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N (Y cong la m(}t trong 
nhung vein aJ Chfnh 
phu quan tam do tac 

d(Jng cita n,6 clin SJ! b€n viin[J 
cua h? thong tai chinh qu6c 
gia. Trong giai aot;zn 2010 -
2019, kinh td trong nu&c va 
thJ gi&i c6 nhidu bidn d(}~g, 
quy mo n9' c6ng tang cao, tiem 
dn nhiJu riti ro va thach thit:c 
trong quan ly ngan sach. Tfnh 
tl~n cu6i nam 2019, du n9' c6ng 
ilc;zt mice gdn 55% GDP, m~c 
du du&i nguang n(Y c6ng Qu6c 
h(}i cho phep (< 65% GDP). 
Tuy nhien, ti trr;mg v0Y n9· 
nu·&c ngoai con cao, cau trite 
n(l chua bin vung, hi~u qua 
su· d¥ng n(Y vay con thap. Bai 
viit phan tich danh gia th11c 
tn;mg nf)' c6ng va cac chi tieu 
an toan n(l cong tt;zi Vi?t Nam, 
tit: d6 a~ xudt m9t s6 khuy~n 
nght chinh sach trong thoi 
gian t6·i. 

1. Co sii ly thuyet ve nQ cong 
Na cong la cac khoan vay cua 

Chi~h pbu nh~rn bu d~p tham 
hl,ltngan sach. Trong dinh nghia 
cua World Bank (2007), nq 
cong duqc coi la toan b9 nhfrng 
khoan nq cua Chfnh phu va nq 
duqc Chinh phu bao lanh. T~eo 
IMF (2012), nq cong bao g6!11 
nghla v1,1 tra nq cua chiph quyen 
Trung uong, cac cap chfnh 
quy~n dia phuang va UQ' cua 
cac t6 chuc d9c l~p duqc Chinh 
phu bao Hinh thanh toan. Theo 
nghfa h~p, nq cong chia lam 2 
khu vi,rc: (i) Nq cong cua khu 
vvc cong g6m ng Chinh phu, 
nq chfnh quy~n dja phuang, 
nq cua doanh nghi~p nha nuac 
va cac t6 chuc kinh ts co v6n 
ca ph~n cua Nha mr&c; va (ii) 
Nq cong cua khu vt,rc tu nhan 
duqc bao Hinh b&i ca quan Nha 

* Hqc vien Ngan hang 
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Phat trien thi tn.fdng trai phieu Chinh phtl la nen tang thUc (f;f y phat trien cua thj truong trai 

phieu doanh nghiep, t~o da mo r¢ng quy m6 san xuat kinh doanh cho doanh ngh1ep 

\ 

nuac. T~i Vi~t Nam, Lu~t Quan Di~u nay d~n d€n cac s6 li~u 
ly ng cong s6 20/2017 /Q I;II 4 cong b6 v~ nq c6ng trong nu&c 
quy dinh nQ' cong bao gorn: va th€ giai co s\r khac bi~t. ' 
(i) Nq Chfnh phu la khoan nq M~c du, nq c6ng duqc tiep 
phat sinh ru cac khoan vay can du&i nhi~u g6c dQ khac 
trong nuac, nu6c ngoai, duqc nhau, song v~ ban chAt, ng c6ng 
ky k~t, phat hanh nhan d<l;nh th~ hi~n S1J rang b_u<)c trach 
Chinh phu, kh6ng bao gom nhi~m tra n9· t117c tiep va gian 
khoan nq do Ngan hang ~a ti€p cua Nha nuac. Do v~y, nq 
nuac (NHNN) phat hanh i:ham cong dn duqc quan ly ch~t che 
thvc hi~n chinh sach tien t~ trong nhfrng quy t~c ky lu~t tai 
trong tung thO-i ky; (ii) Nq duqc kh6a co S1J tham gia giam sat 
Chinh phu bao lanh la khoan cua nhi~u ca quan Nha mrac 
nq do doanh nghi~p, t6 chuc c6 thftm quy~n nh~m dam bao 
tai chfnh, ngan hang chinh sach can can thanh toan vi mo va an 
cua Nha nu&c vay duqc Chinh ninh tai chfnh qu6c gia. Cu6i 
phu bao lanh; (iii) Nq chfnh cung, mvc tieu cao nhfrt cua 
quy8n dja phuang la khoan n9· Vi~c buy d9ng Va Slr d?ng nQ' 
phat sinh do Uy ban nhan dan cong Ia nham phat trien kinh 
dp tinh ky k€t phat hanh ho?.c t~ - xa h<)i, uu tien vi lqi ich 
l.ly quy~n pha~ han~. i;i~u xet c<)ng d6ng. 
trong tieu chuan quoc te, ph~m 
vi nq cong Vi¢t Nam h~p han, 
khong bao g6m cac lo~i nq tl,f 
vay tv· tra cua doanh nghi~p 
nha nuac, nh~m dam bao binh 
d~ng gifra cac do~nh nghi~p 
thu<)c cac thanh phan kinh te. 

