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Chinh sdch tai khéa “nghich chu ky” trong kinh té
Viét Nam

TRAN DiNH THIEN
CHU MINH HOI

1 ¥ ludn va thie tién o Viét Nam cho thdy chinh sdch tai khéa nghich chu by, ldy én

dinh vi mé lam mue tiéu trong tam, cé thé la mot giai phdp chinh sdch toan dién va
ldu dai dé gidi quyét vin dé tham hut ngan sdch, rii ro dédu tu cong, an toan an ninh tai chinh
qugc gia trong khi van thic ddy tang trudng. Bai viet nay dia ra nhitng ludn chitng va ludn ci2
cia su can thiét phdi déi mdi chinh sdch kinh & vi mé theo hudng thé ché héa chinh sdch tai
khéa nghich chu ki trong nén kinh ¢ Viét Nam.

Tit khoa: chinh sach tai khoa, nghich chu ky, tham hut ngdn sdach, lam phdt.

1. Dat van dé

Viét Nam da tién hanh d6i méi 30 nam, dat
nhiéu thanh qua vé phat trién kinh t&, xa héi,
da gia nhip nhom nude thu nhip trung binh,
t¥ 1& nghéo giam manh va héi nhap manh mé
viio nén kinh té& toan ciu. Tuy nhién, nén kinh
té co tinh chu ky rd rét theo nghia o mot si
nam ting trudng cao thi sau d6 tang trudng
lai giam xudng. Thai ky sau khting hoang toan
ciu 2008, toe dé ting trudng kinh té trong
mide giam manh va dién ra trong mot thoi ky
dai, kém theo do la mat loat cac mét can doi va
mit on dinh vi mé 16n. Tinh thé trd nén
nghiém trong hon trong béi canh ddy bat én
cua kinh té, chinh tri thé gidi va an ninh chinh
tri khu wvic lién quan tdi dién bién Bién Déng.

Mot trong nhitng mét can déi lén nam o
chinh siach ngén sach hay chinh sach tai khoa
(CSTK), ca qua trinh thu e@ing nhu chi ngén
sich va ¢6 nguyén nhan ti mét nguyén tic
tudng nhu don gian 14 ldy thu ba chi. Thém
vio do, viée duy tri mét hé théng ngin sach
mém (khéng rang budc vé thdi gian, chét
lugng, hiéu qua va trach nhiém cda ngusi sit
dung ngin sach) trong nhiéu nam dia dan tdi
thim hut ngin sich (THNS) trién mién va ng
cing ting cao. Viét Nam cdn mot hé giai phap
6 tinh chién luge, tAm nhin xa va toan dién.

2. Chinh sach tai khoéa va chinh sach
tai khoa nghich chu ky
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Chinh sach tai khoa lién quan tdi viée quan
Iy va st dung ngan sach nha nude (NSNN)
théng gua thu va chi ngan sach, vii mue tiéu
la én dinh kinh t& vi mé vivhode thic day
tang trudng. Trong bai vist nay, CSTK gin
voi tinh chu ky ctia nén kinh té&, theo quan
diém tai khéa trong mét thai ky dai.

CSTK nghich chu ky 1a mot khai niém phd
bién nhung vin e6 khéng it cach hiéu chua
hoan toan ding. Mot CSTK goi 14 nghich chu
ky khi né lién quan téi chi tiéu chinh phu
thip hdn (hodc cao hon) va thué suit cao hon
(hosc thip hon) vao nhiing thii ky kinh té&
thuin lgi (hoac kho khian). Goi la nghich chu
k¥ bai chinh siach nhu thé cé thién hudng gidp
on dinh chu ky kinh t& nghia la chi ngén sach
thu hep vao thoi ky thuan 1gi va md rong vii
thoi ky khé khan nhiam téc ding nghich chiéu
vii chu ky kinh t& Mot CSTK goi 1a thuin
chu ky khi né lién quan dén chi tiéu chinh
phi cao hon (hodc thap hon) va thué suat
thdp hon (hodc cao hon) vao nhiing thdi ky
thuan lgi (khé khén). Goi 1a thuan chu ky bdéi
chinh sach nhu thé ¢6 thién hudng ting cudng
cho chu ky kinh té& nghia la chi NSNN md
rong vao thoi ky thuan Igi va thu hep vao thoi
ki khé.

Trin Einh Thién, PGS.TS.; Chu Minh Hai, ThS., Vién
Kinh t& Vit Nam.



Chinh sach tai khoa ...

Trong cac khai niém trén, “thol ky thuéin
Igi” va “thoi ky khé khian” la cac khai niém
tudng déi. Mot quéc gia van co thé bi xem la
rdi vao thoi ky kho khan di cé tée do ting
trusng GDP cao hon so vdi mot qude gia khac,
trong khi quée gia nai sau co thé dang trong
thoi ky thuén lgi. Tuy nhién, ¢6 thé xac dinh
theo cach Kaminsky, Reinhard va Vegh (2004)
nhu sau diay. Xem xét ting truong kinh té
trong mot giai doan lién tue, tién hanh xac
dinh téc dd tAng trudng trung vi (median), goi
la mic trung vi. Nhilng nam cd toe do ting
trudng cao hon/thdp hdn mic trung vi duge
goi 12 thai ky thuan lgi/khé khin.

3. Chinh sach tai khoa o Viét Nam, tac
déng va hé qua déi vdi ting trudng,
én dinh kinh t€ vi mé va su phat
trién cia khu vie doanh nghiép

3.1. Nhin dién chinh sdch tai khoa d

Viet Nam

Tam bo qua nhiing yé&u t6 mang tinh lich

si, cac nguvén nhin chu quan va khach quan
tif mé hinh phat trién kinh té va tac déng cha
che véu té kinh t& quéc t&, dac diém nai bat
nhat cua CSTK d Viet Nam la ngin sach
tham hut cao va dién ra trong nhiéu nam lién.
THNS binh quan giai doan 1986-1990 1a 7%
GDP (ADB, 2006), dinh diém 1a nam 1989 vdi
miic 9,9% GDP. Miic tham hut giam manh ¢
cac nam 1991 va 1992 chi 1a khdi dau cho mot
xu thé gia tang tham hut sudt hai thap ky sau
dé dén nay (hinh 1).

