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Danh gia chinh séach kich cdu cta Viét Nam va
mét s gidi phdp trong théi gian t6i

NGUYEN VAN TIEN

hiing hodng tai chinh toan cdu ddt ra nhitng thdch thite to lon cho kinh té" thé gidi.
Moi quéc gia déu ditng tritde sit la chon khé khin nhdm tim kiém chinh sdch kich
thich kinh t€ mét cdch hiéu qud, phit hop vdi thite t& cia méi nutde. Trén cd sd phén tich tong
quan vé chinh sdch kich cdu clia mét sé"quéc gia trén thé gidi va thue trang chinh sdch kich
cdu cua Viét Nam trong thoi gian qua, bai viét tdp trung ddnh gid chinh sdch kich cdu ciia
Viét Nam, nhitng mat dude va chia duge, dong thii dé xudt ede gidi phdp nham thite hién tét

chinh sdch kich cdu trong thoi gian tdi,

1. Khai quat chinh sach kich cdu ctia
mot sd nudc

Khing hoang tai chinh 2007-2008, khdi
nguon tit khing hodng tin dung va thi
trugng nha dat tai M§, xuft hién ldn diu
tién & nude nay tit thang 7-2007 bing diu
higu vé sy sup dé cla thi trudng bit dong
san, mdt thi trudng phat trién thai qua hon
nua thap ky trude dé. Tit thang 9-2008, cude
khung hoang biing phat va lan réng ra toan
ciu, kéo theo sy sup dé déng loat ctia nhidu
dinh ché€ tai chinh khéng 15, thi trudng
chiing khoén toan cdu tyt ddc. Khiing hoang
tai chinh da cé tic ddng tiéu cuc dén kinh t&
toan céu véi pham vi v mitc & rit dang
bio dong va khoéng ditng lai & pham wi
khing hoing hé théng ngin hang ddu tu,
cong ty bdo hiém, ma da lan sang hé théng
ngin hang thuong mai vd anh hudng truc
ti€p dén doanh nghiép san xudt, thuong mai
v dich vu'. Chinh phi va Ngan hang Trung
udng cic qudc gia buje phai tién hanh cic
chinh sach kich cdu dé citu vdn dit nude
khéng bi roi sdu vao suy thodi, dong thdi tao
site bat mdi cho nén kinh t&, : :

1.1. Chinh sdch kich cdu ctia My

Cuge khung hoang bét ngudn tir chinh
nutde My khién cho mic d6 anh hudng cia
né dén nude ndy cang thém nghiém trong.
Nén kinh t& My c6 ddu hiéu tdi té trong thay
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ké tit thang 12-2008 véi mite gidm déng loat
d nhiéu nganh céng nghiép. Doanh s& ban 18
cla ca nudc trong thiang 12-2008 giam 2,7%
so vdi thang 11 va 134 mic gidm trong 6
thang lién ti€p. Ndm 2008 da trd thanh nim
ddu tién ké tif ndm 1992 doanh s& bén 1é &
M# sut giam, thip hon 0,1% so vii nim
2007. Sy sut giam trong chi tiéu clia ngudi
tiéu ding My 1a y&u t§ quan trong nhit dua
tdi sy sut giam hién nay ctia nén kinh t&, vi
chi tiéu tiéu ding chiém 2/3 téng hoat déng
kinh té cia nudec My. Ping trudc tinh hinh
nay, Chinh phi My di c¢6 nhiing phan fing
hét sttc quyét liét nhdm dua ra nhitng quyét
sach kip thai.

Tit ddu ndm 2008, khi phai d6i mat véi dau
higu di xuéng ddu tién clia nén kinh t&, Chinh
phi G.Bush, ngoai géi gidi citu tai chinh
(financial bailout), d& dua ra géi kich ciu lin
thit nhét trj gia 152 ty USD va duge Quic hoi
My théng qua ngay 13-2-2008. Tiép dén ngay
17-2-2009, Téng théng My B.Obama da ky
phé chudn géi kich cdu thit hai tri gia 787 ty
USD (nay di lén dén 825 ty USD) véi muc tiéu

Nguyén Van Tién, PGS. TS., Hoc vién Ngan hing,
Ha Noi.

1. Ky y&u hdi thio quéc &: "Tdc dong cia khing
hodng qude 1& thé gidi va gidi phdp cho ngdnh tdi chinh
ngdn hang Viér Nam”, Hoc vién Ngin hang, thing 6-

. 2009.



Danh gid chinh sach kich céu ...

giup nén kinh t& My thoat khoi ting trudng
dm. K& hoach cu thé va 15 trinh thuc hién géi
kich thich kinh t& dude thé ché héa trong dao
luat "Khéi phuc nude My va Tdi ddu tu”. Dao
luat nay bao gim: cit giam thué lién bang;
ting cudng trg cAp thit nghiép va cic diéu
khoan trg cdp thit nghiép ciing nhu cac diéu

khoan vé phic 1gi xa hai khac; ting chi tiéu
nii dia vé gido due, y t& va cd sd ha tng,
trong d6 bao gom ca khu wie néng ludng.

Méc dit Chinh pha M§ wu tién tdc 4 giai
ngin nhanh, nhung khéng phai tit ca céc
linh vife trong gbi kich thich kinh t& déu duge
giai ngén cing mjt tée dd va 16 trinh.

HINH 1: Téec dd gidi ngan theo hang muc
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Npudn: Congressional Budger Qffice and Joint Committee on Taxation.

