Mdt can bdng kinh t&: mé hinh, chinh sach
diéu chinh v& hdm y chinh sdch cho Viét Nam

PAO MINH TU
LE VAN HINH

ﬂ ai viét khdi qudt mét s6'moé hinh va nghién citu vé cGn bang va mdt can bang kinh té
vi mé trén thé gidi, qua dé dé xudt mot s6 goi y chinh sdch cho Viét Nam.

T khéa: mo hinh, chinh sdch diéu chinh, bt én tai chinh, cdn bang kinh té.

1. Gigi thitu

Sau khung hoang tai chinh toan cau
(nam 2008), mdt s6 nha nghién clu to ra rit
quan tdm dén van dé mit cAn bang kinh t&
vi mé duéi géc d6 toan cAu hay nén kinh té.
Mbt s6 nha nghién ctu cho ring mat can déi
hay mat can bang ngoai (extrnal imbalances)
biéu hién 1a can can véang lai gida cac khu
vuc cta thé€ giéi 14 nguyén nhan ctia khing
hoang tai chinh (Karl Whelan, 2010; Recardi J.
Caballero, 2010). Mot s6 nghién ctiu da chi
ra tinh trang mat cidn bang kinh t€ ¢ khu
vuc déng Euro, mat cAn d6i gitia nén kinh té
My va cac nude méi noi (Claudio Borio and
Piti Disyatat, 2011), hay mat can bang kinh
t€ ctia Trung Quéc (John Knight va Wei
Wang, 2011) va ha canh cting ctia nén kinh
t& nay cting la mot trong mdi quan ngai gan
day (WEF, 2014).

Viét Nam 1a nén kinh té di tiung qua
thoi ky tang trudng kha nhanh do dua vao
von nude ngoai (WB, 2012). Dic biét giai
doan tir 2006-2011, viéc md rong dau tu da
dua dén tang trudng nhanh nhung cting dé
lai nhiéu hiéu ng tiéu cuc d6i véi nén kinh
té. Nén kinh t& da c6 mot s6 dau hidu vé
mAt cAn bang la: lam phat gia tang hoic
stuc ép lam phat lién tuc, thAm hut ngan
sach di d61 v6i thAm hut can can vang lai
kha cao, ng cong gia tang manh... Dén nay,
kinh t& Viét Nam da trd lai 6n dinh nhung
vAn dé mit cAn bang kinh t&, cAn dudc
phan tich ré6 hon ntia khi Chinh pha chu
truong ting trudng kinh t& bén viing, hoi
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nhap quéc t€ sdu rong hon trong nhiing
nam toéi.

2. Khung ly thuyé&t vé mat can bing

kinh té

Theo dinh nghia cAn bing néi va can
bing ngoai, c6 thé giai thich bdi cac mb
hinh kinh t& kha phd bién nhu mé hinh
IS/LM va mo hinh IS/LM/BP ...

2.1. Mé hinh IS/LM va can bdng néi

- Mé hinh IS-LM: mé hinh IS-LM =xét
dén su caAn bang cua hai thi trudng quan
trong ctia nén kinh té& 1a thi truong hang
héa va thi truong tién té:

+ Trén thi truong hang héa: téng ciu
dude mo ta theo phuong trinh: Yd=C + 1 +
G +NX (1), trong d6: C la chi tiéu dung, I
14 chi dau tu, G 1a chi tiéu chinh phta va NX
12 xudt khdu rong; NX dudc xac dinh bdi
phuong trinh: NX = X, - mY (2), véi X, la
tong gia tri xudt khiu, mY la téng gia tri
nhap khau. Phuong trinh nay cing ham y
xudt khau khong phu thubc vao mic san
lugng (thu nhap) quée gia Y, trohg khi
nhap khau la mot ham cta Y. Thi truong
hang hoéa can bing khi téng cidu (Yd) bang
tong cung (Y) va khi d6 ta xac dinh duge
duong IS va ta co: 1S(r) = F(Y, r).