Thuc t&€ cho thay Viét Nam theo dudi
CSTK md ring ngay ca trong nhiing nam cb
ting trudng cao va én dinh. Trong giai doan
2000-2007, ting truong GDP binh guan dat
khoang 7%/mam, thi bdi chi ngin sich cling
lén t&i mite binh quan 5% GDP/nam. Diéu nay
cting cf mét nhan dinh da nhiéu lan duge gidi
nghién ctu chi ra 1a Viét Nam theo dudi
CSTK md rong vdi mue tiéu thiuc ddy ting
trudng hon la én dinh kinh t&€ vi mé.

HINH 1: Tang trudng, thim hut ngan sach va lam phat (1990-2015)
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Neucn': Téng hop tir co s& dit ligu cha WB, ADB, Bo Tai chinh, vi Téng cuc Théng ké.

Dic diém noi bat thd hai lién quan téi
CSTK Viét Nam la nd cong gia ting nhanh
chéng nhu 1a hé qua tit yéu caa tinh trang
THNS cao trong nhiéu nam. Tinh riéng trong
giai doan 2001-2010, nd cong tang binh quéin
trén 21%Mmam, cao hon nhiéu mic ting
trudng GDP danh nghia khoang 13,4%/mam®,
kéo theo ty 1é ng cong/GDP tang tir mic 11,5%
lén 56,3% trong cung giai doan. Dén cudi nim
2013, no cing cua Viét Nam di vao khoang
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54,2% GDP (B Tai chinh, 2014), van thép
hon nguong 65% GDP von duge cho la an
toan. Tuy vay, ty 16 nay da cao hon nhiéu mic
phé bién 30-40% cta héu hét cic nude dang
phét trién khac.

1. 58 litu THNS duge téng hop tir Key Economic
Indicator (2006-2014) cia ADB vi tir Bo Tai chinh; sd
ligu ting trudmg 1dy tir oo s& dir liéu World Bank; 58 ligu
cdc nam 2014-2015 1& wde tinh tif bio cdo cha Téng cuc
Thong ké.
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Chinh sach tai khaa ...

Dic diém tiép theo la su thidu cin déi va
khiéng bén viing trong cd ciu thu - chi ngan
sach. Trong co cau thu ngan sach, thu tit
thué, phi chiém ty trong lén (khoang 85%)
trong téng thu ngan sach. Ty 1é huy déng thué
trong GDP cua Viét Nam cling ¢ miic rit cao
s0 vdi cac nude trong khu vue (bang 1). Ty lé
thu ngan sach ti thu@/GDP cia Viét Nam
trong giai doan 2001-2011 la trén 21%., dang
¢o xu hudng giam xuéng. Ty 1é nay cia nam
2014 0 mic xidp xi 18,2%, cé thé 1la nho két
qua cua cac chinh sach giam thué cho doanh
nghiép cting nhu viée Viét Nam phai cit gliam
cic dong thué theo 16 trinh cam két trong cac

higép dinh thuong mai quéc t&. Vé dai han, khi
Viét Nam tiép tuc thuc hién cac cam két héi
nhap & ding cip cao nhu TPP, cac Hiép dinh
Thudng mai tu do (FTA) vdi Han Quée, EU,
Cong déng Kinh t& ASEAN, thi ty lé thu
thu@/GDP sé giam nhiéu hon nita. Két hap v
kha ning khé ¢6 thé tang thu ngin sach ti
diu thé do viée gia ddu thé thé gidi dude du
bao sé tiép tuc giam, téng ngudn thu ngan
sach® & ngiy mot giam di. Vi thé, néu cae
diéu kién khac khong d6i, thi can can ngan
sach chi cd thé duge eai thién nhd ddi mdi cd
cdu chi theo hudng cét giam chi tiéu céng mét
cach manh mé.

BANG 1: Thu NSNN tir thu ciia mot s6 quoe gia nam 2014 (%GDP)

— - —_——
Quoc gia Thu ngéan sach (%) Quiic gia Thu ngan sich (%)
Inddnéxia 10,9 Thai Lan 15,3
u Malaixia .1-4,3 Trung Quic 18,7
Philippin 13,6 An Do 7.2
M i Rac* 8.0 i—Lm Qllﬁ.tm 13,8
Nhar Ban* 10,5 " Xingapo® 13,4
Viét Nam 18,2 Hing Kéng |53
— — —

Negwdn: ADB (2015); ddu (*) bidu thi s6 liéu cip nhat dén nam 2013,

Téng chi ngin siach danh cho chi tiéu
cing cua Viét Nam ciing ¢ mic cao hdn
nhiéu so vdi mite phé bién ctia nhiéu nude
dang phat trién. C6 su déng thuin trong
gidi nghién citu rdng quy mé chi tiéu céng
t6i wu déi vdi cac nén kinh té dang phat
trién ném trong khoang 15-20% GDP. Theo

ADB (2011), Héng Kéng, Dii Loan, Indénéxia
va Xingapo la nhiing nude ¢ quy mé chi
titu chinh pht nhé nhit, ndm trong
khoang 15-18% GDP. Trong khi do, ty lé
nay cua Viét Nam vugt xa, lén tdi hon 30%
GDP trong m{t 88 nam, c6 chiéu hudng
giam nhung van d mitc cao (bang 2).

BANG 2: Chi tiéu céng Viét Nam giai doan 2000-2015

Nam 2000-2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 ]
Tong chi NSNN n
(5.GDP) 28 306 3.0 30,1 283 3,1 21,5 246 254
Chi thudmg xuyén :
(% t6ng chi NSNN) 53 523 54.1 58.0 59.3 61,7 68,9 713 70
Chi ddu tr phit trién 4 " i e r
(% t6ng chi NSNN) 299 215 32.3 282 264 275 20,4 15,8 152
L= - —_— - —_— —_—

Ngudn: Tinh todn tir 56 liéu cha Tong cuc Théng ke,
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2. Tong cuc Théng ke: Tinh hinh kinh t¢ - xi hoi Viet
Nam muin nam 2001-2010.



Chinh sach tai khoea ...

