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BAI THAO LUAN CHINH SACH SO 1

Tinh trang bét én vi mé:

Nguyén nhin va phan dmg chinh sach a

BAI THAO LUAN CHINH SACH SO 1*
Tinh trang bat 6n vi mé:
Nguyén nhan va phan wng chinh sach

l. Téng quan

Nén kinh té Viét Nam da bwdc vao mét giai doan tiém an nhirng nguy co bat
dn. Mac du tinh hinh nay chi yéu do cac nhan to ndi tai gay ra, no lai bi bao pha
b&i nhirng bién déng ngay cang gia tang cta nén kinh té toan cau. Trong ngan
han, nén kinh té Viét Nam chwa dwoc chuan bj dé dbi phé v&i s nguy giam kinh
té toan cau. Trong tinh huéng x4u nhét, sy gidm sut, tham chi ddo chiéu ctia dong
vén ngan han tr bén ngoai (hién dang gilp can bang lai thAm hut thwong mai
ngay tang clta Viét Nam) doi héi phai cé nhirng diéu chinh vi mé khé khan nhwng
can thiét, trong d6 bao gdbm ca viéc chap nhan gidm téc dd ting trwdng. D& han
ché kha nang xay ra két cuc khdng mong muébn nay, chinh pht can duy tri mot sw
linh hoat va kha ndng phan trng nhay bén trwdc nhivng thay ddi vi mé. Sy 6n dinh
vi mé déng vai trd then chét trong viéc thwe hién muc tiéu duy tri tbc dd tang
trwdng cao trong nhivng thap ky t&i. Vi vay, sw 18n xudng that thwdng cta nén
kinh t& s& la mot bwdc thut IUi nghiém trong trong qua trinh thuc hién wéc vong
gia nhap hang ngii nhitng nwdc thu nhap trung binh, réi thu nhap cao cla dat
nwoc.

M6t luan diém chinh cta bai viét nay dé khéi phuc sy én dinh vi mo va dé
“gidm sbc” cho nén kinh té Viét Nam truwéc sy suy gidm cla nén kinh té thé gidi,
dwa Viét Nam tré lai quj dao phat trién bén virtng hon ddi hdi chinh phi phai thyc
hién mot loat nhitng diéu chinh vi mé dbng bo. Cu thé |a chinh phi cén kiém ché
lam phét, gidm thdm hut ngén sach va thuong mai, gidm téc dé téng truéng cung
tién va tin dung théng qua mot tap hop céc chinh sach duoc phdi hop mét cach
nhét quan va nhijp nhang. Chinh phu cling can “xi hoi” bong béng b4t déng san tw
tr dé tranh sy dé v& dot ngdt cua thi trudng, didu ma néu xay ra sé gay nao loan
khu vire tai chinh véi nguy co tac déng lan téa t&i nén kinh té thwc (térc 1a hoat
déng san xuét - kinh doanh hang héa va dich vu). D& c6 thé thanh céng trong viéc
thwc hién nhirng chinh sach binh 6n trong ngan han va duy tri dwoc méi trwéng
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kinh t& &n dinh trong trung va dai han, chinh pha Viét Nam can nang cao nang luc
phdi hop chinh sach hién con yéu va thiéu hiéu lwc. Hién nay, cac co quan hoach
dich chinh sach cta Viét Nam dang bi phan tan, thiéu sw phbi hop, qua nhay cam
trwdc stre ép chinh tri, va thiéu nang lwc chuyén mon. Mét théng diép chinh ching
t6i muén chuyén t&i chinh phi la dé hoi nhap sau séc hon vao nén kinh t& quéc
t&, chinh phu Viét Nam can phat trién bang dwoc nhivng co quan hoach dich va
phéan tich chinh sach chuyén nghiép va cé trach nhiém, c6 kha nang phan &ng
nhanh chong va hiéu qua trwdc nhitng thay doi trong nén kinh té noi dia va toan
cau.

Can nhan manh rang muc dich cta bai théo luan chinh sach nay la phan tich
mot so van dé vi mé quan trong cua Viét Nam hién nay va trinh bay mot sé de
xuét vé khung chinh séch cu thé vi chung téi hiéu rdng dé lam duroc viec nay, can
c6 nhiing phan tich chi tiét va céng phu hon, dua trén nhing sé liéu va théng tin
day du, cap nhét, va doi héi mot sw diéu hanh cén trong nhét.

~ Tuy nhién, chiing t6i kién nghi trvd'c mat, chinh phi can trién khai nam hanh
d@ng dé tao diéu kién cho sy van hoi on dinh vi mé. Nhirng hanh déng nay bao
gbm:

* Kiém soat dau tw céng. Can phan tich that can than nhitng chwong trinh
dau tw céng hién tai, bao gdbm cad nhirng dw an dau tw cla doanh nghiép nha
nwdc dé tir d6 xay dwng danh muc cac dw an wu tién dau tw can ci theo tiéu
thirc hiéu qua kinh té (chir khédng phai muc tiéu chinh tri). Pdng thei, cling can xay
dwng cac phuong an dw phong khi xay ra tinh huéng xau dé cé thé dinh chi hay
cat giam ngay mét sd dw an khi diéu kién kinh té vi mé tré nén kho khan.

* Giam bong béng bat déng san. Phai kiém ché tin dung ngan hang cho
khu vwc bat ddng san dé tranh tinh trang hén loan nghiém trong trong hé thong
ngan hang khi bong béng v&. Can ap dung thué nha dat, mot mat dé tang ngudn
thu cho ngan sach, mat khac dé diéu chinh va dua thi tredng nha dét vao vong
trat tw. Chinh sach nay can duoc két hop véi mot cai cach triet dé vé quy hoach
ving va cac quy dinh lién quan dén quyén sir dung dat sao cho cac quy dinh
phap luat tré nén minh bach va cé tinh giai trinh cao hon.

* Cat giam vay thwong mai quéc té. Chinh pht can that chat va kiém soat
chat ché cac hoat déng vay thwong mai trén thi trwong quéc té cia khu vee nha
nwdc. Cac quyét dinh nay cé thé dwoc xem xét lai mot cach dinh ky cho dén khi
cac diéu kién kinh té vi mo cla Viét Nam dwoc binh 6n trd lai.

* Tang cwong tinh doc 1ap va nang lwc cho Ngan hang Nha nwéc. Chinh
phl can c6 ké hoach td chirc lai Ngan hang Nha nuéc theo huéng tang cudng
tinh déc Iép (d&c biét 14 doc 1ap vé muc tiéu va cdng cu) va kha ndng st dung cac
cong cu clia chinh sach tién té trong mét nén kinh té thi treong hién dai. Diéu nay
doi hoi sy gop y va tw van cla cac chuyén gia vé ngan hang trung wong, bao gom
mot sb thong déc ngan hang trung wong trong khu vwc va mot sd chuyén gia ky
thuat quoc té da ttrng lam viéc tai cac nwéc Bong Nam A.

* Xay dwng mét co’ quan quan ly kinh té cao cap. Co quan nay hoat dong

twong tw nhw Hoi déng Phat trién Kinh té cua Sing-ga-po va cia mot sb nwédc
khac trong khu vue, duwoc giao nhiém vu diéu phdi chinh sach vi mé va dam bao
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ky cwong trong khu vec nha nwéc. Thanh vién cia co quan nay phai dwoc lya
chon dwa theo nang lwc, c6 mirc lwong twong duwong véi nhivng chire vu quan tri
& khu vuc tw. Co quan nay sé bao céo truc tiép cho Tha twéng Chinh phi va phai
dwoc bao vé khadi strc ép chinh tri va sw tac dong cla cac nhém dac quyén déc
loi. Co quan nay phai c6 thdm quyén cao hon cac bd ban nganh, chinh quyén dia
phuwong, va tat nhién la ca cac tap doan kinh té nha nudec.

Il. Phan tich béi canh kinh té vi mo

Nén kinh t& vi mé cta Viét Nam trong 15 nam qua twong dbi 6n dinh. Lién
két kinh t& cia Viét Nam v&i phan con lai cha thé gidi chi yéu giéi han trong
pham vi cac quan hé thwong mai, hé tro' phat trién chinh thirc va kiéu héi. Tuy
nhién, viéc chinh thirc gia nhap WTO va céc hiép dinh qudc té khac vé thuwong
mai va dau tw, k&t hop véi quat trinh néi 16ng kiém soat dbi véi hoat déng cla khu
viee dan doanh trong nuéc da giup Viét Nam md rong va tang cwong quan hé
kinh t& quéc té. Dong vén dau tw truc tiép va gian tiép ctia nwédc ngoai gia tang
dot bién va khu vue tai chinh da mé rong clra hon cho canh tranh quéc té. Mot sb
“trong tranh” gan day cip quan ly vi mé trong théi ky hdi nhap sau hon hau WTO.