2. Th~c tr~ng nl;f cong t~i Vi~t 
Nam giai do~n 2010 - 2019 

Tru6c b6i canh kh6 khan cua 
n6n kinh t~, Chinh phu Vi¢t 
Nam da va dang n6 h,rc trong 
thuc hien tai CO' ,du TIO' Cong . . . 
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theo hu6ng b€n vu·ng, hi~u qua. 
vJ qui mo, theo bao cao nq 

cong ctia BC) Tai chinh, du nq 
cong nam 2019 d~t 3423,6 
nghin ti d6ng, tang gip 3 Ifin so 
v&i du nq nam 201 O la 1124,7 
nghin ti dbng. T6c d() tang 
tm6ng nq cong trong 5 nam 
d~u tu 2010 tang nhanh, trung 
binh 16,3% m6i nam, gftp 3 lfui 
tac d9 tang tru&ng kinh t~. Day 
la v§n d~ dang lo ng~i vi Vi~t 
Nam n~m trong nhfrng qu6c gia 
c6 ti l~ no· tren GDP tang nhanh 
nhAt (tren 10% nam). Tuy 
nhien, t6c dQ tang nay CO XU 

hu6ng giam tlftn tu nam 2016 
d~n nay, Cl=1 th~ nam 2016 t6c 
d9 tang chi 4%, nam 2017 tang 
9%, nam 2018 t6c d9 tang chi 
(] muc 3% nam va nam 2019 
quy mo nq cong tang 5,5% so 
voi nam tnr6c. Ben q mh d6, 
ti I~ nq cong tren GDP vin 
dang du6i muc Qu6c h()i cho 
phep (< 65% GDP). Tir nam 
2010 d€n 2015 ti I~ nq cong/ 
GDP tang nhanh tir 51,7% 
GDP d€n han .60% GDP, d~c 
bi~t nam 2016 la 63,7% GDP 
(s~p ch~m nguong tr~n nq cong 
theo quy dinh). Sau d6, Chinh 
phU nhanh ch6ng c6 nhfrng giai 
phap quy~t li~t nh~m si~t ch~t 
han nfra ky lu~t tai kh6a va quy 
trinh quan ly nq cong. K~t qua 
la cac nam sau ti l~ nq cong/ 
GDP giam dftn, c1,1 th~, nam 
2017, giam con 61,4% GDP, 
d~Il'nam 2018 va 2019, ttrong 

1'.mg la 58,3% GDP va 54,7% 
GDP. (Hinh 1) 

-- NHUNG VAN DE KINH rf vr MO 0 ••• 
Hinh 1: Nl1 cong va ty I~ nq cong/GDP giai lfo~n 2010 - 2019 
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Ngu6n: Tdng ll{Jp 11/· B<lo ccio /l(l' oing 2010- 2019, IJ(i '/iii cliinh 