+ Trén thi truong tién té: thi trudng tién
té can bédng khi cung tién (MS) biang cAu tién
(Md) ctia nén kinh té&, khi d6 ta c6: Ms = Md;

Pao Minh Ti, TS.; Lé Van Hinh, ThS., Ngan hang
Nha nude Viét Nam.
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+ Phuong trinh téng quat ctia mé hinh IS-
LM la:
(IS): Y=CX-T)+I(x)+G+NX (3)

M

(LM): —=L{Y,r) (4)
P

Giao diém cta IS va LM hay mé hinh IS-
LM md ta cAn bang noi cia nén kinh té&, khi
d6 san lugng 6 dang tiém ning va néu mic
chénh léch san lugng qua 16n (bidu 16 ra la
tinh trang lam phat, ho#c that nghiép qua
mitc...) thi ¢6 thé néi 13 biéu hién cta tinh
trang mét cAn bang ndi cia mot nén kinh té&,

2.2. Mé hinh IS-LM-BP va cén bdng

ngoai

Tu bang ciAn cin thanh todn cta mot
nén kinh t& (Balance of Payment hay BP)
bao gébm hai thanh phin cha yéu 1a tai
khoan vang lai (CA) va tai khoan vén (KA);
khi d6 theo dinh nghia ta ¢6 phudng trinh:

BP=NX+KA (5)

Trong d6: NX chiém ty trong lén trong
tai khoan véang lai nén NX duge xem nhu 1a
tai khoan vang lai (CA); KA 1a tai khoan
von la tai san & trong nudc nhung s6 hitu
boi cong ddn nude ngoai tri di tai san &
nude ngoai duge sd hitu bdi cong dan trong
nude. N&u trong diu kién chu chuyén von
12 hoan hao (perpect capital mobility), KA
la mdét ham ctaa chénh léch giiia 1ai suit
trong nudc va lai suat nude ngoai, cu thé la:
KA=k(r—-r*)+K (6

T cac phuong trinh (2), (3), (4), (5) va (6)
ta ¢ can can thanh toan duéi dang sau:

BP = (Xg —mY) + [k(r —r*) +K (7

hogc taco BP = (Xp —m¥)+ KAG) (8

Trong d6 r 1a 1ai suét trong nudc, r* 1a lai
suit trén thi trudong quoc té (nudc ngoai); k
d]chu chuyén vén quéc t& déi vdi nén
ing¥&-d¢ (46 nhay cta tai khodn vén KA véi
‘@ hénh léch 1ai suit trong nudc va
u6'é~é§);{ K 1a mtc chu chuyén vén déi véi
554u6d gia ma khong phu thude vao chénh

lechriai sudit.
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Tu cac phuong trinh trén ta cé thé giai
thich rang, khi 1ai sudt trong nudc tiang
tuong d6i so véi 1ai sudt nude ngoai thi lgi
nhuin dau tu trong nudc cao hon lgi luan
diu tu ra nudc ngoai, céng dan trong nudc
va nudc ngoai cé6 khuynh huéng tdng mua tai
san ¢ trong nudc va giam mua tai san ¢ nude
ngoai; khi @6 von c6 khuynh huéng chay vao
trong nudc (Net capital inflows). N61 mot
cach khac, néu lai suat trong nudc (r) cao
hon 14i suat nuéc ngoai (r) thi tai khoan
von sé ¢6 khuynh huéng thing du va ngudc
lai. Mac nhién theo dinh nghia, cac
khoan muc ctia mdt can can thanh toan cé
thé c6 su thAm hut hodc thing du nhung
can cin thanh toan toéng thé phai luén ludén
can bang'. M6 hinh Mundell-Fleming 1a mét
déng gép quan trong khi dua yéu té nudc
ngoai vao phan tich dudng can can thanh
toan BP. Duong BP dugc thiét lap trén hé
truc toa do (Y,r) véi tap hop tdt ca cac diém
ma tai d6 cdn cin thanh toan cAn bing
(BP=0). Nhu vay tit ca cac diém trén BP la
diém can bing ngoai cia nén kinh t€& va cac
diém ngoai dudng nay la tinh trang méit can
bang ngoai.