Nén kinh té Viét Nam dang néng. Bang chirng 1a lam phat van tiép tuc gia
tang, tham hut ngan sach va thwong mai ngay cang Ién, va bong béng gia bat
déng san ngay cang phinh to.

1. Lam phat

Khéng thé phd nhan viéc ting gia dau va mét sé nguyén liéu san xuét trén
thj tredng thé gidi cling nhw thién tai, dich bénh trong nwéc 14 nguyén nhan khach
quan dan t&i viéc tang chi sb gia tiéu dung (CPI) trong nam 2007. Tuy nhién, Iam
phét & Viét Nam chi yéu xuat phat tir cac nhan t6 chi quan, c6 tinh co cau cua
nén kinh t& vi néu lam phat chi yéu do gia thé gi¢i tang thi cac nwéc khac nhw
Trung Quéc, Thai Lan, Malaysia... cling déu phai chiu sirc ép twong tw. Tuy
nhién, lam phat & cac nwéc nay lai thAdp hon mét cach dang ké so voi Viét Nam
(xem Hinh 1).

Hinh 1: Chi s6 gia tiéu dung & Viét Nam va mét sd nuwdc trong khu vuc
(2007)1

Nguyén nhan chinh cta lam phat la mé&c du nén kinh té kém hiéu qué nhung
lai phai hdp thu mét lwong vén qué I6n. Téng lwong vdn tr bén ngoai chay vao
nén kinh té trong ndm 2007 wéc chirng 1én t6i 22 - 23 ty USD (twong duwong 30%
GDP)2. Béng thdi, tdng cung tién, tin dung, va dau tw déu dat mac ky luc, trong
dé mot ty 1é rat Ién dwoc danh cho cac DN nha nuéc kém hiéu qua. Khi lwong
tién do vao nén kinh té qua nhiéu, lai khéng dwoc sir dung mét cach hiéu qua dé
san xuat ra hang hoéa va dich vu thi s& dan t&i tinh trang “quéa nhiéu tién nhung
qua it hang”. Cu thé Ia trong 3 nam (t» 2005 dén 2007) cung tién tang tdng cong
135% nhwng GDP chi tdng 27%, va lam phat |a hé qua tat yéu.

Nhw vay, chién lwoc tang trudng dwa vao dau tw cda Viét Nam (ttee & duy
tri ti 1& dau tw ndi dia cao hon ti 1& tiét kiem ndi dia) da day nén kinh té vuwot qua
gi¢i han hién tai ciia né. Vi vay, nang cao hiéu qua cla dau tw phai dwoc xem la
mot muc tiéu quan trong hang dau trong trung han. Trong thoi gian truéc mét,
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chinh phu can khéi phuc lai sy can bang vi md ngay lap tirc bang cach giam ti 1&
dau tw coéng. Pbéng thei, dau tw cong can duwoc tap trung vao cac dw an cd kha
nang thdo g& nhirng “nut that cb chai” cla tang trwdng ma khoéng duwoc phép
phung phi vao nhirng dy an tuy hoanh trang nhwng khéng dem lai hiéu qua kinh
té. Chinh phu can tiép tuc dau tw phat trién hé thong cang bién va dwong bo két
ndi cac nha xuét khau Viét Nam véi thj truong thé gIO’I Chinh phu cling can dau
tw manh mé cho giado duc tiéu hoc va trung hoc co sé, y té co sG vay té cong
déng, co s& ha tAng d6 thj v.v... Khéng nén st dung nhirng ngubn dau tw cong
khan hiém dé thwc hién cac dy an ‘ma khu vire tw san sang tham gia nhw xay cau,
dwong cé thu 1& phi. Chinh pha can tim cach khuyén khich sw tham gia cta khu
vie tw vao viéc cung (ng cac co s& ha tang thiét yéu dé cé thé ting cung, giam
chi phi, nang cao chéat lwong.

M6t nhan td quan trong anh hwéng dén lam phat 1a ky vong cla cac tac
nhan trong nén kinh té. Hinh 2 trinh bay mirc lam phéat danh nghia va lam phat ky
vong cua Viét Nam, Trung Quéc va Thai Lan. Lwu y rang & Thai Lan va Trung
Qudc, lam phat danh nghia xap xi v&i lam phat ky vong, trong khi d6 & Viét Nam
lam phat ky vong cao hon rat nhiéu so v&i lam phat danh nghia. O Thai Lan, méc
du mdrc tang cung tién xap xi voi téc dé tang trwdng GDP thyc, thé nhwng chinh
nhirng bat dn chinh tri & nwdc nay lam cho lam phat lén t&i khodng 5% vi nguoi
dan khéng mubn git tién Bat.

Hinh 2. Lam phat danh nghia va lam phat ky vong

Nhirng phan tich vé lam phat trén day dan toi hai khuyén nghi chinh sach
trwdc mat. The nhat, Ngan hang Nha nuwéc Viét Nam can “thu hodi” cac dong vén
chay vao, ddng thoi ban cac cdng cu no bang tién Bdng dé giam lwong tién trong
lwu théng. Ther hai, hoat déng dau tw cdng can cé tinh chon loc cao hon, nham
vao céc dv an tao ra tang trwdng san lwong cao nhat cho mdi don vi vdn dau tw.
Hién nay & Viét Nam c6 qua nhiéu dw an dau tw cong kém hiéu qua chi yéu vi
n,ht"fng dw an nay nham phuc vu cac muc tiéu chinh tri va hanh chinh hon 1a kinh
te.

2. Bong béng bat déng san

So v&i Nhat Ban, Viét Nam cé dién tich dat sinh hoat trén dau nguoi Ién
hon, thu nhap trén dau nguoi thap hon tdi 50 lan, thé nhung gia nha dat dé thi &
hai nwdc lai co khi tucyng duo’ng nhau. Day la mét bang chirng vé mirc do bong
bong cua gia bat dong san ¢ cac do thj cua Viét Nam. Khong nhiing thé, gia dat
van tiép tuc tdng rat nhanh trong ndm 2007. Gia dat & mét sé khu vuc néng thén
gi& day cling da tadng nhanh mét cach khéng thé chap nhan duoc.

Tai sao gia dét lai cao va tdng nhanh nhw vay? Nhu cau thuc sy clia nguoi
dan xuét phat tlr qua trinh dd thi hdéa va mrc séng gia tdng 1a mét nguyén nhan
quan trong. Tuy nhién, day khéng phai la nguyén nhan quan trong nhét vi néu thé
gia nha dat phai twong trng véi mirc thu nhap ctia ngwoi dan. Thé nhung, véi gia
nha dat & Ha Noi va TP. H6 Chi Minh nhw hién nay thi ngay cd nhirng nguoi
duoc coi la cé thu nhap cao trong xa héi (nhirtng ngudi phai dong thué thu nhap
cao, chiém 0,4% lwc lwong lao déng) cling phai tiét kiém 30 - 40 ndm may ra moi
c6 thé mua dwoc mot cin ho véi dién tich va chat lwong vira phai.
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thng nguyén nhan quan trong hon dan tdi tinh trang bong bong gia bat
dong san bao gém. Thir nhat, nguon tién trong nén kinh té qua doi dao (do tang
cung tién, tdng cung tin dung dau tw bat déng san, kiéu héi, tién tham nhiing va
that thoat trong dau tw xay dwng co ban v.v...) trong khi d6 loi nhuan tlr dau co
dat dai lai hAp dan hon bat ky mot hoat ddng dau tw san xuét nao khac. Vi vay,
mot phan rat I&n nguén Iwc ciia nén kinh té bi chuyén sang muc dich phi sén xuat
c6 tinh diu co va khéng tao ra gia tri gia tdng cho nén kinh t&. The hai, trong khi
ca nhu ciu thuc, va dac biét, nhu cau dau co tdng manh thi nguén cung nha va
dét lai han ché. Tinh trang mat can bang cung cau tat yéu day gia nha dat Ién
cao.

Bong bong bat ddng san tiém an nhiéu nguy co nghiém trong déi véi nén
kinh té. Nhuw chung téi da phan tich trong Lwra chon thanh céng, doanh nghiép Viét
Nam (dang ké nhét 13 cac tap doan va doanh nghiép nha nuwéc) dang di chuyen
nguon lwe tlr cac linh viee kinh doanh nong cét sang hoat ddng dau co bat dong
san, mot dong thai chac chan sé lam suy gidm nang lwc canh tranh cla cac
doanh nghiép nay. Bong béng b4t ddng san ciing gay ra nhirng ri ro dang ké cho
hé thdng tai chinh cta Viét Nam. Néu, va trén thuc té diéu nay da xay ra, cac
ngan hang thuong mai cda Viét Nam cho cac nha dau co va phat trién bat dong
san vay dua trén tai san thé chap la dat voi gia da dwoc thoi phong thi ton tai mot
nguy co la khi gia dat “ha canh”, nhirng nguoi di vay nay sé méat kha nang tra no.
Mac du khi ay ngan hang van nam gilr cac khodn thé chip bang dét, nhung VGi
g|a tri chi bang mot phan gia tri ciia khoan da cho vay. Hién tuwong nay da xay ra
& Nhat vao dau nhirtng nam 1990 gay nén nhirng dao 16n trong hé thdng tai chinh
clia nwéc nay, va den tan bay gio, nguo’l ta vAn con cdm nhan dwoc dw chan cla
n6.3 V&i nhirtng yéu kém hién nay cta hé théng tai chinh Viét Nam, rat co thé Viét
Nam sé& chiu nhitng tac dong twong tw nhwng véi hau qua con nang né hon so
v&i Nhat Ban. Mot thuc té hét sirc dang lo I1a hién nay, hdu nhw khéng ai biét mét
céch twong déi chinh xéc vé quy mé cta nhing khodn vay cé st dung dat lam vét
thé chép. Trong khi do, théng tin chinh xac va cap nhat la mét yéu cau thiét yéu
dé c6é dwoc nhirng chinh sach dung dan va hiéu qua.

