƣờng. Với dân số trên 90 triệu ngƣời và sức mua 

đƣợc dự báo là sẽ tiếp tục tăng trƣởng bền vững trong những năm tới. Sự gia tăng 

nhanh của tầng lớp trung lƣu trong những năm qua cũng là một điểm quan trọng 

góp phần thúc đẩy tăng trƣởng kinh tế, đặc biệt là ngành tiêu dùng và bán lẻ. Đây 

cũng là động lực chính trong việc biến thị trƣờng tiêu dùng nội địa Việt Nam thành 

một trong những thị trƣờng hấp dẫn nhất hiện nay. 

Về liên kết thị trƣờng khu vực. Việt Nam đã và đang đàm phán để ký kết 16 

hiệp định thƣơng mại tự do, vì thế sẽ tạo cơ hội để các doanh nghiệp nƣớc ngoài 

sản xuất tại Việt Nam đƣợc hƣởng các mức thuế xuất nhập khẩu hàng hóa tốt nhất. 

So với các nƣớc đang phát triển là thành viên của CPTPP, Việt Nam là một trong 

những nƣớc ký kết nhiều hiệp định thƣơng mại tự do (FTA) song phƣơng và đa 

phƣơng có ý nghĩa quan trọng, nhƣ Hiệp định Thƣơng mại song phƣơng với Mỹ, 

Hàn Quốc, Liên minh châu Âu (hiệu lực vào năm 2018), trở thành thành viên đầy 

đủ của Tổ chức Thƣơng mại thế giới (WTO), tham gia Cộng đồng Kinh tế ASEAN 

(AEC), ... Ngoài ra, Việt Nam cũng đang tiếp tục tham gia đàm phán trong nhiều 
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thỏa thuận thƣơng mại khác. Cho đến nay, Việt Nam đã có trên 200 đối tác thƣơng 

mại khắp toàn cầu, trong đó có 29 thị trƣờng xuất khẩu và 23 thị trƣờng nhập khẩu 

đạt kim ngạch trên 1 tỷ USD trong năm 2017. Trong đó có 4 thị trƣờng xuất khẩu 

đạt kim ngạch trên 10 tỷ USD và 5 thị trƣờng nhập khẩu trên 10 tỷ USD, trong đó 

Mỹ là thị trƣờng xuất khẩu lớn nhất của Việt Nam. 

Khoảng cách địa lý. Việt Nam nằm ở vị trí thuận lợi giữa trung tâm khu vực 

Đông Á với nhiều nền kinh tế lớn, năng động nhƣ Nhật Bản, Hàn Quốc, Hồng 

Kông (Trung Quốc), Thái Lan và Trung Quốc. Vị địa chính trị của Việt Nam 

không những thuận lợi cho quốc gia trong các giao dịch kinh tế quốc tế mà còn tạo 

cơ hội cho Việt Nam trở thành trung tâm kết nối của khu vực Châu Á - Thái Bình 

Dƣơng và kết nối khu vực này với các các nền kinh tế ở khu vực phía Tây Bán đảo 

Đông Dƣơng. Bên cạnh đó, Việt Nam có nhiều thuận lợi trong việc xây dựng và 

phát triển các cảng nƣớc sâu và nhƣ giao thƣơng toàn cầu khi sở hữu hơn 3.000 km 

bờ biển. 

Lợi thế sự ổn định chính trị. Thực tế, sự mất ổn định về chính trị bao giờ 

cũng là mối quan ngại đầu tiên của các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài. Tuy nhiên, Việt 

Nam đã và đang duy trì đƣợc sự ổn định chính trị-xã hội trong nhiều năm. Theo 

đánh giá của các nhà đầu tƣ nƣớc ngoài tại Việt Nam, chính sự ổn định kinh tế và 

chính trị của Việt Nam là yếu tố hàng đầu hấp dẫn nhà đầu tƣ. 