Néu dat duong IS, LM va BP trén cung
mot hé truc toa d, ba duong nay cé6 kha
ning cat nhau ¢ cing mot diém thi nén kinh
t& c6 duge diém can bing ca néi va can bing
ngoai.

3. Mat can bang kinh té&: nhitng hé

luy va chinh sach can bang

3.1. M@t can bang kinh té vi mé va

bd't én tai chinh

1. Khi & luong ngoai té di vao trong nudc 16n hon
(nhé hon) téng lugng ngoai té di ra khéi nude thi can can
thanh toan thang du (thAm hut). Khi cdn can thanh todn
tham hut hay thang du s€ xudt hién khoan tai trg chinh
thitc (OF: official financing). Khoan tai trg chinh thic
phan dnh lugng du trir ngoai t&¢ ma Ngan hang Trung
uong phai chi ra khi cdn can thanh todn thim hut hay thu
vé khi cén cén thanh todn thing du dé giit cho cdn can
thanh todn téng thé luén can bang. Trong co ché ty gid
tha néi hoan toan, cdn can thanh toin ludn cin béng, do
d6 khodn tai trg chinh thic lu6n béing 0.
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T cac md hinh ly thuyét cho thiy, cac
mAt cAn bing kinh t& c6 thé dAn dén lam
phat, mat gia tién té, kinh té& sau d6 suy
thoai, dong tién chay vao hay chay ra qua
nhiéu va dan dén khung hoang tai chinh.
Theo m6 ta dong thu nhéap theo quan diém
cua lap trinh tai chinh (financial programing)
cho thiy méi quan hé va cin d6i/mat can bing
gitta cac khu vic cia nén kinh t€ véi nhau
bao gdbm bén trong nén kinh t& (cAn bang noi)
va ca khu vuc kinh té dé1 ngoai (ham ¥ can
bing ngoai). M6 ta nay cho thdy méi quan hé
gitta khu vuc san xudt vat chit (real sector)
va khu vuc ngan sach (fiscal sector), khu vuc
tién té (money sector) hay véi khu vue kinh té&
dsi ngoai (external sector). Sau séc hon, bang
1 c¢on cho thay su mat cAn d61 mang tinh chat
¢6 cdu cta nén kinh té& cua ting khu vie nho
va mat cAn bang ndi tac déong nhu thé nao véi
cac can d6i khac ctia nén kinh té. Trong dé
dang cht ¥ 14 mat can d6i gitia dau tu (I) va
tiét kiém (S). Theo déng nhit thtc vé thu
nhap quée dan (X-M) = (I-S), trong d6 X la
xudt khdu, M 1a nhap khau va I 1a dau tu, S
1a tiét kiém cua nén kinh t&. T quan diém
lap trinh tai chinh néu trén ta thay: néu nén
kinh t& tang dAu tu qua mic thi din dén
thiéu hut vén va ngay lap tdc 1a stc ép lén
khu vue ngan hang (ma biéu hién 1a 1ai sudt
cao va cing thiang thanh khoan ctia hé thong
ngan hang...). Cac déng nhat thiic theo quan
diém nay c6 thé cho ta suy ra dé nhin rd cac
can d61 vé tal chinh trong ndi bd khu vuc
kinh t& tu nhan 1a “[,-S,“ va mat can d6i von
gifia thu va chi cua khu vye chinh phu L-S,.
Véi khu vuyc chinh phu ta lai ¢6 “ I-S,= G-T”
, trong d6 “G” 1a chi tiéu chinh phu va “T" la
tong thu cta chinh pht va d6 chinh 1a can
cdn ngan sach cua chinh phu.