3. Tham hut ngan sach va tham hut thwong mai

Theo kinh nghiém québc té, & diéu kién binh thwdng, tham hut ngan sach 3%
dwoc coi la dang lo ngai, con 5% thi bj coi la dang bao déng. Hién nay, tham hut
ngan sach cta Viét Nam da Ién t6i 5,8% GDP. Khéng nhitng thé, nhitng khodn
chi ngoai ngan sach trong may nam gan day Ién t&i 20 - 25% téng ngan sach, mot
ty 1& qua cao.

Twong tv nhw vay, thdm hut thwong mai cida Viét Nam nam 2007 wéc
chirng 12 ty USD, tirc Ia khodng 16% GDP. Ciing theo kinh nghiém quéc té, &
diéu kién binh thuwong, tham hut thwong mai 5 - 10% dwoc coi la dang lo ngai.
Mtrc tham hut hién nay clia Viét Nam c6 thé bi coi la dang bao déng.

Néu khong c6 dong von dau tw va vién tro nwéc ngoai dé vao 6 at trong may
nam tré lai day thi tinh trang thdm hut ngan sach va thwong mai & mec dd
nghiém trong nhw thé nay tat yéu sé dan t&i nhirng s db vé trong nén kinh té vi
mo. Noi cach khac, néu vi ly do nao dé cac dong von nay dao chiéu thi nén kinh
té cua Viét Nam sé dirng trwéc nhivng rii ro khén luwéng.
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4. D trir ngoai hoi

Nhw miéu ta trong Hinh 3, dy trir ngoai héi cta Viét Nam thudc loai thap
nhat trong khu vwc. Cau hdi dat ra cho cac nha lam chinh sach 1a liéu mac dw triv
nhw vay da thich hop chira? Mot mat, chi phi co héi cta viéc gitr dw trir khdong
nhé. Mét lwa chon khac 1a gitr no nwéc ngoai, tuy nhién 1ai suat thu dwoc hién
dang thap hon mirc lam phat. Mat khac, dy tri» ngoai hdi déng vai tro “gidam séc”,
gitp nén kinh té chéng d& duoc cac cl soc trong thwong mai quéc té nhw gia
hang xuét khau gidm (hay gia hang nhap khau tang), mat thj truong xuat khau,
hay nhirng bién dong vé cau trén thi trwong quoc té. Dw trlr ngoai hdi con giup
“diéu hoa” nhirng bién déng cla cac dong lwu chuyén vén. Diéu nay dic biét
quan trong trong diéu kién hién nay khi Viét Nam dang bj tham hut thwong mai
nang né. Hon thé, wéc tinh tham hut thwong mai cta Viét Nam trong ndm 2008
con cao hon nam 2007, dat mac 17 ty USD, twong dwong véi khoang 20% GDP.
Diéu nay co6 nghia la dé& can bang dwoc tai khodn vang lai thi trong ndm 2008,
Viét Nam phai thu hut dwgc 17 ty USD tir ngudn vén bén ngoai. Néu nhap khau
duoc thue hién theo ding ké hoach nhung cac dong vén nwéc ngoai lai suy giam
(hay t6i t& hon ddo chiéu) thi viéc quan Iy nén vi md sé tré nén hét strc khé khan.

Vao thoi diém cubi thang 12/2007, dw trir ngoai héi cla Viét Nam twong
dwong mét phan ba kim ngach nhap khiu. Trong khi d6, mac du co ty 1& vén
nwdc ngoai ngan han thap hon Viét Nam nhwng dw trir ngoai héi ciia Thai Lan,
Indénéxia, va Malayxia |én t&i hai phan ba, tham chi ba phan tw kim ngach nhap
khau ctia méi nwéc. RS rang la cac nwdc nay da rut ra dwoc bai hoc tlr cude
khiing hoang 1997 vé vai trd quan trong ctia dw trlr ngoai héi trong viéc “béo
hiém” cho nén kinh t& chéng lai nhitng thay déi bt loi trong nén kinh té noi dia
hay toan cau. M&c du Viét Nam khéng thé tang ty 1& dw trir ngoai héi lén mirc cla
cac nuwdc trong khu viee trong ngay mét ngay hai, nhwng trong diéu kién thuan loi
khi dong vén vao dang sung man nhw hién nay, Viét Nam nén tan dung co hoi
nay dé tang cwdng dy trir phong khi “thoi tiét xau”.

Hinh 3. Dy trir ngoai hdi cudi ndm 2007 (phan trdm cla kim ngach nhap
khau)

lll. Han ché c6 tinh co’ cau cua cac co quan diéu hanh
vi mo

Hé théng quan ly kinh té cta Viét Nam chua twong thich véi mot nén kinh té
hoéi nhap toan ciu. Hién nay, ba bd va co quan ngang bd cé trach nhiém hoach
dinh chinh sach vi md 1a Bé Tai chinh, B K& hoach- Dau tw (B& KHDT), va Ngan
hang Nha nuwéc (NHNN) chwa phdi hop véi nhau mét cach hiéu qua. Bd KHPT
thuan tay lam céng viéc tdng hop cac ké hoach dau tw ma khéng lwu y mét cach
thich dang t&i tinh hinh vi mé chung ctia nén kinh té. Dbi véi Bo Tai chinh, méi
ban tdm I&n nh4t 1a huy déng va phan bd vén cho cac dw an da dwoc phé duyét
va chi kiém soat duwoc (moét phan) cac khodn chi thworng xuyén. Tuy nhién, véi rat
nhiéu cac khoadn chi xu4t hién dwdi dang dau tw, dong thdi ty 1& chi ngoai ngan
sach hién dang rat cao, cé thé néi 1a Bo Tai chinh chwa kiém soat tét chinh sach
ngan sach. V& phia NHNN, co’ quan nay khéng duwoc phép quyét dinh lwong cung
tién va cung tin dung nhw “thién chirc” vén cé clia cac ngan hang trung wong trén
thé gi¢i ma chi c6 thé sir dung mét sé it cac cong cu (nhw ty 1& dy trir bat budc va
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cac quyét dinh va chi thi c6 tinh hanh chinh) khéng thyc sy hiru hiéu khi phai doi
dién v&i nguy co lam phat. Trong nam 2007, ngay ca khi lam phat tang nhanh thi
NHNN ciing khéng duwoc phép diéu chinh 1ai suat. Két qua la I suat thap hon
mdrc lam phat khién cho 13i suét thuc tré nén am. Dén lwot minh, 13i suat thwec am
lam cho céc tai san tai chinh tr& nén kém hap dan va do vay khuyén khich cac
nha dau tw chuyén tir tai san tai chinh sang bat déng san va vang.

Béang 1: Hé théng quan ly kinh té vi mé bét cap va thiéu dong b6

Co quan |Chirc ning Diém yéu Can thay doi
* Tang cwong tinh doc lap cho
NHNN
* S dung day du cac cong cu cla
chinh sach tién té
Xay dwng va[Thiéu tinh déc 1ap:lk .- S
Ngan hang | thwc hién |Phu thudéc qua mirc Giam cung fién va tin dung
Nha nwdc | chinh sach vao cac bién phapl, . . x
A oA R . Lai suat thyc dwong
tién té hanh chinh
* MG rong bién do giao dich cla tién
bong
i Téng, cudng hoat déng giam sat va
dieu tiét khu viec ngén hang
[ Giam tham hut ngan sach
Thidu chién luoc hitu Qua t,at ca cac khoan chi vao trong
n 3 N ngan sach
hiéu vé nguon thu
Xay dU.’Ang vangan S&,mh; Khong* Tang cwong minh bach trong thu
~ —+: . fthwe hién kiem soat dwoc chil .. X 7,
Bo Tai chinh|_, % g a N . .. .z chingan sach
chinh sach [tiéu ngan sach; kiem
ngan hang - Soat chi thuong xuyéni, 1o a0 co @ thué (ddc biét Ia
kém; chi ngoai ngan|, ' . 2«
- . Lox thué nha dat)
sach qua nhiéu
* Xay dwng khuén khd chung cho
ngan sach
Bo Ké hoachPhan ~ boPhan bb von  val* Loai b cac dw an dau tw cong lang
vabautwy |pgudn von |nguon lwc theo cacphi

