Kinh nghiém déi phé véi khung hodng
kinh té tai chinh & Han Quéc anam 1997
va bai hoc cho Viét Nam

Han Quéc tang trudng lién tuc véi téc dé trung binh 8%,

tir mét trong nhitng quéc gia nghéo nhat thé gidi Han
Qudc da tré thanh nudc cong nghiép mai véi quy mé GDP
ding thit 12 toan cau. Mac du dat dugc ky tich trong ting
trudng kinh t€ nhung mé hinh phat trién kinh té€ clia Han Quéc
cling ¢ nhitng diém yé&u va la nguyén nhan dan tdi khing
hodng kinh té tai chinh cia quéc gia nay vao nam 1997 khi c6
tac dong tu khiing hoédng kinh té tai chinh ctia Thai Lan lan rong
sang cac nudc chau A, Kinh nghiém déi phé véi khiing hodng
kinh té tai chinh tai Han Quéc la nhiing bai hoc hitu ich cho Viét
Nam hién nay, nhat la trong béi canh tinh hinh kinh té dién bién
phtc tap bai dai dich Covid-19.

Trong 40 nam trd lai day (tur thap nién 1960), nén kinh té

1. Khiing hoang kinh té tai chinh tai Han Quéc niim 1997

Tir giai doan thap nién 1960, cac doanh nghiép Ién tai Han
Qudc duoc xem 1a dong lyc ting trudng kinh & thin ky cta quic
gia. Vi sy hé trg va bao ho ciia Chinh phu, cac doanh nghiép 16n
phat trién thanh nhing tap doan kinh té, cd cac dac quyen uu tién
trong viéc tiép can cac nguon lyc kinh té (chaebol). Cac chinh
sach tru d3i ma Chinh phi Han Quéc danh cho chaebol bao gom
cac hd tro tai chinh, cho vay véi lai sudt thap, wu dai thué, tao
diéu kién cac giay to thu tuc xuat - nhap khau, hd tro cic khoan
dau tir née ngoai. Ngodi ra, cac doanh nghi¢p nhé va vira ton tai
phu thude vao cac chaebol, cung cép cho céc chaebol cac phu kién
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dAu vao cho san xudt véi gid ré nhat dé duy tri quan hé lam in
voi céc tip doan kinh té nay. Chaebol chinh 14 dong luc thiic day
-nén kinh té Han Qudc ting trudng nhanh.

Tuy nhién, nén kinh té dugc din dit boi cac chaebol dugc
danh gia la tang truong khong bén ving, nhét 1a khi dbi mat voi
cac cu soc ve kinh té, dong thoi ciu tric nén kinh té cling boe 16
mot so diém yeu khi dya theo mé hinh phat tnen nay. Cu thé, nén
kinh té Han Quoc trude kining hoang kinh té tai chinh nam 1997
tuy da mo rong vé quy mé lén rat nhiéu nhung chura tich lity duge
c4c nén tang vimg chac trong cong n gh¢ san xudt. Phat trién cong
nghiép cua Han Quéc co ban 1 nhap khéu linh klen va trang thiét
bi, sau d6 tan dung chi phi nhan cong ré dé san xuat roi xuat khau.
Do d6, khi gia nhap Té chitc Thuong mai Thé gigi (WTO) vao
nim 1995, xuét khau cia Han Quée di ting truéng cham lai sau
khi d& bo céc rao can vé thwong mai, hang héa ctia Han Qudc
kém canh tranh do yéu t& cong nghé lac hau hon so v&i céc nuéce
phat trién khac. Do d6 dan dén can cén tai khoan ving lai ngay
cang tham hut, tir 1,2% GDP ndm 1994 1én 2,2% GDP va 4,9%
GDP trong ndm 1995, 1996.