Các chính sách khuyến khích đầu tƣ. Ngoài việc tiếp tục triển khai các chính 

sách ƣu đãi thu hút đầu tƣ nƣớc ngoài nhƣ miễn giảm thuế thu nhập doanh nghiệp, 

miễn thuế nhập khẩu một số ngành hàng, miễn giảm tiền thuê và sử dụng đất, … 

Nhiều công ty, tập đoàn lớn của Nhà nƣớc đã và sắp thoái vốn là những điểm hấp 

dẫn nhà đầu tƣ nƣớc ngoài. 

Ngoài ra, Việt Nam cũng đang kiện toàn một cách toàn diện môi trƣờng đầu 

tƣ kinh doanh, bao gồm luật pháp và các định chế xã hội cũng nhƣ tăng cƣờng hiệu 

quả thực thi chính sách. Theo đó, hệ thống pháp luật, chính sách và thể chế điều 

chỉnh hoạt động đầu tƣ, kinh doanh của Việt Nam liên tục đƣợc cải thiện. Đặc biệt, 

những thay đổi mang tính đột phá của Luật Đầu tƣ đã (1) tạo lập cơ sở pháp lý 

minh bạch để bảo đảm thực hiện nguyên tắc hiến định về quyền tự do đầu tƣ kinh 

doanh của công dân; (2) rà soát, loại bỏ các ngành nghề và điều kiện đầu tƣ kinh 

doanh không hợp lý, không rõ ràng; (3) củng cố, hoàn thiện cơ chế bảo đảm đầu tƣ 

phù hợp với Điều ƣớc quốc tế mà Việt Nam là thành viên; (4) tiếp tục cải cách thủ 
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tục hành chính; (5) hoàn thiện chính sách ƣu đãi đầu tƣ; và (6) hoàn thiện chế độ 

phân cấp và nâng cao hiệu quả quản lý nhà nƣớc đối với hoạt động đầu tƣ. 

 

Hình 2: Tăng trƣởng kinh tế Quý IV/2017 của các CPTPP 

Nguồn: https://tradingeconomics.com/countrylists/gdp-growth 

Ổn định kinh tế vĩ mô và tăng trƣởng. Việt Nam nằm ở khu vực Đông Nam 

Á, một trong những khu vực tế phát triển và năng động nhất thế giới hiện nay. 

Kinh tế Việt Nam liên tục tăng trƣởng với tốc độ khá cao so với bình quân của thế 

giới và các nƣớc CPTPP (Biểu đồ 1). Mặc dù liên tục phải đối mặt với những bất 

ổn và thách thức khi kinh tế thế giới trải qua giai đoạn suy thoái khoảng 10 năm 

gần đây, Việt Nam vẫn duy trì đƣợc tốc độ tăng trƣởng GDP trung bình trên 

6%/năm. Chính phủ Việt Nam đặt ra mục tiêu trở thành nƣớc có thu nhập trung 

bình cao vào năm 2035, và tốc độ tăng trƣởng bình quân trong giai đoạn sắp tới là 

7%. 

Tốc độ tăng trƣởng cao và ổn định qua nhiều năm luôn là một yếu tố quan 

trọng hấp dẫn đầu tƣ nƣớc ngoài và vì vậy tỷ lệ tăng trƣởng cao so với các nƣớc 

trong CPTPP giúp Việt Nam nâng cao vị thế cạnh tranh trong cuộc đua thu hút vốn 

đầu tƣ. Ngoài ra, Việt Nam cũng duy trì sự ổn định các chỉ số kinh tế vĩ mô khác. 

Tỷ lệ lạm phát những năm gần đây đƣợc kiểm soát tốt ở mức dƣới 5%. Tỷ giá 

ngoại hối luôn đƣợc duy trì ở mức ổn định, không có những biến động bất thƣờng 

ảnh hƣởng đến kinh tế. Tăng trƣởng tín dụng cũng đƣợc kiểm soát chặt chẽ. 
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Hình 3: Giá lao động của Việt Nam so với các nƣớc trong CPTPP 

Nguồn: https://tradingeconomics.com/countrylists/labour-costs 

Chi phí lao động và năng suất. Khi xét lợi thế về lao động, Việt Nam đƣợc 

đánh giá là điểm đến đầu tƣ hấp dẫn thứ hai trong khối CPTPP (sau Brunei) do có 

lợi thế về thị trƣờng lao động dồi dào, chi phí thấp. Với hơn 90 triệu dân và số 

ngƣời ở độ tuổi lao động chiếm 51% dân số cả nƣớc, Việt Nam đang trong giai 

đoạn vàng về cơ cấu dân số. Đây là nguồn lao động trẻ, khỏe, năng động, có tiềm 

năng và khả năng tiếp thu kiến thức tiên tiến để đáp ứng đƣợc yêu cầu của nền kinh 

tế tri thức. 