tiéu thtvg chinh tri thay
vi kinh té

* ThAm dinh d4u tw céng doc 1ap

* Quyét dinh dau tw duwa trén phan

tich chi phi - lgi ich that minh bach

Nhirng van dé dwoc phan tich & trén 1a rat dang lo ngai, dac biét trong diéu
kién hién nay khi nén kinh té toan cau dang bwédc vao moét giai doan bat 6n. Viét
Nam khéng thé tiép tuc hoach dinh chinh sach kinh t& vi mé v&i giad dinh réng cac
dong vén nuwéc ngoai tiép tuc dd vao Viét Nam nhu hién nay, hodc ciu dbi voi
san pham xuat khau cla Viét Nam tiép tuc gia tang v&i tbc dd nhw hién nay. Viét
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Nam can mét chinh sach vi mé can trong hon dé gitp nén kinh té cé strc chbng
d& déo dai hon dbi véi nhirng thach thirc clia kinh té toan cau. Sy dao chiéu bat
ngd cla dong vén ngén han nwéc ngoai cé thé dan téi mot sw diéu chinh sau séc
cta nén kinh té trong nwéc, nhivng diéu chinh ma hé thdng quan ly vi md cta Viét
Nam hién nay chuwa cé kha nang thwc hién.

IV. Khuyén nghi chinh sach

Phan nay trinh bay mét sé khuyén nghi chinh sach cé tinh dinh hwéng nham
gidam lam phat va tang cwdng sw 6n dinh kinh té vi mé. Muc tiéu kinh té Ién nhat
clia ndm 2008, déng thdi ciing 1a nhiém vu cap bach trwéc mét 1a thye hién ngay
cac bién phap binh én kinh té vi mé (Bang 2), dac biét 1a gidm lam phat (théng
qua gidm téc dé ting cung tién va tin dung), gidam tham hut ngan sach, gidm tham
hut can can thwong mai, ddm bao lai suat thwec dwong, that chat chi tiéu ctia nha
nwédc (thdng qua diéu chinh diu tw cong). Viéc thuc hién nhirng chinh sach diéu
chinh vi mé dwoc dé xuat dwdi day sé khong dé dang, nhét 14 khi ching cé thé
lam gidm téc d6 tang trwdng GDP ctia ndm 2008. Thé nhwng, trong diéu kién hién
nay, nén kinh t& budc phai hy sinh mét phan tang trwdng ngén han dé dbi 1ay sw
4n dinh va bén virng dai han. Sy thanh cong cla chinh sach binh 6n ciing sé gitp
tang cwdng niém tin ctia cac nha dau tw vao nang lwc diéu hanh vi md cla chinh
phu, va nh& dé duy tri dwoc dong vén dau tw 6n dinh mot cach lau dai.

Béang 2: M6t sé muc tiéu vi mé nén thuc hién trong ndm 20084

Néi dung 2007 Muc tiéu nam 2008
Tang hut ngan sach 5,8% Duéi 5%
Tang cung tién va tin dung 30 - 40% Duwéi 20%
Tham hut thwong mai/GDP 16% 5-10%
Lai suat thue - 3,5% +1-2%
Ty 18 dau tw cong/GDP Hon 20% 10 - 15%

Nhirng diéu chinh vi mé duorc liét ké trong Bang 2 ¢ mdi quan hé chat ché
v&i nhau. N6i cach khac, khong thé chi diéu chinh mét chinh sach trong khi gidr
nguyén cac chinh sach con lai. Chéng han nhw, mac du lam phat va nhap siéu &
Viéet Nam cé nguyén nhan tién t& (do cung tién va tin dung tdng qua nhanh)
nhwng cling phai thay rang, den It minh, tang trwdng tin dung lai phu thudc vao
chinh sach dau tw céng - vén c6 quan hé mat thiét véi tham hut ngan sach. Nhw
vay, dé thuc hién dwoc cac bién phap diéu chinh vi mé thi cac co quan hoach
dinh chinh sach cta Viét Nam can phai phdi hop véi nhau mét cach nhip nhang,
va nhw chdng téi sé& chi ra & phan dwdi, sy nhip nhang va ddng bd nay chi cé thé
c6 dwoc néu nhu ching dwoc diéu phdi bdi mét co quan hoach dinh chinh sach
cao cap duy nhat.

Ciing can nhan manh thém rang, trong khi thwc hién nhirng muc tiéu binh én
vi mé c6 tinh cAp bach nay thi ciing khéng duoc sao nhdng muc tiéu co bén, ¢
tinh dai han va bao trum 13 gidi phdng mot cach toan dién va triét d& sirc san xuét
va nang cao nang lwc canh tranh cia doanh nghiép, ctia nén kinh té.

1. Tang cwong sw phéi hop giira chinh séch tién té va ngan sdch
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Trong diéu kién nén kinh t& dang qua néng nhw hién nay, chinh pha can
phdi hop chinh sach tién t& va ngan sach dé gidam téc do tang trwdng cda tbng
cau. D6i v&i Viet Nam, diéu nay da tré nén kho khan hon trong bdi canh hodi nhap
qudc té. Chang han nhuw dé gidm tdng cau thi mét trong nhirng chinh sach cé thé
ap dung la tang lai suét (duy tri 13i suat thwe dwong). Thé nhwng 1ai suat cao hon
s& co thé thu hat thém vdn nwéc ngoai, va do vay, lam tang cung tién, gay thém
ap luc tang 1ai suét dbi vai Ngan hang Nha nuwdc, va vong xoay tang lai suat - thu
hat thém vén nwéc ngoai c&r thé dworc 13p lai. Lwu y 14 trong diéu kién hién nay
cta Viét Nam, ché do ty gia linh hoat cling s€ khong giup cai thién tinh hinh vi tién
Dong tang gia s& khuyén khich nhap khau, tac déng tiéu cuc téi xuat khau va lam
tram trong thém tinh trang tham hut thwong mai. Day ciing chinh 1a van dé cla
cac nwdc Bong A trudc khi xay ra khiing hoang 1997.

Chinh séach tién té va ngan sach phai dwoc phdi hop nhip nhang va déng bod
v&i nhau. Chinh sach that chét tién té sé khong phat huy tac dung néu ngan sach
tiép tuc dwoc néi rong. Bén canh viéc gidam dau tw céng, chinh phd van phai wu
tién cac dw an cdé mirc sinh I&i cao thay vi cac dy an thuan tiy phuc vu muc tiéu
chinh tri (m&c du day la viéc cé thé phai lam trong dai han, khi nén kinh t& da
duwoc ha nhiét). Cling can nhan manh thém rang viéc cat gidm dau tw cong ciing
s& khoéng gitp gidm lam phat néu nhw dong vén vao khéng duoc “thu héi” mot
cach hiéu qua va néu lai suét thyc van tiép tuc am.

2. Xay dwng mét cor quan hoach dinh chinh sdch kinh té cao cap

Chung ti cho réng tai thdi diém hién nay, thdm quyén ra quyét dinh chinh
sach qua phan tan, va diéu nay mét mat can tré sw phdi hop hiéu qua gitra cac
co quan hoach dinh chinh sach, mat khac gay kho khan cho cac nha lanh dao cao
nhat khi ho phai phan (rng mot cach quyét toan néu khing hoang xay ra. Bé cé
thé duy tri sw nhat quan va 6n dinh trong hé théng chinh sach vi mé, Viét Nam
can tap trung thdm quyén hoach dinh chinh sach trong tay mét co quan duy
nhat5. Cho du co quan nay sé& dwoc thanh 1ap méi hay hinh thanh tlr mét co
quan c6 san tir trwdc thi no cling phai thau hiéu nén kinh té noi dia va qudc té,
dong thdi c6 d0 thAm quyén dé bién hiéu biét nay thanh nhirng chinh sach cu thé.
pé lam dwoc diéu nay, co quan hoach dinh chinh sach cao cap nay phai co tham
quyén cao hon cac bd ban nganh, chinh quyén dia phwong, va tat nhién 1a ca cac
tap doan kinh té nha nwéc. Trong trudng hop xdy ra khiing hodng, co' quan nay
cling can dwoc trao quyén dinh chi hay cat giam nhirtng dw an dau tw cong chua
thwe sw can thiét hay lang phi.

Can nhan manh rang viéc xay dwng ndng lwc phan tich va hoach dinh chinh
sach can thiét dé cai thién tinh hinh cho nén kinh té vi md cta Viét Nam sé khéng
thé thwe hién dwoc néu chinh pha tiép tuc sir dung hé ché do tuyén dung va dai
ngd nhan s hién tai. D& co6 thé thu hat va gitr chan dwoc nhivng ngudi thuc sw
giéi, co' quan hoach dinh chinh sach kinh té cao cap phai co thé trd lwong twong
dwong v&i khu viee tw nhan. Quan trong khéng kém, viéc tuyén dung, bd nhiém,
va cat nhac trong co’ quan nay phai tuyét déi dwa vao nang luc.