v~ co· cdu ru; cong, xet t6ng 
th€, ng cua Chinh phu va nq 
duqc Chinh phu bao Hinh 
chi~m ti tr9ng cao nhfrt (l§n 
luqt khoang 80% va 18%), nq 
Cua dia phuong CO XU huang 
tang dfin, nhung khong qua 2% 
t6ng nq. M~c du ti l~ ng cong/ 
GDP qua cac nam giam dfin 
(nam 2016 la 63,6% giam du6-i 
60% cac nam ti€p theo ), t6c d() 
nq cong giam hang nam nhung 
quy mo nq ( Cl,l th~ la IlQ' Chinh 
phu) l ~i tang len (nam 2019 
nq Chinh phu chi~m hon 52% 
GDP, trong khi do quy dinh tr§n 
la 54% GDP). Theo bao cao ctrn 
BC) Tai chinh, d6i v6i nq cua 
Chinh J?hu, t!nh d~n cu6i nam 
2017, tong so nq Chinh phu la 
2.587,4 nghin ty d6ng, chi~m 
80% t6ng du IlQ' cong va ttr011g 

duang 51,8% GDP nam 2017. 
Nhu v~y, Chinh phil da khong 
gifr duqc m1,1c tieu duy tri nq 
Chinh phu duai 50% GDP. 
Nam 2018, tY l~ ng Chfnh phu 

so v&i GDP tang dSn 52, l %, ty 
I~ nay so v6i nam 2017 (tuo-ng 
duang 51,8%) GDP khong thay 
d6i nhi~u nhung GDP nam 
2018 d<;it muc tang tru&ng kY 
11,lc 7,08% v6i gia tri 5.535,3 
nghln t)' d6ng nen ng Chinh 
phu a muc 3.376,53 nghin ty 
d6ng. Nhu v~y, v€ gia tri, nq 
Chfnh phti nam 2018 tang 1,3 
I§n so v6'i nam 2017. Nam 
2019, tinh hinh nq Chinh phu 
khong c6 nhi€u SlJ bi6n d(>ng, 
t~o chu k:Y tuong d6i 6n djnh 
tron& co· ~~u nq gi~i do~n ti~p . 
Nguon goc chu yeu lam phat 
sinh n9· Chinh J?hli la do ~Qi c~i 
ngan sach. Dieu nay tiem an 
rui ro khi ti€n tra IlQ' g6c hang 
nam ctia Chinh phu tang len. 
(Hinh 2) 

D6i v&i nq duqc Chf nh phu 
bao tanh, theo bao cao ctia B9 
Tai chinh cho thfiy, qua cac 
nam, quy mo khoan nq nay tang 
len, tfnh den cubi nam 2019, 
tang s6 nq thµc t~ duqc Chinh 
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phu bao Hinh la 442,6 ti ct6ng, 
chi~m g~n 13% t6ng nQ· cong. 
Xet v~ ca du, s6 ng vay nu&c 
ngoai chi€m ti tr9ng cao hem 
vay trong mr6c, han 55% ng 
nu&c ngoai trong t6ng ng dugc 
Chf nh phti bao lanh trong giai 
do~n 2010 - 2019. Vi~c vay nq 
mr&c ngoai nhi€u se khi€n ben 
di vay d6i di~n v6i nii ro do 
bi€n d9ng ti gia, ap h,rc tra IlQ' 

tang Ien. Trong trucrng hqp rui 
ro xay ra, khi~n cho ben di vay 
khong tra duqc nq, trach nhi¢m 
tra nq duang nhien thu{k vs 
Chinh phu. (Bang 1) 

D6i v6i ng cua chinh quy€n 
dja phucmg, qua cac nfun, 
s6 vay cua chinh quy~n dja 
phucmg khong dang k~. Theo 
bao cao cua B9 Tai chinh, tinh 
dSn cu6i nam 2019, ng ctia 
chinh quy€n dja phucrng chi 
khoang 54,3 nghin ty d6ng, 
chiSm khoans 3% t6ng s6 du 
ng cong. Neu chi nhin vao 
nhfrng con s6 nay thi ng cua 
chinh quySn dja phuong khong 
phai la mQt v~n d~ dang lo 
ng~i. M~c du s6 nq nay khong 
qua l&n so v&i quy mo nq cong 
hi~n ~i cling nhU' quy mo n~n 
kinh ts, nbung trong b6i canh 
IlQ' cong da a ml.re cao thl day 
cfing la v~ d~ dn xem xet va 
c~ quan ly c~n tr9ng. Trong 
xu hu&ng d~y m~nh t inh t\J 
chu va phan dp tai kh6a, vi~c 
phat hanh trai phiSu ct1a chinh 
quysn dia phuang co th~ se tiSp 
t'-:lc duqc ma r9ng them 6 nhiSu 
dja phucrng. (Bang 2) 
V~ CO' d.u OQ' trong lllfcYC Va 