Với mức giá lao động rẻ khoảng 1 USD/giờ, thấp hơn hẳn so với quốc gia 

trong khu vực nói chung và các nƣớc đang phát triển nói riêng, Việt Nam sẽ thu 

hút đƣợc nhiều vốn đầu tƣ từ các quốc gia trong khối (Biểu đồ 2). Các nhà đầu tƣ 

cho rằng, năng suất lao động của Việt Nam có thể thấp hơn so với một số nƣớc 

phát triển, nhƣng nếu xét trong mối tƣơng quan với giá lao động của Việt Nam thì 

chi phí lao động tính trên sản phẩm vẫn thuộc loại rẻ. Chẳng hạn, năng suất lao 

động của công nhân tại Nhà máy Samsung Việt Nam bằng 80% so với Hàn Quốc, 

trong khi về chi phí lao động Việt Nam chỉ bằng 20% chi phí tại Hàn Quốc. Nguồn 
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lao động trẻ và giá rẻ của Việt Nam đƣợc cho rằng sẽ trở thành “thỏi nam châm thu 

hút các nhà đầu tƣ quốc tế”. 

Về chỉ số ngành: Ngoài những ngành truyền thống Việt Nam có lợi thế là 

Dệt may, Da giày, Thủy sản thì các ngành công nghiệp Điện tử và Công nghệ cao 

cũng là những ngành chúng ta có lợi thế trong thu hút vốn đầu tƣ từ các nƣớc phát 

triển trong CPTPP. Bên cạnh đó, trong mấy năm gần đây, lĩnh vực công nghiệp chế 

biến, chế tạo cũng đƣợc coi là thế mạnh trong thu hút FDI. Tính đến 2017, lĩnh vực 

này thu hút nhiều nhất nhà đầu tƣ nƣớc ngoài với 11.833 dự án đầu tƣ với tổng vốn 

đầu tƣ đăng ký đạt trên 175 tỷ USD (chiếm 51,6% tổng số dự án và 58,9% tổng 

vốn đăng ký đầu tƣ tại Việt Nam). 

3.4.2 Thách thức 

 Việt Nam là quốc gia đang phát triển, nhu cầu vốn cho đầu tƣ và phát triển 

và rất lớn, khả năng tự cung cấp vốn từ bên trong còn yếu. năng suất thấp, thu nhập 

trung bình, đầu tƣ chƣa thật sự đem lại hiệu quả 

 Cần có thêm nhiều chính sách thiết thực từ Chính phủ để sử dụng hiệu quả 

hơn nguồn vốn nƣớc ngoài. 

Trong kỳ họp thứ 8 Quốc hội Việt Nam khóa XIV, chính phủ Việt Nam cho hay, 

dự báo đến cuối năm 2019 nợ công ở mức 56,1% GDP, giảm so với mức 58,4% 

GDP năm 2018. Chính phủ cũng dự báo tỉ lệ nợ công năm 2020 còn giảm nữa, ở 

mức 54,3% GDP, theo truyền thông Việt Nam. Nợ công giảm, nhƣng vay lại tăng 

lên. Chính phủ Việt Nam vừa tuyên bố dự kiến vay thêm gần 460 ngàn tỷ đồng vào 

năm 2020. Trong đó, một phần là vay để bù đắp bội chi ngân sách trung ƣơng, một 

phần để trả nợ gốc, và một phần vay để nhận nợ Bảo hiểm xã hội. 