Nén kinh té va hé théng tai chinh cta Viét Nam hién nay da mé hon rat
nhiéu so véi trwde va vi vay chiu anh hwéng cla nhivng bién déng trong nén kinh
té thé gidi. Mot trong sb nhirng bién déng quan trong nay la pham vi va mic d6
cta khing hoang tin dung b4t dong san duwéi chuan ctia My. Néu cudc khing
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hoang nay cang mét xau di (ma c6 nhiéu kha nang diéu nay sé xay ra) thi hé qua
doi voi Viét Nam sé kha nghiém trong vi ba nguyén nhan I&n sau:

Thir nhét, khi nén kinh té cia My tang trwéng cham lai, tham chi suy thoai
thi ngudi dan My sé cat gidm tiéu dung, ma day lai 1a thj trwéng xuét khdu Ion
nhét cta Viét Nam. The hai, ddng USD sé tré nén yéu di so véi VND, dan toi
gidm xuét khau, tdng nhap khau va do dé lam xau thém tinh trang tham hut
thwong mai cda Viét Nam. The ba, do thua 16 trén cac thi trwong khac, nhiéu nha
d4u tw tai chinh sé phai rut tién khoi Viét Nam. Diéu nay d&c biét dang lo ngai khi
mét ty 1& rat lon trong ngudn vén dau tw gian tiép vao Viét Nam la nhitng khoan
dau co tai chinh ngan han, dé vao ma ciing dé ra. Vi ly do nay, Ngan hang Nha
nwdc can theo ddi that sat va bao cao vai chinh pha ngay lap trc moi dau hiéu
dao chiéu ctia dong vdn dau tw gian tiép.

3. Tang cwong nang lwe va tinh déc lap cho Ngan hang Nha nwéc

Hién nay, Ngan hang Nha nuwéc Viét Nam khéng dd thAm quyén va céng cu
chinh sach, déng thoi ciu tric quan ly lai bat cap dé cé thé van hanh nhuw mot
ngan hang trung wong thwe thu. Tinh trang nay bat nguén tir cac yéu td chinh tri
va ky thuat. V& mat chinh tri, Ngan hang Nha nuwéc thiéu tinh déc lap dé co thé
thwe hién cac chinh sach thuan tiy dwa vao céac tiéu chi nghiép vu va it chju anh
hwdng cla stirc ép bén ngoai. K& tr ndm 1997, hau nhw tat ca cac nwéc Dong
Nam A da tdng cwdng tinh ddc 1ap cho ngan hang trung wong cta ho véi cac
murc d6 khac nhau. Trong khi d6, Ngan hang Nha nuwéc Viét Nam van thiéu tinh
doc 1ap trén ca bén phwong dién quan trong 1a muc tiéu, céng cu, tai chinh, va
nhén sw. V& mat ky thuat, ndng lwc ctia Ngan hang Nha nuwéc ciing con rat han
ché. Tham chi Ngan hang Nha nwéc thiéu tw tin ngay ca dbéi véi cac coéng cu
chinh sach cla minh, va do vay phai vién dén cac bién phap quan ly mang nang
tinh hanh chinh (chang han nhw Quyét dinh 03 vé tin dung dau tw chirng khoan).
Cac bién phap hanh chinh nay phan chiéu tw duy “ké hoach hoa tap trung” dOI VoI
chinh sach tién t& khéng con thich hop véi nén kinh té thj truong va toan cau gi®
day da tré nén phirc tap hon trwdc rat nhiéu. Ngan hang Nha nwéc can tim cach
str dung cong cu lai suét va nghiép vu thi truo’ng m& mot cach hiéu qua hon,
nhwng diéu nay ciing c6 nghia la hoat dong cla Ngan hang Nha nwdc sé tré nén
minh bach va c6é trach nhiém hon.

Quan ly ngan hang trung wong trong nén kinh té thi tredng hién dai la mot
hoat déng c6 tinh chuyén mén héa rat cao. Vi vay, d& nang cao nang luc, Ngan
hang Nha nwéc nén xem xét viéc thué chuyén gia tw van cao cép tir bén ngoai.
Hoat ddng clia ngan hang trung wong trén thé gi¢i da cé nhirng thay ddi co ban
trong 15 - 20 nam tr& lai day, va cac ngan hang trung wong trong khu viec ASEAN
da phan (rng lai mot cach chi déng trwdc nhivng thay dbéi nay. Ho da co ciu lai tb
chtre, hoat dong va nhan sw. Ho cling da vién dén sy gitp d& vé ky thuat cia mot
s6 chuyén gia qubc té hang dau vé ngan hang trung wong. Mac du viéc thué
chuyén gia nwéc ngoai kha dat nhwng van con ré hon rat nhiéu so véi cai g|a phai
trd khi xay dwng mét ngan hang trung wong ma khéng cé sy dan dét cia cac
chuyén gia giau kinh nghiém. Dé tranh xung dét lgi ich va ddm bao tinh bao mat
va lam chu chinh sach khi thué chuyén gia nwéc ngoai, chinh phu Viét Nam nén
tw minh lwa chon va trd lwong cho chuyén gia chir khéng nén dwa vao ngudn tai
tro' ctia cac td chirc qubc té. Mot sb ngan hang trung wong trong khu vuec ASEAN
nhw Ngan hang Trung wong Sing-ga-po (Monetary Authority of Singapore) va
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ngan hang Trung wong Ma-lai-xia (Bank Negara Malaysia) c6 thé gitp Ngan hang
Nha nwéc Viét Nam tim dwoc nhirng chuyén gia thich hop.

4. Kiém soé&t dau tw céng

Nhuw da phan tich, diu tw cdng kém hiéu qua la mét nguyén nhan gay ra lam
phat. Chinh phl da phé duyét mét danh sach cac dw an dau tw cong day tham
vong tir nay cho t&i 2015 véi tbng sb vén wéc tinh 1&n téi 70 ty USD. Dé dam bao
lwong vén khdng 16 nay dwoc sir dung hiéu qua, chinh phi can:

- Xay dwng danh muc cac dw an wu tién dau tw can clr theo tiéu thirc hiéu
qué kinh té. Dong thoi, cling can xay dung cac phwong an dw phong khi xay ra
tinh huéng xau (chang han nhv danh muc cac dy an can céat gidm khi diéu kién
tré nén khoé khan). Mot sb nwdc ASEAN da tirng str dung danh muc dy an wu tién
khi nén kinh té clia cac nwéc nay roi vao tinh trang béat 6n.

- Kiém soat chat cac dy an vay thwong mai trén thi trong tai chinh quéc té
clia cac tap doan, DN nha nwéc, hay dy an dau tw cong.

- Thyc hién hoat dong tham dinh va kiém toan dau tw cong doc lap, sau do
cbng khai hda cac thong tin vé tham dinh va kiém toan nay.

5. Giam bong boéng bat déng san

Bong béng b4t dong san dang 1a mot méi de doa cho sy 6n dinh kinh té va
chinh trj ctia Viét Nam. Néu dé bong béng v& nhw trong cudc khing hoang nam
1997 - 98 thi hau qua that khon luong vi khi 4y, gia tai san glam dot ngdt sé lam
tang no xau cua ngan hang, khién mot s6 ngan hang pha san, va do vay anh
hwéng truc tiép t¢i nén kinh té thwe. Vi vay, khén ngoan nhét 1a “xi hoi” bong
bong mot cach ti tlr. Cach tét nhat dé xi hoi bong béng la déanh thué bat dong
sén. Bén canh doé, can that chat va kiém soat sat sao cac khoan tin dung dau tw
b4t ddng san va cac khoan cho vay dwoc thé chap bang bat dong san.

Vé phia cung, cac quy dinh vé quy hoach, st dung d4t, va phat trién co sé
ha tang can dwoc cong khai & mirc dd6 cao nhat dé tranh tinh trang quan chirc
nha nwdc clu két voi cac nha dau tw tw nhan tao ra tinh trang khan hiém nguén
cung gia tao dé truc loi.

*M&i ba con doc thém Tai liéu rat cong phu cia nhém nay géi
Thu twéng thang trwéc (trang 108)

1 Ngudn: Economist Intelligence Unit.

2 Bao gom FDI thuc hién (4,7 ty USD), dau tw gian tiép (5 - 6 ty USD), kiéu hdi (7
- 8 ty USD), ODA giai ngan (2 ty USD), chi tiéu cta khach quoc té (3,3 ty USD).