Trong giai doan ndy, mac du dau tr dugc xem la don bay dé
thuc day nén kinh té tang truong nhanh, nhung viéc dau tu qué
nhiéu dan dén du thira nguon cung hang héa, dong tién chay vio
céc kénh dau co hon 14 céc kénh san xuat va lgi nhuan thu lai tir
cac khoan dau tu & mire thap. Loi nhuan trung binh hing ndm trén
tong tai san clia doanh nghiép trong nhiing thap nién 1990 1a 1%,
loi nhudn trén mot ¢b phan 14 5%. Ngodi ra, ty 16 tiét kiém/GDP
cia Han Qudc thap hon nhiéu so v6i dau tw/GDP, dan dén viéc
vay ng nude ngoai duge xem la cong cu dé giai quyét ty 1¢ chénh
léch gitra tiét kiém va dau tu trong nén kinh té.

Chinh vi d4u tw qua mirc va nén kinh té phai tang cudng vay
ng nudc ngoai dé tai tro cho cic khoan dau tur trong boi canh
nguon lyc tai chinh dén tir tiét kiém noi dia han ché da dan dén
ng nude ngoai cia Han Quoc di 1én t6i 150 ty USD trong giai
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doan 1997 - 1998 trong khi dy trir ngoai héi chi la 3,9 ty USD
nim 1998 da diy Han Quéc dén b vire v& ng. Ngoai ra, hau hét
cac khoan vay nude ngoai cia Han Qude dé tai trg cho céc dy én
dAu tu cia chaebol chiém dén 80% 1a cac khoan ng ngan han va
chiing dugc ding khoang 70% trong d6 dé dau tur vao céc tai san
dai han. Rui ro vé chénh I¢ch ky han trong vay va déau tu da lam
tram trong thém van dé no nude ngoai cua Han Quéc. Cudi nam
1997, tong ng nude ngoai ¢d ky han ngan 1a 63,8 ty USD, trong
khi du trir ngoai hdi chi khoang 9,1 ty USD.

Do vay hau hét cac linh vuc dau tu cia cac chaebol déu phu
thudc vao vay ng trong nwdc va nudc ngoai la mot trong cac
nguyén nhan déin dén khung hoang kinh té tai chinh tai Han Quéc
nam 1997',

2. Céc giai phép dwee Chinh phit Han Quéc dwa ra dé
khoi phuc nén kinh té sau khﬁng hodng

Tai chu trac nén kinh té tai chinh Han Quoc trong khiing
hoang ndm 1997 1a nhiém vu khong hé don gian. Tong s6 ng nude
ngoai trong nén kinh té chiém khoang 20% du ng tin dung trong
nudc va bang 1,5 14n thu ngan sach hing nim cua qudc gia. Thi
truomg chimg khoén lao déc va thi truong von rt khé dé thu hut
cac nha d4u tu tham gia vao mua ban ng xAu vi nhimg lo ngai vé
trién vong vi m cuia nén kinh té. Phuong 4n duy nhét ciia Chinh
phu Han Quéc thoi diém nay la xin cac goi ciru trg tir Quy Tién
té Quoc té (IMF). IMF da dong y cho vay 57 ty USD dé xur Iy cc
khoan no dong nghia voi viéce gitp Han Quoc khoi lai nén kinh
té dang dimg trén bd vire v& ng. Tuy nhién, dé dugc chap thuan
nhén géi ctru trg tr IMF, Chinh phu Han Qudc phai cam ket thyc
hlg:n doi méﬂ cée chinh sach kinh t& vi mé cling nhu co chu lai
nén kinh té nhu: (i) Ha muc tiéu ting truéng kinh té, thay vao dé

1 Ty 1é ng trén von cha sér hitu tai céc chaebol da phén 14 trén 400% va chi
phi tai chinh trd 13i suét ctia cic khoan ng trén doanh thu & trén 6% cao
hon nhiéu so v6i cc cong ty canh tranh cing linh vic & qudc gia khéc
(khoéng 2 - 3%).
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1a thuc hién chinh sach tai khéa chat ch€ hon, tang lai suat va
giam tham hut tai khoan vang lai nhdm tao méi trromg kinh doanh

“tich cuc hon, khoi phuc lai niém tin ctia cac nha ddu tu nude
ngoai; (i1) Tai céu triic hé thong nén cong nghiép va tai chinh theo
huéng cai cach cac quy tac vé trach nhiém gidi trinh va hé thong
ké toan nham phat hién ra nhimg van dé vé thiét ché tai chinh,
cac doanh nghiép trong cic nganh cong nghiép; (iii) Yéu cau loai
bo nhitng bat binh ding trong kinh doanh va thuong mai, bao gom
mé cira hon nita thi treong tai chinh va nén kinh té, loai bo nhing
su bao hd lién quan dén thuong mai, tding cudng tinh linh hoat
cua thi trudong lao dong.