Phan tach cd cau chi theo mue dich hay
chite ning, chi thuong xuyén chiém ty trong
ldn va ¢6 xu hudng tang. Trong giai doan
2000-2007, chi thutng xuyén chiém binh
quin 53% trong tong chi NSNN, ting 1én mitc
58% wao nam 2011. Ude tinh hién nav chi
thudng xuyén chiém 70% tong chi NSNN.
Ngude lai, tv trong chi dau tu phat trién co xu
huéng giam manh, tit mic hdn 30% tong chi
NSNN nim 2008 xubng chi con hdn 15%
trong nam 2014 va 2015, tice chi bing khoang
1/2 so v ty trong cua giai doan 10 nam trudc
do. Nhu viy, vin dé eaa CSTK & Viét Nam
nim ¢ each thitc st dung ngin sach va quan
trong hon la nhiing hé luy ma cach sit dung
ngin sach gay ra cho nén kinh t&.

3.2, Chinh sach tai khoa va tding triiong

kinh té

Tai khéa thiam hut cao nhiéu nam la dau
hiéu ctia bat on va rii ro tiém tang lau dai cho
nén kinh té, Khi ehi tiéu ring rai da trd thanh
théi quen, thi dia 1A mét cd4 nhan/té chie hay
mét chinh phii cing khé cé thé diéu chinh
théi quen dé theo hudng cit giam chi tiéu
manh mé khi doi mit vdi cac e sie thu nhap.
Viée dé can cdn ngin sach tham hut ¢ mie
cao ca trong nhiing nim tang truong kinh té
cao vi 6n dinh c6 nghia 1a dén thoi ky khing
hoang/suy thodail, ngin siach sé khing con
nhiéu “du dia” dé kich thich kinh té téing
trudng trd lai. Khi d6, dé duy tri hodic md réng
chi tiéu, NSNN chi ¢é thé tiang vay ng. Day la
nguén gie cia nguy cd ng eéng gin vdi bit én
Vi ma.

HINH 2: Cd cdu téng diu tit toan xa hoi giai doan 1995-2015
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Viét Nam duy tri CSTK md réng nhiam
thie day tang trudng’, ein muc tiéu on dinh
kinh t& vi mé dudng nhu mdi chi duge wvu tién
hon trong vai nam gan day. Phan 16n chi tiéu
eong & Viet Nam duoe ding dé duy tri va md
rong hé théng quan 1y hinh chinh, su nghiép
(bang 2). Viée vay ng cua Chinh phu (dé ba
diap THNS) dude xem nhu khodn bt ddp phin
thiéu hut von dau tu céng, nhung vé ban chat
cing khéng khac gi bit dap phin thidu hut
nhu cau chi thuing xuvén, Su khac nhau chi
la & tén goi cia khoan vay. Diéu nay phan

6

anh mit nghich 1¥ 14 trong khi cai cach hanh
chinh, bao gom viée tinh gian bé may hanh
chinh eong, duge xac dinh la mét trong nhiing
dot pha phat trién thi thuc t& dang dién ra
nguge lai. Do d6, 1ay tinh trang THNS, cting
nhu ng cing ting cao dé giai thich cho viée
Chinh phu ddy manh chi tiéu dé kich thich
tdng trudng kinh t& chi 1a mot sy bién minh.

3. Uy ban Kinh t€ cha Quic hoi vi UNDP (2013): No
cong vd tinh bén vitng  Viét Nam: gud kho, hidn tai v
ticmg fai,
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Chinh sach tai khoa ...

Nhiéu nghién ciiu dinh lugng' cho thay
ting chi tiéu cong va ddu tu cong co thé kich
thich téng trudng kinh & Trong ed cdu téng
dau tu toan xa héi, ty trong ddu tu cia khu
vie nha nude ludn chiém mét ty trong ldn
(hinh 2). Cac nam hau khung hoang tai
chinh Chdu A (2000-2006) 1a giai doan téing
trudng kinh té nhanh, diu tu céng chiém
gin HB%, nhung diu tu cong tap trung chi
véu vao cac linh vue kinh t& (bang 3). Thuc
té nay phan anh hai diéu: thd nhdt, chic
ning cua dau tu céng la san xuat cac san
pham va dich vu e¢ong nhim cai thién méi
truong diu tu, hién dai héa ha ting ky
thuit, ning lde tiép nhan cong npghé cao,
néng cao nang lye quan tri quie gia dé tao

nén tang cho phat trién. Tuy nhién, trén
thuc t&, diu tu cbng ¢ nude ta lai khing thue
hién chic nang nay. The hat va la hé qua
cua diéu thi nhit, khu vue nha nude tranh
chéip véi khu vue tu nhan dé chiém 4y cd
héi ddu tu, kinh deanh. Trong “cudc choi”
nay, c6 thé dé dang du dodn khu vuc nha
nude ¢6 du thé vugt troi, khéng chi nam &
quy md von ldn tit NSNN, méa con tit ed ché,
chinh sach kém theo, dic biét 1a § cae chinh
sach tin dung, thué quan. Pau tu cing 4
Viét Nam thue chat da chén lan dau tu tu
nhidn. Té Trung Thanh (2012) chi ra ring
déu tu cong tang 1% cé thé lam diu tu tu
nhén giam 0,48%, trong khi hiéu qua dau tu
cong thip hin nhiéu so vdi ddu tu tu nhan.

BANG 3: Cd edu ddu tu cong theo cac linh vue (1995-2011)

Nam (thoi ki) 1995-2000 2001-2005 2006-2010 2011 |
Kinh t& 77.8% 78 6% 75,3% 78.3% |
Xa hoi 5% 16,4% 15,7% 12.5%

e e .

Ngudn: Phd Thi Kim Chi vh cong sy {2013).