Theo cac md hinh khiing hoang tai chinh,
cac yéu td mat cAn ddi kinh t& vi m6 nhu dau
tu, tiét kiém, tham hut can cdn ngin sach...,
tao nén dong vén vao. DAu tu qua mic (chinh
pht), bung né thanh khoan, biing néi tin
dung, lam phat gia tdng va khi dong vén
quay dau, thi trudng tai san sut giam, trong
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diéu kién chinh phii ¢6 dinh ty gia, budc phai
can thiép va du tri ngoai héi can kiét. Su
thay d6i gia tri trén bang can d6i ké toan cua
doanh nghiép va ngin hang dan dén hé
thong mat kha ning thanh toan va thi
trudng hang héa 1 dong; doanh nghiép khong
tra dudc ng va ng xAu gia ting, ngan hang
mat vén ting phan va chinh phu phai bom
von, cdu vét... va lai dan dén khung hoang
ng cébng. Su can thiép ctia chinh phu thuong
bing gidi phéap tién té va tai khoéa - d6 c6 thé
lai 12 nguyén nhan din dén khung hoang
tién té va tai khoéa tiép theo cudc khung
hoang ngan hang (Kaminsky va Reinhart,
1999; Reinhart va Rogoff, 2011).

Nhiéu nghién ctu ciing chi ra ring chinh
sach dAu tu qua mic (chay theo ting trudng
nhanh), dé dang v6i dong voén nudc ngoai
(khéng c¢6 diéu kién) din dén mit can déi,
cling v6i su yéu kém vé quan 1y, thé ché, su
minh bach..., thuong din dén cac cudc khing
hoang tai chinh (I0OSOCO, 1999). Diéu nay
cang cho thidy moi quan hé gifia mét can
bing kinh t& (m4t can bing noi va can bing
ngoai).

Su mét cAn d6i kinh té toan cAu gilia cac
khu vuc kinh té - nhu nén kinh t& My va cac
nén kinh t€ mdi néi - 14 mot trong nhiing
nguyén nhan din dén khung hoang tai chinh
thé gidi nam 2007-2009 vita qua. Nhiéu nghién
cttu, gbm Maurice Obstfeld va Kenneth Rogoff
(2009) cho rang, su thing du can can ving lai
& Trung Quéc (va cac nén kinh t& méi ndi néi
chung) trong nhiing nam 2000 da dua dén
tinh trang nén kinh t& My c6 diéu kién vay
duge nguén von gia ré tit nude ngoairhon, dé
tai trg cho cac hoat dong kinh té trong nudc
mét cach kém bén viing (hay dé dai) da thuc
ddy qua trinh bong bong tai san hay bong
béng bat dong san. V6i cach lap ludn nhu
vay, nhiéu quan diém déu cho riang, cung véi
cac nguyén nhan khéc, tinh trang mét can
bing kinh t& thé giéi da dian dén khung
hoang & My va sau d6 1a khung hoang tai
chinh thé giéi nam 2007-2009 (M. Obstfeld
va K. Rogoff, 2009).
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HINH 1: Cac muc tiéu kinh t& va chinh sach kinh t& vi mé
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M6t nén kinh t& dat dugc can bing téng thé khi dong thdi dat duge can bang néi va can biang ngoai. Khi nén kinh t&
mit cn bang (can bing tong thé khong dat duoc), cdc chinh phii ¢6 thé thuc hién chinh sdch thay déi chi tiéu (nhu chinh
sdch tién té/chinh sdch tai khéa), hodc chinh sich chuyén déi chi tiéu (nhu pha gid/nang gia noi t&) nhim giam bét tinh
trang mat can bang noi hay giam bat tinh trang mat can bang ngoai, dua nén kinh t€ vé vi tri can bang téng thé (ngudn:
Robert J.Carbaugh , 2007, tr. 476).