Vian dé cua cic chaebol 1a yéu té cdt 16i dan dén khing hoang
kinh té tai chinh ctia Han Qudc, do d6 cai td cac chaebol dugce
Chinh phi wu tién hang dau. Theo d6, cac chaebol can tip trung
vao céc linh vue kinh doanh cdt 16 thay vi da dang héa céc loai
hinh kinh doanh, cai thién cAu triic nguf‘“m von tron g doanh nghiép,
loai bo céc hinh thirc bao lanh ng chéo, ting cudng tinh minh bach
trong quan 1y va tinh giai trinh, giam thiéu s& hiru chéo gian tiép.
Ngoai ra, Chinh phu Han Qudc dua ra muc tiéu giam ty 1é no trén
von chu sé hiru cta cac chaebol xudng du6i 200%. Dé dat duoc
muc tiéu nay Chinh phii yéu cau cac chaebol phai ban bét cac tai
san, thu hat dong von vao doanh nghiép trén thi trudng chimg
khoan tir nha dau tu trong nudc va nude ngoai, tra dan cac khoan
ng. Dbi voi van dé tai chinh cong, ngén sach nha nuéc trong nhimg
nam dau phai chép nhan thim hut cao do nguén thu ngan sich
giam va Chinh pht tdng cuwdong chi tiéu ngan sach nha nudc dé vurc
day nén kinh té dang & trong tinh trang khé khan. Tuy nhién, thoi
gian sau khi nén kinh té da thoat khoi khing hoang suy thoai thi
Chinh phi Han Quéc siét chit cac ky lut chi tiéu ngan sach dé
giam tham hut va sir dung nguyén tic PAYGO? trong ngan sach.

2 Chinh phii thyc hién dau tu mdt dy 4n méi ngodi du todn ngén sich trong
nam thi phai ding nguon quy tiét kiém duge dé bu vao chir khong dugc
phat sinh thém chi lam ting tham hut ngén sach.
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Hang loat cac chaebol c6 c4c khoan vay 16n tir hé théng ngan
hang phé san dan dén ng x4u cao trong nén kinh té. Chmh phu
Han Quoc da thanh 14p mét quy dé mua ban xir Iy no xéu vé6i 2/3
nguon vbn cta quy duge huy dong qua phat hanh trai phiéu boi
Cong ty Quan Iy tai san Han Quéc (KAMCO) va Tép doan Bao
hiém tién giri Han Quoc (KDIC); khoang hon 40 nghm ty KRW
da duorc sir dung dé thanh to4n cac nghia vu bao hiém tién giri va
cung cap thanh khoan cho céc td chirc tai chinh gip kho khan
phin con lai trong quy s& duoc sir dung dé mua cac khoan ng xu
va tai cAp von cho céc ngan hang thuwong mai (NHTM). Théng
671998, Chinh phu da cho phép 5 ngin hang dong cira va 7 ngan
hémg du‘oc yéu cau dé trinh céc ké hoach tai cdu tric ngan hang
dén cu01 thang 7/1998. Chmh phit Han Quéc ciing thit chit quy
dinh v& vay no nu6e ngoai ngin han cua cac NHTM, gidi han cho
vay doi vdi cac khach hang 16n. Tu do héa dong vén cua Han Quédc
ciing duoc khuyén khich nhu 4p dyung co ché ty gia tha nbi tir thang
12/1997. Céc rdo can vé mua ban sap nhap doanh nghiép cho nha
dAu tu nude ngoai bi x6a bé vao thang 2/1998. Pau tu nude ngoai
déi voi 05 phiéu duoc niém yét trén san duoc ty do hoan toan va
d6i v6i cd phidu chua mem yet trén san duoc cip phép vao thang
7/1998. Tu do héa dong vén dau tu nuée ngoai vao trai phleu bai
b6 rang budc sé hiru nude ngoai vé dat dai va bit dong san. Dé
ting cuong hiéu qua quan Iy cac t6 chire tai chinh, Chinh phu da
cho phép nha dau tw nude ngoai nam giir ¢b phén ciia cac NHTM
va tham gia diéu hanh hoat dong ngin hang, ting quyén quan 1y
gidm sit clia cc b dong thibu sb va trin gidi han s& hitu ciia nha
dAu tir ¢4 nhén trong nudce duge ning tir 4% 1én 10%.