nu6c ngoai , khi nhu du huy 
d9ng tang cao nhung kha nang 
tiSp c~ ngu6n v6n uu dai mr&c 
ngoai ngay cang kh6 khan, 
Chinh ph~ se phai dl,l'a chu ySu 
vao nguon vay trong mr&c. 
Di~u nay giam nguy cu rui ro 
khung hoang ng cong d~n tl.r 
cac khoan nq nu6c ngoai lien 
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Hinh 2: Co cau n(I' cong trong tong n(I' cong giai do~n 2010 - 2019 
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Ngucjn: T/ing h(17) 11/ Bcio cao 11(1 c611g 20 I 0 - 2019. Bi) Tlri chi11h 

Bang 1: Vay va tra nd di/de Chinh phu bao lanh 
2010 2011 12012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Dli rn;tj 
(nghln ti 225,9 288,4 343,1 396,l 422,7 455,1 461,7 456,1 437,4 442,6 
aonal 
Net nuoc 
naoal (%) 39,7 40,4 43,9 47,5 49,8 54,4 55,2 55,3 56,3 55,7 

Ng trong 60,3 59,6 , 56,1 52,5 50,2 45,6 44,8 44,7 43,7 44,3 nuoc <%1 . 
Nguon: Tong IU,lp llr Bao coo II(/' cong JO I 0 - 2019. 89 Tiii chi11h 

quan dSn rm ro ti gia, cling 
v&i nq trong nu&c c6 tac dong 
tich ClJC dSn phat tri~n va da 
d~ng h6a thj trucrng v6n trong 
nu&c. Tuy nhien, vay nq cfing 
gay ra m?t trai cua n6n kinb t€ 
nhu I.am lai su~t tang, thu h~p 
kha nang tiep c?n v6n cua khu 
VlJC kinh t€ tu nhan, kha nang 
gay ra l~ phat. . . Giai do~n 
2010 - 2019, xu hu&ng giam ti 
tr9ng nq nu6c ngoai va tang tj 
tr9ng vay trong nu&c tren t6ng 
ng cong. Trong do, nq trong 
nu6c tang tu 44,4% tbng nq 
nam 2010 len g§n 60% nam 
2019, COO DQ' TIUCTC ngoai giam 
tuang (mg tlr 55,6% nam 2010 
xu6ng muc 40% nam 2019. 
B6i v6i nq trong mr6c, ngu6n 
v6n vay cua Chinh phu chu y~u 
la phat hanh trai phi~u Chinh 
phu v6i ky h~n ngin, dap t'.rng 
khoang 50% t6ng kh6i lu9ng 
huy d9ng v6n hang nam cho 
ngan sach nha nu6c (NSNN). 
(Bang 3) 

Giai do~n 2010 - 2019, xu 
hu&ng giam ti trQng ng nu6c 
ngoai va tang tY tr9ng vay 
trong nu6c tren t6ng nq cong. 
Trong d6, nq trong nu 6c tang 
tu 44,4% t6ng ng nam 2010 
len gftn 60% nam 2019, con n9· 
nu&c ngoai giam tuong l'.rng tu 
55,6% nam 2010 xu6ng muc 
40% nam 2019. D6i vo·i nq 
trong nu6c, ngu6n v6n vay 
cua Chinh phu chti ySu la phat 
hanh trai phi€u Chinh phu v&i 
ky h~n ngin, dap ung khoang 
50% t6ng kh6i luQ'Ilg huy d9ng 
v6n hang nam cho NSNN. T6c 
do tang du nq trong nu&c binh 
quan giai do~n 2010 - 2019 
tren 30%/nam, khiSn C(J cau nq 
cong thay d6i theo hu6ng tang 
m~nh tj trQng nq trong nu6c. 
D6i v6i nq cong nu6c ngoai, 
hon 90% danh ffi\lC IlQ' la cac 
khoan vay ODA, vay uu dai 
c6 kY h~n binh quan tren IO 
nam, lai sufrt uu dai (2%/nam) 
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Bang 2: Nlj cua chinh quyen cJia phlldng 
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