● Vay nợ mới để trả nợ cũ 

Vấn đề là dù nợ công giảm trên báo cáo, nhƣng khả năng trả nợ lại là một vấn đề 

khác đáng lƣu tâm. Áp lực trả nợ của chính phủ Việt Nam ngày càng lớn và tiền 

làm ra không đủ trả nợ, không đủ bù chi, khiến chính phủ phải vay nợ mới để trả 

nợ cũ. Theo báo cáo, dự kiến Chính phủ có nghĩa vụ trả nợ khoảng 379 ngàn tỷ 

đồng vào năm 2020 và nghĩa vụ trả nợ của ngân sách đang ngày càng tăng lên. 

Tuy nhiên, tiến độ giải ngân vốn đầu tƣ công, đặc biệt là nguồn nƣớc ngoài, rất 

chậm. Việc này làm ảnh hƣởng đến tăng trƣởng nguồn vốn vay, trong khi nhà nƣớc 

vẫn phải chịu chi phí cho các khoản vay đã ký và chƣa giải ngân. 
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Ông Võ Hữu Hiển, Phó Cục trƣởng Cục Cục quản lý nợ và Tài chính đối ngoại 

(Bộ Tài chính) phát biểu hồi tháng 6/2019 rằng "một trong các vấn đề tác động đến 

sự an toàn nợ công của Việt Nam là việc các khoản vay sắp đến hạn trả." 

Ví dụ, nhiều khoản vay trong nƣớc cơ bản phải trả vào năm 2020 - 2021; một số 

khoản vay ODA phải trả nợ gốc vào năm 2020… làm gia tăng áp lực trả nợ vào 

thời gian tới. 

Nhu cầu trả nợ gốc gia tăng trong những năm gần đây. Năm 2017 là 144 ngàn tỷ 

đồng, 2018 là hơn 146 ngàn tỷ đồng, năm 2019 xấp xỉ 200 ngàn tỷ đồng và dự kiến 

năm 2020 là 379 ngàn tỷ đồng. Điều đáng nói là, dù thu ngân sách hàng năm vẫn 

liên tục tăng cao, nhƣng vẫn không bù nổi chi, theo Bộ Tài chính. 

Năm 2019, thu ngân sách dự kiến thấp hơn chi ngân sách 222 ngàn tỷ đồng. Chính 

vì thế mà chính phủ Việt Nam dự kiến năm 2020 sẽ phải vay để bù đắp bội chi 

ngân sách và trả nợ gốc 2019 lên tới hơn 460 ngàn tỷ đồng. Con số này năm 2018 

mới là 363 ngàn tỷ đồng và năm 2017 là 340 ngàn tỷ đồng. 

● Rủi ro kinh tế 

Bộ Kế hoạch và Đầu tƣ Việt Nam nhận định rằng, việc chính phủ nƣớc này tiếp 

cận với các số khoản vay mới theo điều kiện thị trƣờng có lãi suất thả nổi làm tăng 

rủi ro cũng nhƣ chi phí vay. 

Ủy ban Tài chính ngân sách của Quốc hội khi thẩm tra quyết toán ngân sách nhà 

nƣớc 2017 đã lƣu ý rằng, tổng số nợ công năm 2017 vẫn tăng so với 2016 trên 200 

ngàn tỷ đồng, quy mô nợ tiếp tục tăng qua các năm, theo tƣờng thuật của 

Vietnamnet. Trong khi đó, ngân sách trung ƣơng vẫn chƣa có thặng dƣ để trả nợ. 

TS Kinh tế Nguyễn Trí Hiếu trả lời đài VOA rằng, vay nợ mới để trả nợ cũ tiềm ẩn 

rủi ro cho nền kinh tế quốc gia. Ông Hiếu nói: "Dùng nợ cũ để trả nợ mới ở Việt 

Nam gọi là tái cơ cấu nợ. Nhƣng nếu chúng ta sử dụng 'tái cơ cấu nợ' chỉ để trì 

hoãn việc trả nợ thì điều này rất nguy hiểm vì đến cuối cùng dƣ nợ cứ thế tăng mãi. 

Cái rủi ro, cái nguy hiểm của tái cơ cấu nợ là chúng ta có một cái ảo tƣởng là mình 

có trả nợ, nhƣng thực tế là nợ càng ngày càng lớn, và nó tạo ra rủi ro về tài chính 

cho quốc gia." 