3. Mt s6 kinh nghiém cho Viét Nam

Nén kmh té Viét Nam trude nam 2013 cling ton tai cac tap
doan kinh té nha nude ¢6 quy mé I6n ma Nha nude ndm cb phin
gal_l nhu 100%, diéu nay la khéc biét so vdi cac chaebol dugce s¢
hiru béi cac ca nhan, gia dinh tai Han Qubc. Piém chung cua cac
tap doan kinh té nha nude ¢ Viét Nam va cac chaebol cia Han
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Quéc 13 déu nhén dugc cac wu dii chinh sach cia Chinh phu dé
mé rong quy md, tao dong luc thic day ca nén kinh té tang truong

-nhanh. Viét Nam da dat duoc nhirng thanh tuu kinh té dang ké tir
khi d6i méi nén kinh té nam 1986 nhung so voi Han Quéc thi
thue sy nudc ta chua ¢ dugce nhirng giai doan phat trién than ky
trong khoang thdi gian dai nhu qudc gia nay, cac tap doan kinh té
nha nude chua vuon tam phat trién manh mé duge nhu céc
chaebol Han Qudc hién nay. Piém yéu trong hoat dong cia cac
tap doan kinh té nha nudc Viét Nam so vai céc chaebol Han Quéc
1a vin d& s& hitu khi céc tap dodn duge sé hitu bdi cac gia dinh,
¢4 nhan thi ho ludn ¢6 cac phuong dn déi méi sang tao hon trong
san xuat - kinh doanh so véi céc tap doan kinh té s& hiru gan nhu
hoan toan cua Nha nudc. Hién nay, Viét Nam cling ¢6 déc diém
twong dong vai cac doanh nghiép Han Qudc truée nam 1997, d6
la cong nghé trong san xuat hang hoéa ciia doanh nghiép trong
nude con lac hau hon dan dén kim ngach xuat khau cua cic doanh
nghiép trong nudc chi chiém khoang 30% tong kim ngach xut
khau ctia qudc gia trong khi khu vye FDI 1a 70%. Do d6, kinh
nghiém ctia Han Qudc cho cac tip doan kinh té nha nuée v tap
doan kinh té tu nhan cta Viét Nam d6 13 thay vi da dang héa cac
loai hinh hoat dong kinh doanh thi di sdu vao chuyén mon hoa
mat linh vuc vu the va tang cuong nghién ctru phat trién cong
nghé trong san xuat cung ung hang hoéa. Nha nudc can nhin nhan
vai tro cac tap doan kinh té tu nhan ¢ Viét Nam 13 dong luc cho
d6i méi sang tao, phat trién khoa hoc cong nghé, tang truong kinh
té nhur cac chaebol & Han Qudc va Chinh phi cin c6 co ché ddi
thoai thudng xuyén hang thang ddi véi cac tap doan kinh té tur
nhan quan trong nhdm nim bit dugc nhitng khé khan trong san
xuat - kinh doanh dé kip théi c6 cac giai phap tmg pho.