Du' nq (nghln tl 
16,5 24,2 38,9 60,4 70,3 73,7 66,2 57,8 52,4 54,3 dona\ 

So vay trong ky 6,7 7,8 21,7 28,1 23,6 21, 1 13,5 8,5 7,9 9,3 'ilahln ti dona) 
Nguon: Tong twp tzl· B/10 c(io nfl cong 2010- 2019, B(} Tai chinh 

Bang 3: Co cau mj cua Chinh phU so vdi GDP giai doan 2010 - 2019 
I 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 I 2018 2019 
OU' n9' (nghln 889,4 1092,8 1279,5 1528,1 1826,1 2064,6 2373,2 2587,4 2767,3 3176,5 
tl clonal 

1N11 nll& 
naoai (%) 

59,6 61, 1 56,9 49,9 44,4 42,0 39,9 40,2 38,6 38,2 

INgtrong 
n11od%l 

40,4 38,9 43,1 50,1 55,6 58,0 60,1 59,8 I 61,4 61,8 

Ng116n: Tong hQp u/· Bao cao nf! c6ng 2010 - 2019. B(5 Tai chinh 

Hlnh 3: Co cau ng trong va ngoai nlJ'oc trong tong ng cong (%) 
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va quy mo huy d()ng tuang d6i 
6n dinh, tang binh quan hon 
12%/nam. (Hinh 3) 
v~ CO' du nq Chinh phu theo 

dbng ti~n vay, theo Bao cao nq 
c6ng, tinh dSn het nam 2019, 
nq cong Vi~t Nam t~p trung 
vao m9t s6 d6ng ti€n chinh, 
VND chiem gfrn 60%, tiSp dSn 
ta USD: 16,9%; JPY 12,6%; 
EUR: 6,4% va lo~i ti€n khac 
4,5%. C6 th~ thAy, m~c du ti 
l~ vay b~ng d6ng Vi~t Nam da 
tang len, song danh m\1c nq 
nu6c ngoai cua Chinh phu vfin 

2015 201 & 2m 1 1018 2019 

. No-mrocngoai 

Ngu6n: Tinh toan cua nh6m flk gia 

chua d\fllg nhi~u nii ro do con 
t~p trung vao 3 d6ng ti€n m~nh 
la USD, JPY, EUR - nhfrng 
ngo~i t~ c6 bien d()ng 16n trong 
tinh hinh kinh te the gio·i b~t 6n 
nhu nhfrng nam vt!a qua. 
v~ ky h~n va lai suit cua cac 

khoan vay, day la. yeu t6 anh 
hucmg d~n mire d9 b~n vfrng 
nq cong trong ttwng lai. Tu 
nam 2011 d€n nay, Chinh phu 
da keo dai thoi h~n trai phi~u, 
t~p tiung phat hanh trai phi~u 
Chinh phu c6 ky h:;tn ill 5 nam 
tra len nhilm giam ap lgc tra nq 

trong nhilng nam ti€p theo. Cl) 
thS, kY h~n phat hanh trai phi~u 
Chinh phu binh quan tang ill 
3,7 nam vao nam 2010 Ien 13,4 
nam vao nam 2019. v~ muc lai 
SU~t trong giai do~n nay CO Sl;f 