Còn TS. Lê Đăng Doanh cũng cho rằng đây là một vấn đề 'rất nguy hiểm,' và rằng 

để giải quyết tình trạng nợ công, Việt Nam cần cắt giảm chi thƣờng xuyên và tinh 

giản bộ máy. 
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Mới đây, tổ chức xếp hạng tín nhiệm Moody's Investors Service (Moody's) thông 

báo về việc xem xét hạ mức xếp hạng tín nhiệm quốc gia đối với các khoản vay 

bằng nội tệ và ngoại tệ của Chính phủ Việt Nam (hiện ở mức Ba3). Cơ sở để 

Moody's đƣa ra xem xét này là đánh giá cho rằng những hạn chế trong công tác 

phối hợp giữa các cơ quan Chính phủ dẫn đến tình trạng chậm thanh toán nghĩa vụ 

nợ Chính phủ. 

● Dịch COVID-19 

 Việt Nam nói riêng và toàn thế giới nói chung đứng trƣớc 1 đại dịch toàn 

cầu mang tên COVID-19 ảnh hƣởng nặng nề và tiêu cực toàn diện đến không chỉ 

kinh tế, đời sống mà cả con ngƣời. Dịch bệnh này tác động xấu và gây thiệt hại 

nặng nề đến xuất nhập khẩu, hoạt động của phần lớn doanh nghiệp không trực tiếp 

thì gián tiếp. Bộ Kế hoạch và Đầu tƣ, ngày 12/2, khi công bố báo cáo đánh giá ảnh 

hƣởng của dịch Covid-19 đối với kinh tế-xã hội Việt Nam, đã giảm mức dự báo 

GDP xuống chỉ còn 5,96% nếu dịch bệnh kéo dài đến quý II, so với mục tiêu đặt ra 

trƣớc đó cho cả năm là 6.8%. Về chuyện này, Phó giáo sƣ Phạm Long cho rằng, 

con số còn phụ thuộc vào dịch sẽ đƣợc kiểm soát hoàn toàn nhƣ thế nào ở Việt 

Nam, các nƣớc cung cấp đầu vào sản xuất cho Việt Nam, và trên thế giới, mức độ 

chịu ảnh hƣởng của GDP là khác nhau. Các doanh nghiệp bị tác động bởi COVID-

19 đang rất cần sự hỗ trợ của chính phủ, các bộ, ngành và địa phƣơng. Hoạt động 

sản xuất kinh doanh và xuất khẩu sụt giảm vì hoạt động cầm chừng, hay phải dừng 

hoạt động, hay không xuất khẩu đƣợc sẽ làm giảm doanh thu đáng kể, trong khi 

các chi phí vẫn phát sinh, đặc biệt là các khoản vay ngân hàng, rồi các khoản nghĩa 

vụ với nhà nƣớc. Việt Nam không chỉ cần đồng lòng chống mà cũng cần chuẩn bị 

cho hậu COVID-19 để từng bƣớc khôi phục lại nền kinh tế. 

Nợ nƣớc ngoài của quốc gia tăng lên một phần do các nhà đầu tƣ quốc tế có 

xu hƣớng chuyển dịch dòng vốn đầu tƣ trực tiếp trong điều kiện tình hình thế giới 

đang có nhiều diễn biến phức tạp của đại dịch nCovid và Việt Nam là một trong 

những điểm đến thu hút đầu tƣ. Thời gian qua, Việt Nam đã có nhiều chuyển biến 

trong hoạt động kinh tế và cải cách thủ tục hành chính, chính sách, xếp hạng tín 

nhiệm, nên đầu tƣ nƣớc ngoài đến nhiều hơn, Việt Nam có cơ hội chọn lọc kỹ hơn, 

có nhiều dự án hiệu quả hơn. Vì lẽ đó, chúng ta có đƣợc nhiều vốn vay hơn. Với 

các lý do trên, nợ nƣớc ngoài sẽ tăng nhanh chóng ở Chính phủ và các doanh 

nghiệp.  
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Các ví dụ của việc chuyển dịch dòng vốn đầu tƣ trực tiếp có thể kể đến việc 