Mét s6 nghién ciiu cling cho thay dau tu
cing khing 6 tac dong duohg tdi tang truong
ngin han, md réng phin cdp tai khéa tac
thiam chi c¢d tac ddng tiéu cuec. Vi vay, hidu
iing tong hodp cua chi tiéu cong 461 vii tang
trudng kinh té la chua chic chan. Theo St
Binh Thanh (2013}, ngudng chi tiéu cong va
chi thudng xuyén cao nhit ma khiéng giy
kim ham tang trudng GDP lan lugt 1a 20% va
19%, tuong thich véi mie duge khuyén nghi
d6i vdi cac nude dang phat trién. Di liéu
trong bang 2 cho thay chi tiéu cong cua nude
ta dd vudt ngudng téi du trong rat nhiéu
nam, con chi thudng xuyén dang e6 xu huéng
vigt lén trén 19% GDP. Nhu thé, phan chi
tiédu edng cao hon ngudng 20% GDP trong
nhiéu nidm qua thuc ra cé tic déng kim ham
ting truong GDP. Nhing lap ludn nay chi ra
rang muc tiéu st dung CSTK md rong nhu
mit giai phap thie diy kinh té da khéng
thinh cong ¢ Viét Nam.
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3.3. Chinh sdch tai khoa va én dinh

kinh té'vi mé

Kiéu CSTK dang dude duy tri d Viét Nam
con 14 ngudn goc gay ra bit on kinh t& vi mé,
duge phan anh qua dién bién lam phat, nhat
la giai doan 2007-2013. Lam phat, nhu
Milton Friedman néi “6 moi lde, moi noi la
hién tugng tién t&”°, nghia 1 c6 can nzuvén
tif sy mod ring cung tién. Piéu nay khéng
phai 1a ngoai 1& 6 Viét Nam. Tuy nhién, su
md réng cung tién ¢ Viét Nam lai ¢é nhiing
nguyén nhan ti viéc tai trg cho THNS.

Nhin lai giai doan trude doi mdi, NSNN da
d trong tinh trang tham hut cao, chu yéu
duge bt dfip nhd vién trd tit Lién X6 va khai
cAc nude xa héi cha nghia. Vién trg giam dén
vao nua cudl cua thap ky 1980, va THNS dude

4. Xem: To Trung Thanh (2012}, Trdn Nguyén Ngoc
Anh The va Nguyén Hodng Phong (2014), hay Sir Dinh
Thanh (2014},



Chinh sach 1ai khaa ...

bu dip bing vay nd nhiéu hon cta Chinh
phu. tham chi phat hanh tién. Pé 1a nguyén
nhan chinh khién lam phat trong giai doan
1986-1990 tdng cao dot bién. Co su tuong
quan gidta xu thé ting cia lam phat (truc
trai) va xu thé tang cia THNS (truc phai)
(hinh 1). Cu thé hon, ¢ sau mét vai nim
THNS cao thi sau dé lam phat tiang manh va
lam phat chi giam sau cAc nam tham hut
mite thdp. Ching han, chi 86 CPI da giam rit
nhanh vao cac nam 1993 -1994 ngay sau khi
chi tiéu edng duge thiat chat dé dat mie tham
hut thap nhat trong khoang 30 nim vita qua.

Dén giai doan tif sau nam 2000 trd lai diy,
nén kinh té& chiing kién cac mic lam phat cao
bat thuong vao cac niam 2008 va 2011 sau
mot giai doan dai THNS d miie cao.

Nhut vay, ¢6 thé nhan dinh THNS 1a mét
nguyén nhan gy ra su thidu én dinh ctia nén
kinh té trong nhiing nim vita qua. Giai doan
sau nam 2000 dudng nhu khéng céd tinh
trang bu dip THNS bing phat hanh tién.
Vay thi thim hut ngin sach giy ra lam phat
bing cach nao? Cu tra 16i van 1a: qua cd ché
tang cung tién. Ngodi ra, con mit cd ché khae
la théing qua diu tu céng.

HINH 3: Quy mé thi truong va quy moé phat hanh trai phiéu chinh pha® giai doan
2000-2015 (% GDP)
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Ngudn: Asianbondonline cip nhat dén ngay 20-8-2015.

Tai trg THNS théng qua vay ndg bing phat
hanh trai phiéu chinh phu sé truc tiép hodc
gidn tiép lam tdng cung tién. Vé 1y thuyét,
Ngén hang Nha nude co thé cip tin dung truc
tiép cho Chinh pht bing viée mua cac trai
phiéu chinh phu, va viée nay lam tiang ludng
tién cd sd. Tinh hudng phé bién hon la Chinh
phtt md céc dgt phat hanh trai phigu chinh phu
cho cae ngan hang thuong mai. Céc ngin hang
thuong mai sau d6 dung chinh sd trai phiéu
chinh phu lam tai san thé chip dé vay von tit
Ngan hang Nhi nude va tra mice 1ai suat tai
chiét khau. Nghiép vu nay sé lam tang lugng
tién cd 80, tao tién mdi va giy ra lam phat.

Trén thue té, thi trudng trai phidu chinh
phu Viét Nam hdu nhu khéng ton tai trude
niam 2003 nhu duge minh hoa trong hinh 3.

8

Cho dén cudi ndm 2002, du nd trai phiéu chinh
pht méi chi tuong dudng hon 2% GDP da tang
rit nhanh lén mite trén 16% GDP vao thoi
diém cudi quiy | nam 2008. Tang trudng tin
dung va cung tién bat diu giai doan tang
trudng manh tif ndm 2000 cho tdi nam 2011,
trong dé dinh diém 14 nam 2007 véi mic tang
trudng tin dung dat trén 53%. Két qua la lam
phat tang bit thuing vao nam 2008 va nam
2011 nhut da dé cap. Nhu vay, c6 cd s6 dé nhan
dinh viéc ting cudng phat hanh trai phiéu
chinh phu eé vai trd nhit dinh trong tée tiang
trudng cung tién va tin dung, la nguyén nhan
true tiép iy lam phat.

5. Du ng bao ghin (rdi phidu chinh phi, trdi phigo
duce Chinh phi biio lanh, trii phigu cha chinh quyén dia
phuong, trdi phigo twong duong trdi phigu chinh phao.
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Chinh sach tai khoa ...

CSTK tac dong tdi lam phat thong qua dau
tu eong. Trude khi chiu anh hudng tit khung
hoang toan cau 2008-2009, Viét Nam di cb
nguy cd rdi vao mot cude khing hoang “mini”
khi ddu hiéu tang trudng néng xut hién trong
niam 2007. Tin dung, cung tién, ting tridng
GDP, von ding ky FDI déu ting trudng cao ky
luc. Nghia la d thai diém d6, san lugng cia nén
kinh té duge coi la da wvugt mie tiém ning
trong ngin han. Gidi han san xuft da tiém can
mife to1 vu. Viée bo thém tién vao diu tu sé
khing tao thém hoiic tao rat it san lugng mdi.
Do dé, Chinh phu tang chi tiéu cong chi 1am
ting nhu cdu hang héa, gia ea tang 1én 1a didu
tat véu.