giam nh~, giup giam ganh n~ng 
tra ng dang k~. Cl) th~, mire lai 
su~t binh quan cua trai phi~u 
Chinh phu phat hanh trong 
nu6c giam ru 12,3%/nam 2010 
xubng con 6,5%/nam vao nam 
2014 va 4,5% nam 2019 (mfrc 
thip nh~t ru tm6c d~n nay). 
Ben c~h d6, da d~ng h6a cac 
nha dfru tu nfun gifr trai phiSu 
Chinh phu, giam ti tr9ng n~m 
gifr cua ngan hang thuong m~i 
tlr 59% nam 2010 xubng con 
han 43% nam 2019. Dbi v6i 
khoan vay nu6c ngoai, tinh 
d~n cubi nam 2019, n9· nu6·c 
ngoai chiSm khoang hon 40% 
ca du nq, trong d6 chu yeu 
la cac khoan vay uu dai v~ ky 
h:;tn dai va lai sufrt thftp. Lai 
su~t binh quan trong danh ml,lc 
nq nu6c ngoai la 2,2%/nam va 
thai gian dao h~n binh quan la 
12,4 nam c6 th6 thfry, rui ro lai 
suit d6i vai cac khoan nq nu6·c 
ngoai 6· mfrc d() thip va v~n 
trong tfrm ki6m soat. Nhu v~y, 
lai suAt binh quan c6 sv khac 
bi~t ro r~t gifra vay trong mr6'c 
(4,5%/nam) cao han nhi~u so 
v6i lai suit binh quan cua vay 
nu6c ngoai (2,2%/nam). Di€u 
nay giup giam dfrn chi phi huy 
d(mg cho NSNN. (Hinh 4) 
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v@ nghTa V\l tra nq, trong 
nbung nam qua, vi9c tra nq cac 
khoan vay ctia Chinh phl'1 duqc 
t6 chuc th\fc hi~n ch?t che va 
luon dam bao dung h?n, bao 
g6m ca nghTa V\l nq rrvc ti~p 
ci1a Chinh phu va nghia V\l nq 
vay v€ cho vay l~i , khong d~ 
xay ra tinh tr?ng nq qua hq.n 
lam anh huang t6i cam k€t 
cua Vi~t Nam v6i cac nha tai 
trq, nha d~u tu, g6p phftn cai 
thi~n h~ s6 tin nhi~m qu6c gia. 
D6i v6i cac khoan vay c6 bao 
Hinh cua Chinh phu, cac doanh 
nghi~p, cac ngan hang chinh 
sach duqc Chinh phu bao lanh 
vay v6n thl!C hi~n dfty du nghia 
V\l tra nq. Mot s6 khoan vay g?p 
kh6 khan, Chinh phu th\fc hi~n 
nghia Vl,l CUa ngtrai dtrQ'C bao 
H'inh theo cam k€t. £>6i vcri nq 
cua chinh quy€n dia phtrang, 
cac dja phuang b6 tri tra nq dfty 
du, dung h?n cac khoan vay 
theo quy djnh. (Bang 4) 
v~ chi tieu an toan nq cong, 

dva trcn khuy~n ngh! cua 
IMF theo x€p h~ng v~ ch~t 
luqng chfnh sach va th~ ch~ 
(CPTA - Country Policy and 
Institutional Assessment), theo 
d6, nhung nu6c c6 diam CPIA 
th§p hO'n ho~c bkg 3 ,25 coi la 
c6 ch1nh sach y~u; n€u 16n hon 
3,75 duqc coi la t6t. Theo th6ng 
ke cua WB (20 I 9), chi s6 CPIA 
Vi~t Nam (J mt'.rc 3,5 (mt'.rc 
qu6c gia c6 ch§t lm;mg chinh 
sach trung binh). Nhin chung, 
h~u hSt cac chi s6 d~u n~m 6 
trong vung an toan theo tieu 
chuftn cua IMF. Song, chi c6 
chi s6 nq mr6c ngoai/GDP cao 
hO'n nguong cho phep la 40%, 
cac chi s6 khac d~u trong gi6'i 
hq.n an toan. Di6u nay c6 dtrqc 
la nha chinh sach quan ly nq 
cong dua ra kip thai, phat huy 
lqi th€ cua nhfrng khoan vay 
uu dai nu&c ngoai c6 Iai su~t 

0 T~P CHINGAN HANG I SO 17 I THANG 9!2020 

' ~ /J/1 

Hinh 4: Dien bien ky h~n va lai suat phat hanh Trai phieu Chinh phli 
giai do~n 2011 - 2019 
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Bang 4: Chi so ganh n~ng nq cOng cua Vi~t Nam giai do~n 2015 - 2019 
f)<Jn i1j. % 