Google, Microsoft sẽ chuyển sản xuất từ Trung Quốc sang Việt Nam và Thái Lan 

do dịch cúm corona. Google nhiều khả năng sẽ bắt đầu sản xuất dòng điện thoại 

thông minh giá rẻ đƣợc gọi với cái tên Pixel 4A với các đối tác ở miền Bắc Việt 

Nam bắt đầu từ tháng 4/2020. Microsoft sẽ bắt đầu sản xuất phần cứng máy tính 

vào năm 2012. Microsoft dự kiến sẽ bắt đầu sản xuất dòng máy tính Surface tại 

nhà máy ở miền Bắc Việt Nam sớm nhất từ quý 2/2020. Ban đầu, số lƣợng máy 

tính sản xuất ra có thể nhỏ nhƣng sau này sẽ tăng dần và đó cũng chính là định 

hƣớng mà Microsoft đang hƣớng tới, theo một nhà điều hành chuỗi cung ứng của 

Microsoft.Cho đến tận thời điểm hiện tại, phần lớn nếu không muốn nói là tất cả 

các điện thoại thông minh của Google và máy tính của Microsoft đƣợc sản xuất tại 

Trung Quốc. Chiến tranh thƣơng mại Mỹ – Trung Quốc đã buộc nhiều ngành, 

trong đó có ngành sản xuất, cân nhắc lại về những rủi ro của việc quá phụ thuộc 

vào hoạt động sản xuất tại Trung Quốc. Dịch cúm corona lần này chỉ khiến cho 

thêm nhiều ngƣời lo sợ về rủi ro khi phụ thuộc quá nhiều vào một địa điểm.
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KẾT LUẬN 

    Nợ nƣớc ngoài nói riêng và vốn nƣớc ngoài nói chung chỉ là một bộ phận của 

tổng thể các nguồn lực. Xét trong dài hạn thì nợ nƣớc ngoài không thể đóng vai trò 

quyết định so với nguồn lực riêng vốn có của bản thân nƣớc đó. Hay nói cách khác 

nợ nƣớc ngoài có khả năng thúc đẩy sự phát triển, nhƣng không phải là yếu tố 

quyết định của sự phát triển; là yếu tố cần chứ không phải là yếu tố đủ.  

    Để phát triển nƣớc ta hiện nay, vay nợ nƣớc ngoài là một giải pháp khá hiệu quả 

và hợp lý để phát triển kinh tế và cơ sở hạ tầng cho các mục tiêu phát triển. Tuy 

nhiên, dù là hình thức tài trợ hay cho vay nào đi chăng nữa, thì tất cả chúng ta, từ 

cấp chính phủ, cơ quan đến ngƣời dân đều phải nhận rõ ý thức rằng: đó là những 

khoản nợ. Dù có lãi suất thấp, với thời hạn vay dài, … nhƣng chúng ta vẫn phải có 

trách nhiệm tính toán, sử dụng có hiệu quả, đề sinh lời và đạt đƣợc lợi ích từ hoạt 

động đi vay. Cần phải sử dụng có hiệu quả và đúng mực các khoản vốn vay, vụ 

phá sản của Vinashin là một bài học lớn đối với năng lực quản lý và điều hành của 

Chính phủ Việt Nam.   

     Hiện nay, các nguồn hỗ trợ, rót vốn vào Việt Nam nhiều, nhƣng chúng ta vẫn 

phải sáng suốt tìm và lựa chọn các phƣơng pháp hợp lý để tiếp nhận. Sử dụng vốn 

vay luôn phải đi kèm với những mục tiêu xác định, tính toán hợp lý, xem xét năng 

lực và khả năng quốc gia.   

    Việc quản lý nợ nƣớc ngoài đối với nƣớc ta đã trở thành một vấn đề cấp thiết và 

cần một hƣớng đi đúng đắn, có hiệu quả không chỉ trong ngắn hạn hay trung hạn 

mà là phát triển dài hạn.
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