Nghién citu cua Bui Trinh va Nguvén Bich
Lam (2014) lam r6 thém luan diém nay. Theo
dé, giai doan ti nam 2007 trd di, cac chinh
sach kinh t& tap trung ro rét vio lam gia tang
tong ciu (nhu céc goi kich ciu, hd trg 1ai sudt,
thue diy ddu tu, xuidt khau). Tuy nhién, mic
di lan toa kinh té& ctia diu tu (ca dau tu cong
va diu tu tu nhan) téi san xudt va thu nhap
cua giai doan sau nim 2007 so vdi trude do6 1an
lugt giam 17,1% va 5,6%. Diéu nay tudng
dudng véi viée khoang 17,1% gia tri khoan diu
tu da khéng dude chuyén héa vao qua trinh
san xufit. Day chinh la biéu hién ré rang nhit
cua sy ling phi trong ddu tu. Do ddu tu cong
chiém ty trong lén trong tong diu tu, nén su
ling phi chu yvéu nam ¢ diu tu caa khu vue
nha nude. Tudng tu, dé ¢6 thém mét don vi san
lugng, diu tu trong giai doan sau nam 2007
phai tang thém 5,6% so vdi trude d6, nén
nghiém nhién din tdi hidu dng tang gia. Giai
doan 2007-2012, ng cing tAng manh ti miic
30 ty USD 1én 67 ty USD (theo déng hé ng
cong cua mang The Economist). Tudng quan
nhiing con sd nay cho thay, khoan chi tiéu
cing ting thém théng qua ddu tu ecéng chic
chin ¢6 vai tro lam gia ting lam phat, dac biét
la trong eée nam 2008 va nam 2011.

Ngoai tac dong lam gia ting lam phat,
thaim hut thuong mai la mdt bién s6 kinh té
chiu tac déng manh mé cia THNS. Tham hut
thuong mai phan anh san xuit trong nude
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khéng dap dng du nhu cau tiéu diang trong
nude va duge bu dap thong qua nhap khau.
Tham hut NSNN la do Chinh phu ting cuing
chi tidu trong tong tiéu ding néi dia, nén ro
rang la mdt nhin t6 lam gia ting nhu ciu
nhéip khiu, giy thim hut thudng mai. Hon
niia, san xuft ndi dia phu thudc lén vao hang
héa nhap khau, nén THNS khéng chi tac dong
tél thiim hut thuong mai tryc tiép thing qua
ting nhu edu tidu ding, ma con gian tiép
thong qua gia tang san xuit c6 ddu vao tir
nhap khiu.

Tham hut thudng mai ciing dong nghia la
ngudi Viét Nam mée ng ngusi nude ngoiai mot
khoan tién. Sau dé, s6 tién nay c6 thé duge
ngudi nude ngoai dung dé mua céc tai san &
Viét Nam nhut: ¢6 phiéu, trai phiéu, bat déng
san... Vi thé, tham hut NSNN c6 thé dan toi
nhting hé luy rit 16n déi vdi an ninh, an toan
tai chinh quéc gia.

3.4. Chinh sdch tai khéa va tdac dong toi

su phat trién ctia khu vue doanh nghiép

Céac luan giai néu trén cung cAp nhing cin
cit cho thay chi tiéu eong/dau tu edng cang ldn
dong nghia vdi su lang phi cang lén. Diéu
khong may la thue té niy dudng nhu van tiép
tue dién ra, boi vi di ty trong diu tu cong
giam di, nhung khu vue nha nuée van chiém
x4p xi mdt mia quy md diu tu toan xa hai,
cing khong c6 nghia la ddu tu céng giam
xudng nhd dude cd ciu lai, ma la do diau tu clia
khu vuc ngoai nha nude va khu vue FDI da
ting lén dang ké. Vi vay, viée khing dinh ng
cong hién nay vin chua vugt qua ngudng an
toan 65% chi 14 sy bién minh thiéu thuyét
phue cho viée chi tiéu lang phi ti khu vue nha
nude. C6 nhiing vi du rit sinh ding phan anh
su ling phi trong diu tu céng, chiing han nhu
trong khoang 600km bd bién mién Trung thi
el 30-40km lai ¢6 mot cang bién dude xiy
dung, nhung khing hoat dong hét cong suit.
Cén biét ring bo bién phia tiy cia Hoa Ky dai
1.900 km cling chi ¢6 3 cang bién quée té. Vin
dé khéng niam ¢ nhiing s6 liéu théng ké hay
cic ngudng canh bao an toin nd céng, ma nim
d ban chét phia sau nhiing so liéu do.



Chinh sach tai khoa ...

Su lang phi dude ban luian nhiéu trong thoi
oian qua lién gquan téi ng dong xiy dung co
ban, gav ra nhiing tiac ddng trye tiép cho cac
doanh nghiép tham gia vao cac du an déu tu
etia Chinh phu. Xiy dung co ban la linh wvuc
chigm ty trong chi yéu trong diu tu cong,
nhung nhiing yéu kém trong céng tac quan 1y,
giam sat din téi dau tu dan trai, khong cé
trong tam, trong diém, dau tu khéng theo quy
hoach, chi vudt du an, hay cing trinh da dua
vao st dung nhung khéng duge quyét toan va
lai tién hanh du an mdi, ... duge néu ra nhu la
nhing nguyén nhéin cua tinh trang ng dong.
V& ban chit, nd dong xiy dung ed ban la do
NSNN khéng bi tri dii ngudén thu dé thanh
toan cho cac nha thau (hop 1), tac dong nghiém
trong tdi hoat ding cua doanh nghiép, hé
thong tai chinh - ngin hang.

Hép 1: Ng dong xiy dung co ban va hé luy

Pén cudi nam 2011, ng dong xiy dung co ban
eua 63 tinh, thanh phé la 91.000 ty ding (4.3 ty
USD), Riéng trong nganh giao théng, ¢6 khoang
200 du an c6 tong si tién ng dong khoang 2.000
ty déng; dén thang 6-2013, ¢6 khoang 3.200 lao
déng mét viée lam tai 98 doanh nghiép, si tién ng
nguii lao déng 1én téi 160 ty dong. Theo Kiém
toan Nha mude, cie dia phudng dén hét nam 2011
con 7.335 dif an da o quyét dinh ddu tu véi tong
si vén 273.469 ty dong nhung van chua bd tri
dige vin dau .