Chi s6 2015 2016 2017 2018 2019 
NQ' c6nq/GDP 61 63,7 61,4 58,3 54,7 

Nq c6ng/thu NSNN 200 206 239 229 223 

NQ' nuoc ngoai/GDP 42 44,8 48,9 46 45,7 

NQ' nuoc ngoai/xuat kh&u 49,7 52 44,4 45,8 47,2 

NghTa Vl,I tra nq nuoc ngoai/ xuat khau - 4,0 3,9 6,1 7,0 7,4 

NghTa v1,1 tra nq nuoc ngoai/thu NSNN 14,9 20,5 18,3 . 17, 1 17,6 
Nguc5n: Tinh totin cua Ilic gia tit l'lj liti11 cua Bao cao 11{1 cfmg ru Tbng cue Th<lng ki 

th§p, ky 'h?n dai va kin:i ng?ch 
xuat khau cac nam deu tang 
nen ganh n~ng tra nq hang nam 
la tuO'Ilg d6i th~p. Tuy nhien, 
tr?ng thai an toan nay chi duy 
tri khi Vi~t Nam 6n djnh duqc 
ry gia h6i doai, phv thuoc boi 
diSu hanh cua Chinh phu trong 
cai thi~n can can vang lai va 
duy tri n~n kinh t~ & rn\'.rc l?m 
phat th~p. M~c du v~y, t6ng 
nq c6ng .tren thu NSNN lu6n 
6 mfrc cao, vuqt 200%, ganh 
n~ng Il<)' cong trong nu&c dang 
de n~ng !en can can tai kh6a. Vi 
v~y, ben c?nh vi~ th~t ch~t kY 
lu~t tai kh6a cling nen xem xet 
v~ du trUc b€n wng cua thu -
chi NSNN. (Bang 5) 

3. M(U so khuyen nghj chlnh 
sach 

Xet t6ng th~, tinh hinh nq 
cong giai doq.n 2010 - 2019 
tq.i Vi~t Nam tuy c6 S\T b~t 6n 
6 mot s6 thai di~m nh~t dinh 
nhung nhin chung, n~m trong 
ngucYng an toan (Bao cao WB, 
2018). Tu danh gia thvc tr~ng 
a tren co th€ thAy, nhfrng thach 

thuc va rui ro ti~m An trong 
tinh b€n vfrng ng cong g6m: 
(i) Chi s6 ng cong/GDP chi 
phan anh phfrn nao muc do an 
toan nq cong, .. do v~y, cftn xen; 
xet mot each tong the cac chi so 
kinh ts vi mo khac va d~c bi~t 
la ch~t luqng cua nhfrng chfnh 
sach dam bao chfit luqng dfru tu 
cong, xac dinh uu tien cho dµ 
an dfru tu phat tri~n, chfit lU'qng 
cua qua trlnh l~p va Slr d\mg 
ngan sach cilng nhu cac th~ ch~ 
chinh sach nhim dam bao ky 
lu~t tai kh6a; (ii) Quy mo nq 
cong tang nhanh, c6 nam tang 
nhanh hO'n t6c do tang tru&ng 
GDP va tang thu ngan sach; 
(iii) Ti tron,g vay nq nu6~ ngoai 
tr~:mg .. cO" cau 11()' cong van ~ao, 
tiem an nguy CO' tlr nii fO Ve cy 
gia, I~m phat, bi6n d(mg kinh t~ 
the gi6'i. .. Nhim hu&ng dSn sv 
dam bao an toan tai chinh qu6c 
gia va b€n vilng IlQ' cong, m()t 
s6 khuy6n nghj vs chf nh sach 
trong dai hq.n duqc dua ra nhu 
b~ dcr cho n~n kinh tS, tranh 
nhfrng cu s6c tai kh6a xay d€n 
trong tuO'llg lai 
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Bang 5: Ngu'ong an toan n<;i cong theo IMF 
Dq111•j. % 

Du nC1 nuac naoai so v6'i I Nahia vu tra nC1 nu6'c ngoai so v6'i 
xuat khau GDP Xuat khau Thu naan sach l 

Yeu 140 30 10 14 
Truna blnfi 180 _ _,_ "' 

40 25 .·:18 
Manh 240 55 I 21 ' 23 
2015 49,7 42 40 14 9 
2016 52 448 39 205 
2017 444 489 61 18 3 
2018 45 8 46 70 17 1 
2019 47 2 45 7 74 17 6 