Nguon: Dua theo Robert J.Carbaugh, 2007, tr. 476 va diéu chinh cua tic gia.

3.2. Chinh sdch cdn bdang kinh té vi

mo

Cac chinh pht thuong st dung rat nhiéu
bién phap chinh sdch nhidm tac déng dén
viee lam, gia ca va can can thanh toan
quéc t& dé co gdng dua nén kinh té& vé trang
thai cAn bing. Cac chinh sach tac dong nay
¢6 thé duge phan loai thanh cac loai loai
thanh: (i) chinh sach thay d6i chi tiéu; (ii)
chinh sach chuyén huéng chi tidu va (iii) can
thiép truc tiép.

Khi nén kinh t& méat can bang, cac chinh
phtt ¢6 thé thuc hién chinh sach tién té hay
chinh sach tai khéa, hodc pha gia/mang gia

noi té nhdm va dua nén kinh t& vé vi trf can
bing téng thé (ngudn: Robert J.Carbaugh,
2007, tr. 476). Tuy nhién, cac nghién ctu da
chi ra ring, su thanh cong ctia cac chinh sach
nay phu thuéc rat nhiéu vao cac yéu t6 nhu
liéu lugng va huéng ctia chinh sach, nang luc
ma mot quoc gia c¢6 thé dap tng dude bing
cach gia tdng thém cung hang san xuit trong
nudc (Robert J.Carbaugh , 2007, tr. 475).

Chinh sach thay d6i ty gia théng thuong
hudng téi chuyén déi chi tiéu va cé tac dong
dén can can thanh toan mot cach gian tiép
thong qua tac dong dén co ché gia va thu
nhap quéc dan.

BANG 2: Hiéu quéa ctia chinh sach tién té va chinh sach tai khoéa trong viéc dat
duoe muc tiéu can bang ndi (véi gia dinh chu chuyén vén tu do)

Co ché ty gia

Chinh sach tién té

Chinh sach tai khoa

Co ché ty gia tha néi

Khong hiéu qua

Co ché ty gid c6 dinh

Khong hiéu qua

Hiéu qua

Nguon: Robert J.Carbaugh, 2007, tr. 478.

Chinh phi ¢6 thé thuc hién cac chinh sach
can thiép truc tiép nhu han ché, ngin cAm su
tham gia cia mot s6 thi truong nao d6 trong
nude. Mot diéu dang chd ¥ rang, chinh pht
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ciing c6 thé khong st dung bién phap gi dé
dieu chinh nén kinh t& vé trang thai cin
bing. Nghién cttu ciing chi ra rdng, méi
chinh séch chi ¢6 chiic ning riéng ctia né va
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khé ¢6 thé lam dude tat ca nhiing diéu ma
chinh phti mong muén.

4. Thyc trang Viét Nam

4.1. Sy mdt can bdng kinh té€ ¢ Viét

Nam giai doan 2006 - 2010

Qua quan sat thuc t& va mé ta cling nhu
mot vai nghién ciu da chi ra rang nén kinh
t& Viet Nam da tiing bi mat cAn bang kha 16n
vao thoi ky 2005 - 2010 (nhét 1a nam 2007,
2008). O mot s§ giai doan mic san lugng
thuc t& vugt xa san lugng tiém ning (Nguyén
Pinh Cung, 2012). Mtic chénh léch san lugng
cang cao phan anh nén kinh t€ tang trudng
noéng ciing da di kém véi ty 1é lam phat gia
tang manh (hay stic ép manh) trong thoi ky
2006-2010. Hay néi cach khac, nén kinh t& &
vao trinh trang mét can bang ndi (hinh 2).
T géc do d6i ngoai cho thdy, tit khi Viét
Nam gia nhap WTO vao nam 2007, véi tinh
trang mit cAn bang ndi, chinh sach tang
trudng cao, nhd md rong tai khoéa va tién té

(chinh sach kich thich kinh t&), nén kinh té
cling roi vao mit cAn bing ngoai kha tram
trong (hinh 6).