3 Cac chuyén gia Nhat Ban nhan thirc rat rd nguy hiém clia bong bong bat dong
san va sy thang dw dong von nuwdc ngoai ngan han. Bai viét hoi thang 12/2007
clia GS Kenichi Ohno nhan dé “Lam phat va bong bong tai san gan day ¢ Viét
11
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Nam: Mt 1o giai thich tr bén ngoai” (nguyén van “Vietnam’s Recent Inflation and
Asset Booms: An External Explanation”) la mét phan tich quan trong ve hién trang
kinh té vi mo6 cua Viét Nam.

4 Nhirng muc tiéu vi mé dé nghi & trén chi cé tinh dinh hwong. Dé di dén nhing
chi tiéu cu thé can cé nhirng nghién clru day du va chi tiét hon rat nhiéu.

5 C6 nhiéu mo hinh dé Viét Nam co thé tham khao, nhw H6i dong Phat trién Kinh
té Sing-ga-po chang han.

23 February 2008
Giai quyét lam phat va bong bong doi hoi nhiéu hon 14 han ché thanh khoan
Vi Quang Viét

Viéc thiéu thanh khoan trong hé thong ngan hang dang tr¢ thanh khung hoang vi nha
nude Viét Nam dang thuc hién nhiéu muc tiéu mau thuan nhau, trong d6 muyc tiéu quyét
liét giam lam phat la myc tiéu mdi. Trong tuan thir 3 cua thang 2, muc tiéu nay duoc
thuc hién trong chdp mat, co the noi 1a “hot qua quyet nhung thiéu suy nghi, do do
nhanh chong dua t6i hau qua xiu, va dén cu01 tudn mat ngay tinh qua quyét ban dau.
Ngén hang nha nuoc tang ty 1¢ dy tror rat vé khoang 10 ngan ty, roi tang lai suat mot
chat (vin con qua thip so voi tbe dd lam phat hién nay) va tuan qua doi hoi cac ngan
hang thuong mai mua tin phiéu 20 ngan ty dong dé rat vé. Nhung khi cac ngan hang
thiéu thanh khoan, 1ai suat lién ngan hang vot 1én, Ngan hang Nha nuoc mat nhué khi,
tung ra thi truong hon 33 ngan ty dong vay ngan han. Thé 1a xong mot cudc danh trong
b6 dui. Tuy thé nd ciing c6 uu diém 1a NHNN di lang nghe thi truong. Nhung bét cir
mot cudc chong lam phét ndo ciing phai co tra gia.

Tai sao lam phat lai xay ra t&1 mirc bao dong doé hién nay? (Noi la bado dong do boi vi
néu khong giam xuéng, no s€ tao ra tam ly lam phat, c6 thé dua dén bat 6n x hoi vi lao
dong khong du song , 1ai lam hang hoa dat d6 véi nguoi dau tu nudc ngoai, do d6 lam
mat niém tin vao thi truong va cham dut cudc d6 bo dau tu vao Viét Nam). Lam phat do
murc tang tin dung, tang tién da ro tir 1au, it nhét 13 tir ndm 2004 khi murc tang tién lén
dén 25%, rdi méi ddy nhay vot téi 35-40%, nhung nha nudc van an binh bat dong cho
dén mai day.

Nhung tai sao tin dung lai ting nhu vay. D6 13 vi nhitng muc tiéu trong ké hoach dit ra
da dua td1 tinh trang trén:

1/ Mitc dau tu ctia ngan sach va cta cong ty nha nudc qua 16n dua tong dau tu 18n trén
40% GDP nhung thuong vi thiéu hiéu qua va khong dung chd nén muc ting GDP chi &
miuc tam goi la phén khot,

2/ M& rong cho dau tu & nudc ngoai dic biét 13 vao thi truong tai chinh (trong 7-9 ty
chuyén vao Viét Nam nam 2007, theo tdi udc doan, chi ¢6 3 ty 1a vao dau tu truc tiép)
do d6 tién chuyén d6i dé mua chimg khoan tat nhién lam ting khéi luong tién té trong
nén kinh té, nhung khac véi dau tu truc tiép khong duoc cic cong ty ban ra ching
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khoén, hoac cac dai gia nam chirng khodn dau tu vao san xuat hang héa dich vy, ma chu
yéu chay dudi theo hang hoa co6 san, nha dat va ching khoan, 1am toan bd tré nén bong
bong.

Mudn lam giam lam phat tat phai c6 bién phap lam giam khéi lugng tién té trén thi
truong, nhung nhu thé van khong du va khi qua do lai tré thanh nguy hiém. Cac bién
phép thi hiu nhu c4c nha kinh té déu biét:

1/ Nang 13i suat & mic cao hon lam phat de thu hat tién vao ngan hang, va tit nhién viéc
nay sé 1am giam dau tu va nhu cau tlen von. Dleu nay chua duoc 1lam dén noi vi cham
vao muc tiéu dat duoc toc do phat trién kinh té cao (voi dau tu cua nha nuée cao, dé 13i
suit cao dua dén thiéu hut ngan sach 16n hon, do d6 muc in tién lai 16n). Lai suat hién
nay van con am so véi toc do lam phat nén khong co stre thu hut tién gui.

2/ Cat giam dau tu cua nha nudc. Viée ndy cling dong dén ké hoach co tdc do ting
trudng cao.

3/ Thyc hién céac bién phap trung hoa nhu ban tin phiéu ngan hang dé thu tién vé 'Ngan
hang Nha nude. 4/ Giam dong chay dau tu nudc ngodi bang cach ting hoi suat (h01
suat chinh 1a gid nham quén binh cung cau ngoai té trén thi truong trong nudc). Piéu
nay tat nhién mau thun véi quyét dinh ciia nha nudc 1a giir hbi suat 6n dinh dé phat
trién xuat khau.

Van dé 1a két hop dong thoi cac bién phap ndy cuing mot luc va diéu chinh tuy theo tinh
hinh thyc té. Piéu chinh nhu thé nao tiy thudc vao tinh hinh thuc t& ma c6 18 chi co
chinh quyén méi ndm dugc néu thu thip day du va kip thoi thong tin. Chi giam thanh
khoan bang ban tin phiéu s& bop ngay c6 hong ngan hang thuong mai tu va khu vyc tu
nhan vi cong ty nha nude ¢ 1& s& ém tham vi duge wu dii, va néu 1am manh sé& .

Ciing can no6i thém vé viéc can thiét ting héi suat. Piéu nay khong thé tranh dugc néu
nhu mudn giai quyét lam phat va néu nhu khong mudn c6 bién phap ngin can dong chay
tu ban nudc ngoai vao thi trudng tai chinh. Néi dén ting hdi suat 1a noi dén viéc tu do
hoa hon mua ban ngoai t¢ trén thi truong Viét Nam. Tuy nhién kho co thé tién doan
trude duoc hdi suat & muc nao co thé dleu hoa duoc cung cau ngoai té va dong thoi
khong tao khiing hoang trén thi trudng xuat nhap khau hang héa. Do d6 van c6 thé can
phai kiém soat dong chay tu ban & mirc d6 nhat dinh. Chang han du khong cam ngan
hang thuong mai, ngan hang Nha nudc, noi c6 kha niang cung cép thanh khoan 16n nhat,
c6 thé chi chuyén d6i ra ddng Viét Nam nhirng trudong hop dic biét nhu dau tu truc tiép
hay dau tu gian tiép nhung & mtrc d6 chién lugc tirc 12 & ty 16 dang ké va véi thoi gian sé
hitu tdi thiéu, khong duoc ban lai trén thi truong.

Dong von tai chinh tir nuée ngoai la con dao hai ludi dbi v&i nén kinh té, dic biét ddi
v6i nén kinh té chua c6 co ché diéu hanh va kiém soat chung. Khi ching d6 vao nhiéu
nhu hién nay, nén kinh té boi thuc. Khi chung thao chay mé dau cho cudc khung hoang
& chau A trude day, nén kinh té d6i 1a. Pa c6 lac M§ va IMF ¢ dong manh mé cho tu
do dong chay vén tai chinh, nham bién thanh nguyén tic bat budc cho cac thanh vién
IMF, nhung sau d6 di phai rat lai vi cudc khiing hoang & chau A nim 1997 va sau d6 la
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cudc khung hoang & Nam My. Mé Lai l1a nudc doc nhat lic d6 4p dung ap bién phap
kiém soat do d6 tranh cho nén kinh té ciia ho bi day vao khung hoang trdm trong nhu
Indonesia va Thai Lan.

C6 duoc mot chinh sach kiém soat dong chay tu ban 14 diéu can thiét.