.Vg11611: Tinh 1oa11 cua tac ~ia theo /11n'mg diin cua IMF (20 l 8J 

Thu nhdt, thi~t l~p m9t h~ 
th6ng chi tieu do hrcmg mt'.rc d9 
an toan Il<)' cong, th6ng nh~t v&i 
ticu chuin qu6c t~. Muc dQ an 
toan nq cong se duqc danh gia 
m9t each chfnh xac trong di~u 
ki~n thlJC hi~n do luemg minh 
b~ch theo chuftn mvc qu6c t~. 
M~c du each ti~p c~n nq c6ng 
a Vi~t Nam da ggn sat v&i 
chufrn mgc qu6c t~, song dn 
can nh~c dua them khoan mvc 
nq cua doanh nghi~p nha nu&c 
(DNNN) vao each tinh nq cong 
hi?n nay, giup cac nh~ dinb v~ 
rui ro ti€m §n d6i v6i nghia V\l 

thanh toan nq d~y du hem. 
Thi't hai, gifr ky lu~t tai kh6a 

ch~t che, ki~m soat cac khoan 
nq duqc Chinh phi1 bao lanh 
va giam d~n ti tr9ng vay bao 
Hinh d6i v6i dv an cua DNNN 
kinh do_anh thuong m~i. N6i 
each khac, Chf nh phu lam ro 
nhfrng linh VIJC uu tien trong 
chi tieu cong cling nhu phan 
lo~ DNNN ho~t d<)ng khong vi 
mvc tieu lqi nhu~n (trong thgc 
hi~n chuc nang xa hQi, c~n sv 
h6 trq va bao trg ttr Nha nu6c) 

va DNNN thuong m~i (Nha 
nu&c dn c6 19 trinh ti~n hanh 
thoai v6n cho cac nha d~u tu 
tu nhan dS chuySn sang diu tu 
vao linh vi;rc uu tien khac ). 

Thu ba, tang cucmg phat tri~n 
thi tmcmg nq trong mr6c va 
h?n ch~ t6i da khoan vay mr6c 
ngoai d~ giam thi~u rui ro va 
nq. Da d?ng h6a thi truang trai 
phi~u Chinh phu trong nu6'c, 
di~u nay giup Nha nu&c huy 
d9ng v6n v&i ky h?n va lai su~t 
c6 dinh b~ng d6ng nQi t~. Han 
nfra, v~ !au dai, S\f phat tri@n th1 
truong trai phieu Chinh phu la 
n@n tang thuc d§y sµ phat tri~n 
cua thi trucrng trai phi~u doanh 
nghi~p, t?O da ma r<)ng quy 
mo san xu§t kinh doanh cho 
doanh ngh i~p . 

Thu· tu~ hoan thi~n chinh sach 
thue va th€ chS quan ly NSNN . 
Thue la ngu6n thu chu y~u cua 
NSNN, do v~y, d~ di~u chinh 
giam sue ep tlr ng c6ng mQt 
each hqp ly thi h~ th6ng thu~ 
d.n dam bao cac tieu chi b~n 
vfrng, hi~u qua, cong b~ng va 
minh b~ch. Ben C?nh d6, cac s~c 

NH UNG VAN flE KINH TE vf MD e--
thue dn di~u chinh d~ dam bao 
muc s6ng t6i thi€u cho nguOi 
c6 thu nh~p th§p, khuyen khich 
ti€t ki~m va h~n ch~ tieu dung 
hang xa xi, nh~p kh~u, c6 h~i 
d6i v6i mOi tnrcmg. Ngoai ra, 
th~ ch~ quan ly NSNN khong 
nen ch6ng cheo, trao q uy~n tJ,T 

chu cho dia phucmg va minh 
b~ch h6a cac quy€t djnh quan 
ly NSNN cling v6i tang cu(mg 
tfnh giai trinh trach nhi~m v@ tai 
chinh, thai h~n nghTa Y\I tra nq 
cong n€u vi ph~ nhfun hu6ng 
d€n dam bao ky Ju~t tai kh6a va 
an toan tai chinh qu6c gia.• 
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