Cu thé: tit nam 2006, nén kinh t& da phai
d6i mat véi tinh trang tham hut can can
vang lai cing v6i thAm hut ngén sach dang
ké: dong von chay vao manh, thang du can
cAn tong thé (mit can bing ngoai). Trong ndi
b6 nén kinh té, viée lam phat thuong tang
cao hay lién tuc la ap luc da phan anh céc
chinh sich mé rong cua chinh pha - gém
chinh sach tai khéa mé rong dau tu cong va
chinh sach tién té md rong cho ting trudng
tin dung cao lién tuc trong nhiéu nam. Tu 1y
thuyét c6 thé giai thich ring, ti chinh sach
tang trudng cao da dan dén tham hut ngén
sach, ti d6 lai din dén thdm hut can can
vang lai, lam gia tdng dong von vao va khi
khong c6 can thiép trung hoa tit Ngan hang
Nha nudc 1a ddn dén lam phat gia tang vao
nam 2008-2011.

HINH 2: Téng trudng kinh t& néng & Viét Nam
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Giai doan doan kinh t€ ting truéng qud néng 2006-2010: do mo hinh tang truéng kinh 1& dua vao chinh sach tién té
va tai khéa i mo, cong véi dong von chay vao rdt manh 2007. Thoi diém nay 12 lam phdt gia tang, bung nd tin dung
(bit dong san, ching khodn ...).

Ngudn: IMF (2000-2009), Nguyen Dinh Cung: Vietnam: output gap.

Néu nhin nhan vé can déi ¢o ciu cung cb
thé quan sat thiy su mat cAn bang cta nén
kinh t€ Viét Nam. T nim 1995 dén nidm
2008, tinh hinh mé&t cAn d6i von (tiét kiém va
dau tu) cua Viét Nam ngay cang 16n. Khu
vde Chinh pht ¢6 méc mAit cAn déi von kha
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16n (Sg-Ig) bit ddu ti nam 1998, mic thiéu
hut vén ctia khu vyc tu nhan (Sp-Ip) da tao
nén sy mét cin déi von ciia nén kinh té. Su
mat can d6i nay do mot trong nhiing nguyén
nhan 1a ti chinh sach dau tu cong va dudc
tai trg boi dong von vao tit ndm 2007, phan
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anh bdi thAm hut CA va thing du KA cia thanh thanh vién chinh thic caa WTO vao
Viét Nam tit nam 2007, khi Viét Nam trg nam 2007.
HINH 3: Tinh trang mat can déi vén theo cac khu vuc ¢ Viéet Nam

(an vi tinh % GDP; S-I : chénh léch von va ddu tu cua ca nén kinh té ; S,-I,: chénh léch
von va dau tu ctia khu vyc hé gia dinh; S,-1,: chénh léch v6n va dau tu ctia khu vuce doanh
nghiép; Sg-Ig: chénh lech von va dau tu ctia khu vyc cong)
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Ngudn: Nguyén Ngoc Son, 2009: "Can d6i, tiét kiém, ddu tu va tang trudng kinh t&€ & Viét Nam: tinh todn trén cd s
dit liéu cha Vu Tai khoan qudc gia, Téng cuc Thong ké. Dién dan phit trién kinh t€ Viét Nam 2009: "Nguén tai chinh
trong nuée va nude ngoai cho tang trudng o Viét Nam",

Chinh sach ting trudng nhanh giip nén sudt cao, thi€u thanh khoan, thiéu nguodn la
kinh té& c6 san lugng tang lién tuc nhung tinh can bénh kinh nién. D6 thi vé nhu ciu tai trg
trang thiéu von duge phan anh kha rd & thi cua Viét Nam (financing gap = S - I = CA)
truong tai chinh, ngdn hang. Trong thoi ky ciing cho thay c6 thoi diém, nhu cau tai trg
nay, tinh trang ¢ khu vuc ngan hang la 1ai  1én t6i gan 15% GDP.