Toan bd nhitng hoat dong chdng lam phat s& c6 anh hudng dén thi trudng chimg khoan
va thi truong nha dit nhung day 1a diéu can lam. Thanh khoan qua nhiéu d3 nhanh
chong ddy khai khu vuc nay thanh bong bong. Riéng khu vuc ching khoan do anh
huong khing hoang tai chinh cia My dé lam x¢p bong bong mét phan dang ké, va hién
nay ¢ chi s6 ¢ mirc do khoang 600-700 la twong d6i hop 1y, va du c6 xudng hon the
cling khong can su can thiép cua nha nudc. Viéc can thiép moi ddy cho phép mua cb
phan bang d6 la (hanh dong dau tién 1a giup dau khi di vao hoat dong tai chinh, mot hoat
dong hoan toan trai nganh) 1a quyét dinh sai 1am vi né s& d6 la hoa nén kinh té, lam mat
kha ning diéu hanh tién t¢ cia NHNN va dong do la do khong nhat thiét khong chay
duoi dong Viét Nam dé do vao hai thi truong qua nong nhu nha dat va chung khoan.
Lam dep bong bong nha dat 1a diéu can lam, va diéu nay dang chd doi hanh dong ap
dung thué nha dat & mirc hop 1y va thué chénh 1éch 14i trén 1gi nhuin mua ban nha dat, it
nhat ngang bang thu nhap doanh nghiép khac. Dep bong bong nha dat ciling can chinh
sach khuyén khich dau tu vao xay dung nha ctra, va 1am giam viéc dau co dat bang thué
dic biét doi v4i ngudi mua quyén st dung dat nhung khong sir dung vao kinh doanh,
nham déu co.

Hinh 1: Chi s6 gia tiéu dung & Viét Nam va mét sé nuwéc trong khu viee (2007)"
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Hinh 2. Lam phat danh nghia va lam phat ky vong
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Hinh 3. Dy trir ngoai héi cubi ndm 2007 (phéan trdm cda kim nga
khau)
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http://www.tuoitre.com.vn/tianyon/Index.aspx?ArticlelID=240314&ChannellD=119

TUGI TRé CUSI TUAN

Cha Nhat, 27/01/2008, 11:02 (GMT+7) Phai cong pha thanh tri “chi nghia tu ban than hiru”

TTCT - C6 nhiéu 1y do dé tin rang cac tdp doan kinh té do Chinh phu thanh 1ap s& kho
dam duong no6i nhiém vu lich sir 12 tré thanh xuong séng cho cong cudc phat trién kinh
té cia VN. //Nhung diéu dang ban hon 1a tir trong 1ong cac tap doan nay da san sinh mot
nguy co de doa tinh khach quan va cong bang trong qué trinh ra cac quyét sach chién
lugc cua Chinh phu.
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V& van dé nay, trong cudc gip v6i Tha tuéng Nguyén Tan Diing vao giita thang 1-2008,
cac gido su cua Pai hoc Harvard da dua ra btic thong di€p: “Tuong lai cia VN: thanh
cong hay that bai 1a sy lwa chon chtr khong phai dinh ménh”. Vay nguoi dan ky vong
Chinh phu sé Iya chon nhu the nao? Tudi Tré Cudi Tuan da cé cude tro chuyén voi tién
sT Vii Thanh Ty Anh - pho tong giam déc Chuong trinh giang day kinh té Fulbright, mot
trong nhitng thanh vién tham gia cudc ddi thoai vira qua véi Thu tudng.

* Chinh pha VN xem cac tap doan kinh té l1a nhirng dira “con cwng”, trong
khi cac chuyén gia kinh té, trong dé cé 6ng, bay té6 sw khong thién cam
véi mé hinh nay. Chang phai la Singapore dang rat thanh céng véi viéc
xay dwng cac doanh nghiép nha nwéc thanh cac tap doan hung manh du
strc canh tranh qudc té dé sao?

- T6i nghi ¢6 thé nhitng ngudi tng ho mé hinh tdp doan nha nudc dd hiéu nham kinh
nghiém cua cac tip doan trén thé gidi. Khi trong tre, nguoi ta khong gom nhiéu cdy tre
lai thanh mot khdm ma ban dau chi tréng mot vai cay, sau do theo thoi gian ching tu hoi
lai phat trién thanh khom. Ciing gidng nhu viéc thanh lap cac tap doan ¢ ta, no khong
Xuét _phat tir strc manh ndi tai ma la dugc ha hoi tiép strc tir bén ngoai. Vi thé, kho co thé
tin rang cac tap doan ndy c6 thé tu chuyén hoa minh dé lam cai gi 6 “nén chuyén”.

* Nhwng ro rang hiéu qua kinh doanh cua cac tap doan da dwoc cai thién
nhanh chéng sau khi ho da dang héa hoat déng...

- Toi thi cho ring néu dat nudc van con thiéu dién thi Tap doan Dién luc VN (EVN)
khong duoc phép phan tan ngudn luc sang kinh doanh vién thong, bat dong san hay
ngan hang. Ciing tuong ty nhu EVN, céc tdp doan kinh té nha nudc hién dang mé rong
hoat dong mot cach nhanh chéng va day tham vong sang nhiéu linh vuc khac nhu bat
dong san, dich vy tai chinh, ngan hang, 1t hanh va tham chi ca phan phéi dién thoai. Thur
nhin lai thanh tich xuat khau, mot tiéu chi chu chét dé danh gia ning luc canh tranh qubc
té, s& thay hiéu qua hoat dong cua céac tap doan nay nhu thé nao. Hau hét ho déu khong
tan dung co hoi tur viéc VN gia nhap T chtic Thuong mai thé gio1 (WTO) dem lai dé
tham nhap quoc té ma chi bam viu vao sy doc quyén va nudng chiéu ciia Nha nude dé
tao ra loi thé canh tranh cho minh, ngan can su gia nhap nganh cua cac cong ty khac. Ho
c6 thé 1am ra nhiing khoan loi nhudn 16n nhung chi 1a tam thoi, trong khi nhiing rdii ro to
16n cho chinh ho va cho ca nén kinh té 1a c6 thé nhin thay dugc.

* Nhwng liéu nhitng diéu éng no6i c6 da dé két luan rang ho that sw la
nhirng “ngoi nd” cua nén kinh te thay vi la nhirng “ca dam thép”?

- Yéu t6 s6 hiru nha nuéc chua dii dé két luan rang cac doanh nghi¢p nay s€ van hanh
kem hi€u qua; nhung hon 12 nam qua du dé ching minh rang mé hinh cac tong cong ty
- ma sau nay 1a tdp doan, khong thé thanh cong trong hoat dong xuat khau. Diéu khac
biét quan trong nhat giita mo hinh tong coéng ty cia VN va chaebol ctia Han Qudc 1a cac
chaebol duoc dua ra mot thoi han dé dat duge mot ti 16 xuét khau nhat dinh ch khong
nhu cac tong cong ty cua ta dugc xdy dung dé san xuit hang thay thé hang nhap
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khau.Ngoai ra, cac chaebol dugc nha nudc trg cip rat nhiéu trong thoi ky dau, nhung
nhimng khoan trg cap nay sé giam dan va cat han trong nhitng nam sau do6, diéu nay budc
ho phai chién du dé séng con khi khong con duoc trg cép. Con 6 ta, cac tap doan hoat
dong trong mot co ché kiém so4t 10ng 1éo va khong co quyén tu chu, mot diéu kién tién
quyét dé tao nén mot tap doan kinh té thuc thu.

* Vao nhirng nam 1990 cac chaebol dwoc xem la “qua I&n nén khéng
dwoc phép that bai”, ttec Chinh phi Han Quéc sé ludn phai “giai ciru
chaebol” khi chiing cé nguy co’ that bai. Ong cé nghi diéu nay sé lap lai tai
VN, ttec Chinh phu sé ludn trong tinh trang san sang dé “giai ciru” cac tap
doan kinh té?

- Han nhién rdi, Chinh pht sin sang bom tién vao va rot nhitng hop dong béo bo dé tao
diéu kién dem lai doanh thu l1én cho ho. Co tap doan dang khéc do méu dé vi mot dy an
hoanh trang ctia ho bi Chinh phu bat giao mot phan hang muc cia du 4n cho mot tap
doan “con cung” khac lam, trong khi anh “con cung” nay khong cé chuyén mén vé linh
vuc dugc giao. RO rang, cac tiéu chi danh gia vé hiéu qua cua du an da khong con dugc
quan tim khi “chil nghia tu ban than hiru” xuat hién.

* Ong nhin nhan “chi nghia tw ban than hiru” da phat trién & VN dén mirc
do nao? Liéu n6 da an sau vao thé trang cua nén kinh té VN hay chwa?