Pén thang 6-2012, ng dong xdy dung cd ban
tit ngudn von ngin sach trung uvong vao khoang
100.000 ty ding, dén cudi nam giam xudng cén
khoang 85.000 ty ding, giam manh con hon
40.000 ty ddng vao thdi diém thang 10-2013, tiép
tue giam con khoang 28.000 t¥ ddng vao dau nim
2014,

Dén cudl nam 2013, téng s ng xiy dung cd
ban tif nguin vin ngn sach va von trai phiéu
chinh phii ca nude la 57.900 ty ding cia 23.375
dit an. Trong d6, ng tir vén NSNN la 51.100 ty
déng. Pén thang 6-2014, ting ng dong xiy dung
co ban giam xufing cin 44,590 ty dong, chi yéu la
chia cac dia phudng vdi 21 tinh ng 55.453 ty ding,
cée bé, nganh nd 5.137 ty ding.

Newcn: Téng hop tir ASEAN Development Bank (2006-
20153; B6 Tai chinh (2014); Bai Trinh va Nguyén Bich

Lan (2014),
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Thit nhdt. no dong xéy dung co ban dan téi
tinh trang ng va chiém dung von lin nhau
gifta cac nha thiu thi céng, doanh nghiép cung
tng vat tu, dich vu lién guan tdi dy an xay
dung cd ban. Hé qua la hang loat doanh
nghiép khéng thé tra ng ding han cho cac
ngin hang thuong mai. Cac ngén hang thudng
mai khéng cho doanh nghiép vay mdi do chua
thu héi dude ng eii, hoiie cho vay vdi lai suit
cao hon nhiéu va cac didu kién ngit nghéo hdn
nhiéu. No dong xdy dung co ban trd thanh mot
trong nhiing nguyén nhian lam téng ty 1é ng
xAu trén hé thong ngin hang thuong mai va
ddy nhidu doanh nghiép vio rui ro pha san,
ngung hoat dong. O khia canh xa héi, cac
doanh nghiép khéng c6 nguén thu tra luong,
thudng cho ngudi lao dong, nén lam mat di cd
hoi sinh k& eia mét bd phan 1dn cu din, tham
chi giy mit viée lam cho nhiéu ngudi lao ding,
kéo theo da la su suy giam nhu ciu hang hoa
tidu dung, diéu khong thic day sy phat trién
ctia cac doanh nphiép san xuat hang tiéu dung
va cac dich vu khac.

Thet hai, mue tiéu cua diu tu xiy dung cd
ban la ning cip ha tdng vat chét, ky thuat
cho phat trién kinh t& - xa héi, nhung ng
dong xay dyng cd ban lam cho cac du 4n dau
tu phai kéo dai tién do va phat sinh chi phi
lén. Bao cao téng hdgp eia Thanh tra Chinh
phu thang 1-2015 cho biét, trugt gia do kéo
dai thoi gian thuc hién cac du an cua bo,
nganh lam tang thém chi phi dau tu 1én tdi
27.887 ty dong. Nhu thé, ng dong xay dung
cd ban khéng chi 1a nguyén nhan cua sy lang
phi nguén luc tai chinh, thoi gian, ma han
hét 14 tri hodn co hoi phat trién do cic.cong
trinh ha ting khéng duge dua vao si dung
ding ké hoach, lam cham qua trinh thye
hién mue tiéu rit ngin khoang cach tut hau,
dua nude ta nhanh chéng trd thanh nude
cong nghiép hién dai.

Viée diu tu cong qua tap trung vao cac inh
vie kinh té khéng tac ra hiéu qua thic ddy
nang lic canh tranh. Khu viue nha nude khong
chi tranh chap vdi khu wie tu nhiin vé co hoi
ddu tu ma khu vie tu nhan c6 thé tham gia
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vl hiéu qua cao, ma thong qua viée phat hanh
trai phiéu chinh phu dé tai tr¢g cho ddu tu
cong, khu vue nha nude thém mét ldn nia
tranh chép vii khu vie doanh nghiép tu nhan.
Do la sy tranh chip tiép cin ngudn vén tin
dung.

Cong dong doanh nghiép Viet Nam, dic
hiét la trong giai doan kinh té khé khan tit sau
nam 2007, ludn trong tinh trang d61 vén. Thuyc
té cho thay, hau hét doanh nghiép & Viét Nam
thude nhém sidu nhd (chiém khoang 95% téng
86 doanh nghiép), ning hic tai chinh han ché,
nhung khodng 70% trong s6 nay gip khé khan

trong ti€p cin vén tin dung trong sudt giai
doan 2007-2014.

Dién bién trén thi trudng trai phiéu cho
thay Chinh phu khéng ngimg ting quy mé
phat hanh trai phiéu chinh phi (bang 4). Quy
mé phéat hanh niam 2014, 2015 théng qua Sa
(viao dich Chitng khoan Ha Néi (HNX) dat hon
240 nghin ty déng, tudng tudng véi hon 11 ty
USD, hay véi gia tri von FDI giai ngin hang
nim tit nAm 2008 dén nay. Day 1a khoan tin
dung thay vi tim dén cic doanh nghiép tu
nhin thi duge chuyén sang cic du in kém
higu qua va lang phi etia khu vue nhi nude.

BANG 4: Trai phi&u chinh pha phat hanh qua HNX (ty déng)
q — e — S
Nam 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Khoi lwong phat hash | 5509 | 58317 | s171s | 167589 | 104801 | 240841 | 249680
thinh cong
L —_— E— e —— o —— =

Neudn: Bao cdo Thutmg nign HNX 2014, 56 liéu nam 2015 1 théing ke cia HNX tinh dén 30-12-2015.