HINH 4: Dong vén vao va bung né gia tai san & Viét Nam tit nim 2006 - 2008
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Ngudn: Ngan hang Nha nude, Tdng cuc Thong ké va Uy ban Ching khoédn nha nudc.

Cac tinh toan va nhin nhan cua WB (2010), té téang trudng néng va dua vao von la chinh.
trong giai doan 2006 - 2010 cho th4y nén kinh Trong giai doan nay, chi s6 ICOR cua Viét
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Nam kha cao so v8i cac nude trong khu vuc. thé thay nén su déng gop cta cac yéu td nang
Néu nhin vao chat lugng ting trudng cling c6 suét tong hop (TFP) 1a kha thap (hinh 5).

HINH 5: Téng trudng dua vao vén ¢ Viét Nam
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Neudn: Téng cuc Théng ké; cdc chi s quan trong cia ADB (2008): d6i véi s6 liéu tang truong, Tran Tho Dat,
Nguyén Quang Thang va Chu Quang Khoi, "Nguén géc tang trudng kinh t€ ctia Viét Nam 1986-2004", mimeograhped,
Trudng dai hoc Kinh t&€ quéc dan (2005) cho 1990-2004 va tinh todn khong chinh thitc do S6 SNA Téng cuc Thong ke
cho giai doan 2005-2007, tinh lién tuc giita hai giai doan khong dugc bao dam; 2008-2012 cia WB va cic nguén khéc).

4.2. Viét Nam da c6 chinh sdch kip  thit chat tién té va tai khéa cang v6i mot s6

thoi tao ldp su can bdang giai phap truc tiép ma giéi quan sat goi la

Dii litu théng ké cho thay, kinh té€ Viét bién phap “can thiép hanh chinh”. Cho dén
Nam c¢6 dinh diém ctia mit cin bing 1a vao nay, ro rang riang cac giai phap theo Nghi
nam 2008-2010. Phan ting cta Chinh phu quyét 11 trong thdi gian da dua nén kinh t&
Vist Nam 1a Nghi quyst 11/NQ-CP ngay  trd lai sy cén bing va 6n dinh ma biéu hién
24/2/2014. Cac giai phap ma Chinh phu Viét r6 nhat 12 & thi truong tién té, hé thong ngan
Nam huéng t6i su cdn bang nén kinh t&€ 1a:  hang Viét Nam (hinh 6).

HINH 6: Viét Nam mét can bing kinh t& (2007 - 2011) va diéu chinh (2012 - 2015)
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Nguon: Tac gia, dua trén cic s6 liéu cua Téng cu Thong ke va Ngan hang Nha nude cong b6 cac nam tuong ng.

5. Mot s6 ggi y chinh sach dude quan tdm d6i vdi cac nha quan 1y kinh t&
M4t can bing kinh té dang 1a van dé ciAn & tAm quéc gia va ca toan cau. Viée duy tri can
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bang kinh t€& 14 cAn thiét nham ngin chin cac
b4t én kinh té cho khéng chi ¢ pham vi quéc
gia, ma toan cdu. Viét Nam da ting trai qua
giai doan mét can bang kinh t&, Chinh phu da
¢6 phan tng va c6 chinh sach diéu chinh phu
hop; tuy nhién, bai hoc lién quan dén can bang
nén kinh té can duge nghién ciiu.