- Chu nghia than hitu noi chung chi m01 quan h¢ gitra khu vuc doanh nghiép voi chinh
quyén, ma mdi quan hé nay “sau sic” dén muc chi ph01 dén cac quyét sach cua Nha
nudc. Cac tap doan cua ching ta lam viéc theo mot co ché dic biét, bao cdo truc tlep voi1
Thu tudng, “bd qua” cac bd quan Iy chuyén nganh. Thir hoi, B6 Cong thuong liéu c¢6 thé
dé ra chinh sach ning luong gi ma khong phai hoi qua y. kién cua EVN? Diéu nguy
hiém hon 1a ho dang lién tyc lap ra nhimg cong ty c6 phan con, phan tan tai san nha
nuée vé nhitng cong ty con, trong dé cac vi lanh dao cua tap doan nam gitr mot luong cd
phiéu dang ké & nhiing cong ty con méi nay. Chi véi thuong hiéu cta tip doan me va
mot manh dat, ho du strc 1am nén nhimng cudc ban dau gia cd phan cao ngat nguong ma
nguoi hudng loi chinh 1a nhitng ngudi nam s¢ hitu ¢6 phan 16n. Bén canh dé, cac tap
doan lién tuc dau tu chéo vao nhau théng qua cic cong ty con, tao nén mot hé thong so
hitu chéo lam loi ich lién két ngdy cang chat ch&. Thir hoi néu EVN bi Chinh phu “dn
hiép”, 1ap tirc cac tdp doan khac c6 loi ich truc tiép hodc gian tiép & EVN chéc chin s&
x6ng vao bénh vuc. Ho két thanh mot cai b, quay trd lai chi phédi chinh sach nha nudc
manh mé& hon.

* Ong nghi VN nén “stra sai” v&i mo hinh tap doan va “chu nghia tw ban
than hiru” nay nhw thé nao?

- Cho dén nay chiing ta van chua c6 mot nghién ctru cu thé nao vé mo hinh tap doan. Toi
nghi viéc nay can tién hanh sém dé c6 quyét dinh dang din d6i voi sé phan cia mé hinh
nay. Nhung trén tat ca, céc tap doan can phai duogc kiém toan doc lap héng nam dé xac
minh tinh hiéu qué thuc té ctia chung. Ngoai ra, Chinh phu can phai minh bach héa cac
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thong tin lién quan dén ho. Vira rdi, Chinh phii khong cong bd murc gia ma cac nha dau
tu chién lugc dua ra trén ban dam phan véi “tap doan” Vietcombank ciing 1a mot cach
lam khong minh bach. Néu thong tin dugc cong khai, cac nha dau tu khac, dac biét nha
dau tu trong nudc, s¢ hiéu hon vé gid tri that cua “dai gia” ndy. NHU HANG thyc hién

Chuyén gia kinh té My khuyén cao: Viét Nam can ké khung hoang
kinh té

We\dnesd}@y, February 27, 2008 ,
HA NOI, (NV) - Mot nhdm chuyén vién kinh t&€, chuyén nghién cltu kinh té€ Chau A
cua Dai Hoc Harvard vura cong b6 mot s6 nhan dinh vé kinh té€ Viét Nam . Theo
dd, kinh t& Viét Nam dang tiém &n nguy cd bat 6n, chd yéu do nhitng yéu t& ndi
tai bén canh nhirng tac dong do kinh té toan cau suy giam.

Theo nhédm nay, nguyén nhan chinh dan t&i lam phat 13 vi kinh té Viét Nam
von kém hiéu qua song phai hap thu moét lugng von qua I8n. Trong nam
2007, téng lugng vdn tU bén ngoai chady vao Viét Nam khoang 22-23 ti
USD, tudng duong 30% GDP. Ngubdn cung Ung tién, tin dung va dau tu
tang vot, phan I6n dugc danh cho cac doanh nghiép nha nudc nhung hoat
dong cua cac doanh nghiép nay lai khong hiéu qua. Cac chuyén vién kinh té
giadi thich: “Lugng tién dé vao qua nhiéu nhung khéng dugc s dung hiéu
quéa dé€ tao ra hang hdéa va dich vu nén dan dén tinh trang ‘qud nhiéu tién
nhung qua it hang’. Trong ba nam tur 2005-2007, ngudn cung (rng tién tang
135% nhung GDP chi tang 27%".

Chinh phu Viét Nam ting phé duyét moét danh sach cac du an dau tu cong
cong, theo do, tir nay dén nam 2015 sé sir dung 70 ti USD song da s6 cac
du an nay cling khéng hiéu qua va chung gép phan tao ra lam phat. Cac
chuyén gia kinh t&€ nudc ngoai khuyén cdo chinh phu Viét Nam phai kiém
soat that cdn than nhitng chudng trinh dau tu cdng cdng hién dai, danh
muc uu tién dau tu can cdn c vao hiéu qua kinh té€ ch khdng nén nhdm
vao muc tiéu chinh tri. Chinh phua Viét Nam ciing dudc khuyé&n cdo rang nén
cat gidm cac khoan vay thuong mai qudc té cia khu vuc nha nudc. Thuc
hién hoat ddng thdm dinh va kiém toan dau tu dbc 1ap, sau d6 cdng khai
héa céc théng tin vé thdm dinh va kiém todn nay.

Mirc tham hut hién nay cua Viét Nam dudc xac dinh la dang bdo dong.
Tham hut ngan sach hién la 5.8% GDP, trong khi theo kinh nghiém qudc
t€, tham hut 3% da dang lo ngai. Tham hut thudng mai udc chirng 12 ti
USD, tic khoang 16% GDP trong khi d6i vd&i qubc t€, mic 5%-10% da la
dang lo.

Nhédm nghién clu khuyén cao chinh phu Viét Nam can kiém ché lam phat,
giam tham hut ngan sach va thuong mai, giam toéc do tang trudng nguodn
cung tién va tin dung thong qua nhirng chinh sach dudc ph6i hgp nhat quan
va nhip nhang, “giam s6c” cho nén kinh té.

Ciling theo cac chuyén gia kinh té nudc ngoai, gia nha, dat 8 mot s6 do thi
tai Viét Nam tang khdng phai do mdc s6ng gia tang ma la vi ngudn tién
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trong nén kinh t& qua doi dao, Igi nhudn tr dau cc dat dai lai hdp dan han
cac hoat dong dau tu san xuat khac. Cling vi vay, linh vuc nay dang tiém
an nhiéu nguy cd de doa nén kinh té. Khi cdc doanh nghiép Viét Nam thi
nhau chuyé&n ngudn luc kinh doanh sang linh vuc bat déng san, ndng luc
canh tranh trong linh vuc kinh doanh nong cé6t cua nhitng doanh nghiép
nay s& giam. Nhirng ngdn hang thuong mai da cho vay dé dau tu vao thi
trudng bat déng san co thé pha san khi “bong bédng” qué cang va v3. Nhém
nay viét: “Hién nay, c6 mot thuc té hét sic dang lo la hdu nhu khbéng ai
biét mot cach chinh xac vé qui mo cta nhirng khoan vay dang s dung dat
lam vat thé chap”.

Co |18 can nhéc thém rdng, theo t& Tudi Tré ra ngay 21 thang 2, éng HO
H{ru Hanh, gidam do6c chi nhanh Sai Gon cua Ngan Hang Nha Nudc Viét Nam
cho biét, thi trudng bat dong san & thanh phé nay da nhan khoang 35,000
ty, tuong dudng khoang 10% téng du ng, cla hé théng ngdn hang trén dia
ban.

Cac chuyén gia kinh té nudc ngoai nhan dinh: “Hé théng quan ly kinh té
cua Viét Nam chua tudng thich v8i nén kinh té€ hoi nhéap toan cau. Cac bo
va cd quan ngang bo cd trach nhiém hoach dinh chinh sach vi mé la B Tai
Chinh, B0 K& Hoach-bBau Tu va Ngan Hang Nha Nudc chua phsi hop hiéu
quad”. Cac cd quan nay bi nhan xét la “qua nhay cadm trudc sic ép chinh tri
va thiéu nang luc chuyén mon”.

B6 Tai Chinh dugc danh gid 1a “chi quan tdm dén viéc huy ddng va phan bd
vén cho cac du an da dugc phé duyét song chi ki€ém sodt dugc mot phén
cac khoan chi thudng xuyén, khdng nam dugc nhiéu khoan chi dudi dang
dau tu, khéng kiém soat tét ngén sach, ti 1& chi ngoai ngén sach rét cao”.

Ngan Hang Nha Nudc dudc nhan dinh la “khong dudc phép quyét dinh
lugng cung tién va cung tin dung nhu cac ngan hang trung ucdng trén thé
giGi nén chi co trong tay moét s6 coéng cu chinh sach han ché: ti Ié du trt
bat budc va cac quyét dinh mang tinh hanh chinh nén khong that su hitu
hiéu khi ki€m soat lam phat”.

DE& cb thé phan (ng t6t khi cé khing hoang, nhdm nghién clru khuyén céo
nén tap trung quyén hoach dinh chinh sach vao tay mot cd quan duy nhat.
“Can xay dung mot cd quan quan ly kinh té cao cap hoat dong tucng tu
nhu hdi ddng phat trién kinh té cia Singapore , dudc giao nhiém vu diéu
phoéi chinh sach vi m6 va dam bao ky cudng trong khu vuc nha nuéc. Cd
guan nay sé bao cao truc ti€p cho thu tudng va phai dudc bao vé khoi su
tdc dbng cla cdc nhém dac quyén, dic Igi. Co quan nay phai cé thdm
quyén cao han cac bd, ban nganh, k& ca céc tdp doan kinh t€ nha nudc”.
(G.b)
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