Hiéu mét cach don gian, ngudn cung tin
dung trén hé théng ngfin hang cd ban b
nguén tir tiét kiém cua hé gia dinh, doanh
nghiép va ca Chinh phi. Quy mé tin dung trén
hé théng ngin hang vi thé biéu thi quy mé
nguén lue tai chinh 6 thé huy dong cho diu tu
trong nén kinh té. Tuy nhién, do NSNN tham
hut trién mién, nén khu vye chinh phi khong
nhiing khéng déng gop pi, mi con truc tiép
lam gidm tong tiét kiém noi dia, tde gidm
nguon cung ng tin dung. VA viée phat hanh
trai phidu chinh phi thém mét 14n nita khién
cho gquan hé cung - ciu tin dung trd nén bat lgi
hdn cho khu vue doanh nghiép tu nhan. Do
trii phiu chinh pht thudng cé lai suiat kha
cao, nén day la mot kénh dau tu an toan cia
cac ngin hang thudng mai. Hon thé, cac ngin
hang lai ¢6 thé thé chdp trai phiéu chinh phi
dé vay Ngan hang Nha nude khi cdn tao vén
mdi. Khi d6, doanh nghiép muén vay dude vén
tf ngin hang phai chiing minh duge tinh kha
thi tit du 4n kinh doanh va chéic chdn phai tra
lai sudt cao hon mic cua trai phiéu chinh phi.
Vi thé, viéc Chinh phu ting phat hanh trai
phiéu da lam giam déng co cta cac ngin hang
trong viéc tim kiém khach hang trong nén
kinh té dé cho vay. Diéu nay cing lam cho
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doanh nghiép von khé khan vé von ddu tu
cang trd nén kha khin hon.

Chi phi tai chinh etia doanh nghiép néi dia
ting cao, kha ndng canh tranh ctia doanh
nghiép néi vin rit thip cing trd nén thip hon.
Lai sufit cao cling lam ting tucng déi kha
niang canh tranh cua doanh nghiép FDI, bai
cac doanh nghiép nay khéng phai chiu thidu
hut nguon cung tng tin dung. Theo dé, hiéu
qua cua khu vie tu nhan suy gidm lién tuc,
bit ddu xuéng mie thip hon khu vue FDI tir
ndm 2009 trd di va chua c6 ddu hiéu khdi sic
trong ngan han (hinh 4).

HINH 4: Néng lwe canh tranh cua
doanh nghiép Viét Nam
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Nguén: Dt thao Bio cdo Viet Nam 2035 clia WB (2015).
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Chinh sach tai khoa ...

Nhin lai khoang 30 nam vira qua, giai doan
ngay sau nam 1990 cing vdi sy md cua thi
trudng va ra dol cua Luat Doanh nghiép,
CSTK d Viét Nam da cé nhitng thoi diém dién
ra theo chiéu hudng tich cuc. Mic THNS kha
thdp cua nhitng niam 1991 va 1992 (hinh 1) la
két qua cua viée Chinh phu thue thi cac chinh
sich thie day khu vie tu nhan. T nidm 1990
dén nam 1994, Chinh phu di cat giam manh
su bao cAp va von tin dung uu dai cho khu wyc
doanh nghiép nha nude. Két qua la nhiéu
doanh nghiép khéng hiéu qua, gay thit thoat
ngén sach da duge thanh 1y, chuyén doi; s6
lugng doanh nghiép nha nude da giam manh
tii 12 nghin xudng con khoan hdn 6.000 va
khoang 1,5 triéu lao ding duge cho nghi viéc
ho#ie chuyén viée khac (theo Fahey, 1995).
Nhiing quyét sach nhu thé da dude chuyén hoa
thanh mie ting trudng cao ky lue trong lich sit
ddt nude subt tit nim 1991 dén nam 1996.

Tuy nhién, tif =kau khing hoang tai chinh
Chau A, tai khoa lién tue dude md réng trong
thei ky tang trudng kinh t& phuc hi giai doan
2001-2007 va cho tdi nay phan 16n chi NSNN
14 cho duy tri vA md rong bd may cong quyén.
Bén canh dé, ddu tu cing dan trai, phan cip
md rong cho chinh quyén dia phuong nhung
lai thidu cd ché phéi hgp, giam sat hiéu qua,
nén tinh trang cae tinh, thanh phé dua nhau
xay dung dudng sa, cidu ecdng, sin bay, cang
bién, cac chudng trinh xa hdi... 1a nhiing biéu
hién ctia ¢d ché xin - cho trong quan ly su
dung NSNN. Diy ciing 14 ngon ngudn clia sy
lang phi va thidu hiéu qua trong diu cong, hdi
tinh nao ven bién ciing mudn xiy dung cang,
tinh nao ciing muén ¢6 sin bay...

Téng quat lai, CSTK da khéng thuc hién
dude mue tiéu thie ddy tang trudng kinh té,
ciing 14 nguyén nhén gay bit én kinh t&, tac
déng nghiém trong t6i sy tdn tai va phat trién
ciia doanh nghiép tu nhén, truc tiép va gian
tiép anh hudng tdi cude sdng cua nhiéu ngudi
lao dong. Vi vay, vin dé dat ra la phai déi mdi
ciin ban CSTK cua Viét Nam.

4. Dé xuat doi méi chinh sach tai khéa

o Viét Nam

12

Dua trén cdc luan diém da phéan tich, co
thé nhée lai bai hoe tit Chi-lé, mot nude dang
phat trién vao ddu nhiing ndm 2000 da thanh
eémg trong theo dudi CSTK nghich chu ky, va
Hy Lap, mdt nude phat trién nhung roi vio
khiung hoang lon do khing theo dudi mét
CSTK lanh manh dé lam ean cit dé xuit doi
méi CSTK cho Viét Nam (hop 2). Néi dung dé
xudt cu thé nhu sau:

Hop 2: Thanh cong va thit bai trong lua
chon CSTK

Chi-1& da thé ché hoa CSTK lay n dinh vi md
lam nhiém v trong tim va dat muc tiéu thang
du ngin sach trong diéu kién kinh té binh
thutng: héi déng, uy ban tu van CSTK va du bao
tang trudng doc lap véi Chinh phu ciing duge
quy dinh ré rang trong Luat Trach nhiém tai
khéa vi ¥ kién cta ho 1a ean eit dé Chinh phu
xdy dung ké hoach ngin sich; ho ciing quyét
dinh cac didu kién Chinh phu dude phép bii chi
vat mite d& THNS. Theo di liéu eta Ngin hang
Thé gidi, cac khoan thing du NSNN ma Chi-lé
tich liy duge trong nhitng nam 2004-2008 la rét
l6n, khoang 41 tf USD. Day ctng la giai doan
tang trudng clia midec nay ¢ mite cao. Sang nim
2009, chiu anh huféng manh tit khing hoang té
chinh toan ciu, GDP eta nuic nay ting trudng
am, va nhu dé tac déng nghich chiéu vdi sy suy
thodi kinh t&, Chi-1é mé réng chi tiéu Chinh pha
vii mige THNS lén téi 7,3 ty USD (xiilp xi 4.2%
GDP) ma khong giap khi khan gi trong viée huy
ding ngudn hie. Ngay nidm 2010, tang truong
clia nude nay da phue hdl & mide 5.76%, tuong
ditdng véi mite trude khing hoang va ngan sach
lai tiép tuc thang du. Ngude lai, Hy Lap da chinh
thite roi viio khung hodng ng edng trim trong tir
nam 2010 va dén nay van chua thé chic chin
khi nao quéec gia nay quay trd lai quy dao tang
tridng nhu thai ki trude dé. Thit ba cua Hy
Lap c6 thé c6 nhiéu nguyén nhin, nhung b su
déng thuin ring mtde nay da khong theo dudi
mét CSTK lanh manh, dé tinh trang THNS &
miic cao trong nhifu nam vad ngay ca trong
nhitng nam co ting trudng GDP cao va khong
tudn thi cac ky luat tai khéa cua khal EU (nhu
mie thim hut khong gua 3% GDP, ng cing
khing qua 60% GDP).
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* (1) Xoa bo hé thong ngan sich mém, thay
vaio dé thé ché hoa, luat héa noi dung hé thing
ngin sach cing trong Luat Ngin sich nha
nude, Luat Dau tu cong.

(2) Thé ch& héa, luat héa quy tdc CSTK,
muc tiéu trong tdm la hé trg thi truong, hinh
an thi trudng, én dinh kinh t& vi md. Quy dinh
CSTK ¢6 mue tiéu eén ban 1a 6n dinh kinh t&

Thii k¥ oo téing truong GDP

: =75 mam
binh guin

vi mo, khong dit mue tiéu sit dung NSNN lam
cong ey tao ra ting trudng kinh té. Cu thé
hdn, quy dinh r6 chi dau tu phat trién phai
chii yéu vawo cac linh vuc ¢6 mue dich hd trg thi
triong, hé tr¢ doanh nghiép, chit khong tap
trung vao cic linh vue kinh t& kinh doanh.

(3) Thé ché héa quy téc céin d61 ngan sach
tuy theo bdi canh nén kinh té& nhut sau:

==6 5% nam vi

<6,5%/ndm

<7%/nam

Cin can thu-chi {ngin sdch) 0.5% GDP
A B L |

(4) Thanh lap Héi déng/Uy ban tu vin tai
khéa quée gia, déc 1ap vdi Chinh phu, vdi cac
thanh vién 14 eéc nha khoa hoe kinh t& ¢6 uy
tin. Hoi ddng/Uy ban nay chiu trach nhiém
du bio xu thé tang trudng, mite d6 THNS cho
tirmg ndm tng vdi tinh hinh phat trién kinh
t& ctia dat nude. Viée thanh lap nay cing nhu
quy dinh trach nhiém cta Héi déng/Uy ban
tu van tai khoa phai dude thé ché héa, luat
héa trong ludt NSNN ho#ic ciae luat lién
quan, hoiic 6 thé xem xét thidt ké mét du
thao luat méi. Trong d6 néu rd céc két luan va
¥ kién tu véin ctia Hoi ddng/Uy ban tu van tai
khoa 14 cin cii dé chinh phii 1ap ké hoach ngan
sach. Cac ké hoach ngin sach khéng can cit
vao ¥ kién hay két luin dé sé khéng duge Qudc
hi xem xét phé chudn. Hoi déng/Uy ban ciing
quyét dinh trong nhiing diéu kién nao chinh
phu duge phép béi chi NSNN qua 3% GDP.

(5) Hoi dong/Uy ban tu viin tai khéa quée
gia cang chiu trach nhiém danh gid mic d6
anh hudng cua viée chinh phu vay ng trong
nudc bing phat hanh trai phidu chinh phu,
va quyét dinh mie d6 t6i da chinh ph e6 thé
phat hanh trai phiéu chinh phu theo nghia
viéc phat hanh khong piy anh hudng tdi
gquan hé cung cdu tin dung trén thi truong
tai chinh. Viée nay cling phai duge thé ché
héa trong cac luit lién quan.
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Thang dur 1 thidu

E—————,—

Bai chi khimg gui
I GDP

Thang du hodc cin bing

Viée quy dinh nhu vay tat véu sé kéo theo
su diéu chinh trong cd cdu chi tiéu eéng cia
Chinh phu. Ky vong cua chinh sach 1a giam
tong chi tidu cong vé mitc khuyén nghi phé
bién ¢ caec nude trén thé gidi (18-20% GDP).
Piéu nay dic biét quan trong, bdi thu NSNN
(% GDP) tit thué ky vong sé phai giam vé miic
phé bién clia che nude trong khu vue & mie 10-
13%. Mot diém rat dang luu ¢ 14, khi mit
chinh sach nhu vay dude thé ché héa, néu nhu
Chinh phu (di ¢6 déng co gi hay khong) du bao
ting trudng kinh t& cao (ching han dé nhan
duge ung hd cua din ching, doanh nghiép) thi
cang phai giam chi tidu dé dam bao muc tiéu
thang du cao hon. Con néu Chinh pht du bao
ting trudng ting trudng giam (dé o “cd” ting
chi tiéu cong) thi sé thé hién ngay ring nang luc
diéu hanh ciia chinh phi 6 “vén dé”. Khi dé thi
khéng cd 1y do gi tang chi NSNN dé duy tri mét
chinh pht yéu. Vi th&, né c6 thé gidi quyét can
bénh thanh tich va co ché xin - cho NSNN.

Véi nhiing luan ching, ludn et va thue
tién ¢ Viét Nam, CSTK nghich chu ky mot
khi duge thé ché héa va thue thi mot cach
nghiém tiie, né sé 1a chia khoa thic diy phat
trién kinh t& dit nude, gitp 6n dinh méi
trudng vi mo, cai thién niang luc canh tranh

6. Mic ting truong trung vi coa Viét Nam xip xi
6.3% trong giai doan 1990-2015.
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Chinh sach tai khoa ...

vi quan tri quéc gia, trge tiép chuyén mot
nguén Iyge tai chinh hét sdc to ldn sang khu
viic tif nhéin nang dong./.
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