Trong thoi gian t6i, dé tao lap su can bang
ctia nén kinh té cting nhu tranh xdy ra nhiing
mét cAn bang ¢ Viét Nam, chiing t6i cho ring:

- Viét Nam cén thuc hién didy manh hon
nita_chuong trinh tai co cAu nén kinh t€ véi
mét s6 tru cot quan trong la duy tri dau tu
cong hop 1y dé han ché tang ng cong. C6 phan
héa cac doanh nghiép nha nuéc sé gép phin
ngan chan tinh trang dau tu kém hiéu qua la
trong ngén han va dai han. Viéc co cau lai
ngdn hang va doanh nghiép cling s& gép phan
dam bao ngudn vén dude dau tu hidu qua.Viéc
giam dau tu cong cling sé giam sic ép cau von
tit ngdn sach nha nude, han ch& duge tinh
trang thAm hut ngan sach, qua d6 ciing giam
cAu von trén thi trudng tién té. Kiém soat dau
tu cong, han ché thAm hut ngin siach nha
nude, qua d6 han ché stc ép giam tham hut
can can vang 1ai (thAm hut kép) cta Viét Nam
trong trung han.

- Thuc hién chuyén d6i mé hinh tang trudng
kinh t&, hudng téi ning suit, chat lugng hiéu
qua: viéc huéng t61 mé hinh tidng trudng kinh
t& dua vao nang suét, chat lugng, hiéu qua sé
dam bao Nha nuéc diéu hanh bdi cac chinh

sach trong cung (supply sides economics policy)
c6 hiéu qua hon. V6i chinh sach ting trudng
kinh t&€ nhu vay sé han ché& duge tinh trang
thuong xuyén gay ra cic hiéu tng mit cin
bing kinh t& - nhu tinh trang lam phat, ting
gia dot ngdét ma nén kinh t& thuong phai trai
qua trong nhiing thap ky qua.

- Duy tri ting trudng kinh t& mét cach bén
viing, v6i muc tiéu tang trudng kinh t& (GDP) 6
mtic vita phai phu hgp véi cac ngudn noi luc 1a
va ngoai lyc cting nhu nang lduc quan 1y cua
nén kinh t&. Viéc diéu hanh chinh sach khong
chay theo thanh tich, ting trudng bang moi
gia, duy tri ting truéng phu hdp, s& dam bao
khong gdy nén mat can doi gitia von va dau tu
va sy mat cAn bang vé von tiét kiém va dau tu
(S-I) 6 Viét Nam nhu trong thoi ky 2007-2008.

- Kiém soat hiéu qua ludng von vao va
huéng dong vén nay vao khu vue hiéu qua
biang giai phap chinh sach kinh t& vi m6 khong
qua cting nhic. Viét Nam dang tich cuc, cht
dong thuc hién cac cam két hoi nhap quoc té
theo WTO va cting nhu Hiép dinh D61 tac
thuong mai xuyén Thai Binh Duong (TPP) vira
dat duge ngay 6-10-2015. Trong diéu kién do6
va kinh nghiém nhiing nam 2007-2008 cho
thay, hoi nhap di déi véi dong von vao co thé
lam cho nén kinh t& trd nén mat can bang va
nén kinh t& c6 thé dé tén thuong cling nhu
nguy co khung hoang tai chinh, do d6 cian quan
1y t6t qua trinh hoi nhap, cu thé 1a quan 1y tot
dong von vao.

HINH 7: PAu tu phan theo thanh phan kinh té& (ty 1é& %)
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Nim 2000 dén nam 2010: mot ty & 16n clia ddu tu dén tir khu vire nha nude lén dén 40% tong ddu tr. BE dat muc tiéu
tang trudng GDP, ddu tu cong déng mot vai trd nhit dinh vao sir tang truong trong nhitng nam 2000. Tir nam 2011, ty l¢
ctia ddu tu cong da giam.

Nguon: Téng cuc Théng ké, MPI; 2013= U'dc tinh.
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- Tiép tuc duy tri chinh sach tién té va
chinh sach tai khoéa than trong, cé su phoi
hgp hai hoa di déi v6i co ché ty gia hoi doai
linh hoat, dinh huéng thi truong.

- Tang cudng quan 1y ng cong, dam bao ng
cong 6 muc giéi han an toan di déi véi tai co
ciu dau tu cong, tai co ciu cac doanh nghiép
nha nude./.
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