Dbi véi cac tap doan kinh té tw nhin, cin ting cudng vai trd
gidm sét ctia cac ¢o quan quan 1y nha nudc dbi véi vin dé ty 16
ng/vbn chi sé hiru, van dé vay ng nudc ngoai dé dam béo an ninh
tai chinh vi mé, nhét 13 nhitng giai doan kinh té tai chinh thé gi6i
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suy thoai. Hién nay, da phan céc tip doan kinh té Viét Nam nhu
Vingroup, Hoang Anh Gia Lai, FLC vay no tir h¢ théng ngén hang
va viéc kiém soat ty 1é don bay cua cac tap doan tu nhan 16n nay
s€ gop phan ngan ngira rii ro ng xau tang cao trong h¢ thong ngan
hang. Van dé vay ng nuéc ngoal cua quoc gia cling can cén béng
voi can doi va du tm ngoai héi hang nam cta Viét Nam dé tranh
Xay ra tinh trang gan nhu v& ng quoc gia ctia Han Qubc nam 1997
khi dit nuée khong c6 du duy trir ngoai hdi dé tra cac khoan ng
vay bﬁng ngoai t€ cho cac chu ng nurdc ngoai.

Theo s6 liéu ctia Bo Tai chinh, tong ng nuéc ngodi cua Viét
Nam tinh dén ngay 30/6/2019 1a 108 ty USD, trong d6 ng nuéc
ngoai cua Chinh phu la 47,8 ty USD, ng nudc ngoai cia doanh
nghi¢p 1 60,3 ty USD. Picu nay cho thiy ng nudc ngodi ciia Viét
Nam trong niam 2019 cao gan gap d6i 50 V@i voi dur trit ngoai hoi
68 ty USD". Va.n dé giam sat rui ro vé vay ng nude ngoai cua
qubc gia 1a can thiét hién nay vi ngudn dy trir ngoai hdi ctia Viét
Nam chu yéu la dong von dau tur gidn tiép va tryc tiép nudc ngoai,
kiéu héi va thing du thwong mai. Tuy nhién trong boi canh tinh
hinh dich bénh hién nay, dién bién phirc tap anh hudng dén kinh
té tai chinh thi ba ngudn déng gop chinh cho dy trit ngoai hdi ctia
Viét Nam sé& suy giam trong khi cic nghia vu tra ng vay bang
ngoai t& van phai thuc hién theo 19 trinh. Ngodi ra, ky han ctia cac
khodn ng nude ngodi ciia Chinh phti va cac doanh nghi¢p trong
nurée cfing cAn can nhéc vé rii ro ky han ctia cc khoan ng va nhat
la d6i v6i vide vay no nude ngoai voi ky han dudi 3 ndm dé tai
trg cho céc du 4n dau tw dai han.

Viét Nam can nghién ciru m¢ ctra hon nira thi trurong tai chinh
ngan hang nhr Han Quéc, trong d6 néi long thém céc quy dinh
s hiru cua nha dau t nude ngoai nim giir cb phan cac NHTM

3 Tinh dén thang 6/2019 theo sb liéu cong bé clia Ngén hang Nha nude.
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Viét Nam nham déi méi co ciu té chirc, hoat dong, kinh doanh
theo hudng nang dong, sang tao va hiéu qua cao hon.

Ngoai ra, trong bdi canh Chinh phu Viét Nam c6 cac goi hd
tro tai khoa dé giai quyét tinh hinh kinh té kh6 khan hién nay ciing
v6i thu ngan sach giam sé dan dén tham hut ngan sach cia Viét
Nam ndm 2020 cao hon so v&i 2019 va cac nam trude. Do do
trong nhirng nam tiép theo, sau khi tinh hinh kinh té di dan khoi
phyc thi Chinh phti ¢6 thé 4p dung nguyén tic PAYGO nhu Han
Quéc aé giam tham hut ngén sach nha nude, ting cudong ky cuong
tai khoa, d6 12 d6i véi cac khoan chi ngén sach méi phat sinh thém
thi cin ting cuomg tiét kiém chi & cic khoan muc khéc dé bu vao
khoan chi ngan sich méi phat sinh.
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