Theo du doan, géi kich cdu s& lam giam
"ty 1& thiat nghiép tit 9% xudng cdn 8,5%
trong nidm 2009; trong nam 2010, ty 1é nay
sé giam xudng trong vong 8,1% cho téi 6,8%
vA tdl ndm 2015, My sé dat ty 1é that nghiép
ty nhién 14 4,8%"
1.2. Chinh sdch kich cdu ciia cdc
nude Lién minh Chéau Au (EU)

Céc chi tiéu kinh t& cla cac nudc trong
khéi déu c6 ddu hiéu suy giam rd rét. Lai
sudt LIBOR la lai sudt cho vay gilta céc
ngin hang da ting ky luc dén 5,07%/ném,
cho thédy long tin gita cdc ngin hing dang
sut giam va cic ngin hang c6 tdm lj khéng
muéin cho vay lin nhau vi sg khing thu hai
duge tién.

HINH 2: Mét s6 chi tidu kinh t& tai cidc nude lién minh Chéu Au
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Ngudn: Burean of European Policy Advisers.

Chinh phi va Ngin hang Trung uong cua
mét s nudec EU dang phai huy ddng vén va
bom hang chuc ty USD ra thi trudng dé ting
tinh thanh khoan cho hé théng ngin hang
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trong nude. Tinh hinh nay da budec EU phai
théng qua géi kich thich kinh té trj gi4 200 ty

2. 5dd.
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Panh gia chinh sach kich cau ...

EUR, trong d6é trén thuc t&€ thi ¢6 khodng
170 ty EUR 1a téng s6 tién cac g6i “ty giai
ciiu” cua cdc nude, con lai 30 ty EUR s& la
dy todn ngin sach cia EU trong tudng lai,
trong d sé trich 5 ty EUR dé xiy dung cd sd
mang ludi internet va néng lugng trong hai
nam tdi. Tai méi nude trong khéi lai ¢6 cach
xit 1§ khac nhau:

- Chinh phu Phéap céng b& géi kich thich
kinh t& tri gia 33 ty USD (tudng duong
1,65% GDP), nhung phén 1dn s& tién trong
géi kich thich s& duge sit dung d€ hd trg
Héang ch& tao may.bay Airbus va Tap doan
ning lugng nguyén tit Areva.

- Tai Ditc, Ha vién nudc nay di théng qua
géi giai phap trj gia 31 ty EUR, muc tiéu
cia chuong trinh kich cdu Dite 1a kich thich
tiéu dung chi phi 1én va phét trién céc loai
xe hdi than thién véi méi trudng, gidp nén
kinh té& Dic phue héi. Nhin chung céc chinh
sich kich thich kinh t& cua Phap va Ditc dit
muc tiéu cu vin cic nginh céng nghiép
chu chat 1a cha yéu.

- Chinh phti Anh théng béo s& diing 20 ty
Bang (29,7 ty USD) tuong duong 1% GDP
ciua Anh cho géi kich thich kinh t& ¢ia minh
trong giai doan tit nay dén nadm 2010, trong
d6 ¢6 cac khodn cdt giam thué VAT tir 17,5%
xudng 15% bat ddu tit ngay 1/12/2008 dén
h&t nim 2009 vi 3 ty Bang chi tiéu cho
trang thiét bi...

1.3. Chinh sdch kich cdu ciia Trung

Quéce

Cé thé thiy ca xuit khiu va nhap khdu
clia Trung Qudc déu giam di tréng thdy ti
thing 11/2008 (tuy nhién do gia ca th& gidi
suy giam va viéc giam tiéu ding trong nudc
da lam gia tri nhap khdu gidm nhanh hon
gia tri xudt khdu, nén Trung Quée vin cb
thing du thudng mai). Téc d6 tang trudng
GDP ném 2008 chi dat 7,5% (giam manh so
vii mite 13% nam 2007). Vi vay, ngay tit quy
IV nim 2008, Trung Quéc da phan tng
nhanh bing géi kich thich kinh t& tri gia
4.000 ty NDT (tuong dudng 15% GDP) trong
2 nim,

HINH 3: Xui't khéiu va nhip khiu ctia Trung Quée
(truc trai: 100 triéu USD; truc phai: %)
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Nguén: Chinese Academy of Social Science (yoy: year on year).

- Trong tdm cla géi giai phap 14 kich ciu
tiéu diung va ddu tu d khu vige néng thén
théng qua sita déi lut thué VAT; xay dung
cd sd ha tdng; ddu tu cho gido duc, v t&, dich
vu xa hi cd ban, an sinh xi héi khu vite néng
thén; xdy dung nha 0 xa hdi; tai thiét cd sé ha
tAng tinh Tit Xuyén sau hiu qua ning né ciia
dong dit trong ndm 2008 va mét phdn a€ tai
cd cu mit s6 nganh cong nghiép quan trong
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chiju tac dong ning né cua cude khing hoang
(dét may, ngén hang...).

- 88 vén kich cAu nay sé theo hai hudng
déu tu: mét la, ddu tu edng ich vao cac cong
trinh dén sinh, y t& gido duc, cdng trinh xa
hgi, chl yéu 1a tit nguén 1.180 ty NDT dudge
huy dfng tit ngén séch cla Trung uong va
céc tinh; hai ld, vao co sd ha tdng, nhu hé
théng mang ludi dién.

Mghidn citu Kinh 18 s& 379 - Thédng 122009



Panh gia chinh sach kich cau ...

- Dé dam bao khoan déu tu slt dung ding
mue dich, Trung Quéc da thanh lap 24 td
kiém tra. Céc t8 kiém tra giam sit nay e6 su
tham gia ctia nhiéu cd quan nhu Uy ban Cai
cach, cac bd nganh.

- Quéc vu vién Trung Quéc ciing di dé ra
chinh sich wviéc lam tich ege hon wvdi 3
phudng 4n phéng ngira that nghiép: mdt la,
DNNN cé thé giam lugng nhung khéng duge
giam nhén cdng; hai ld, sit.dung quij BHXH
dé hé trg hai nhém déi tugng cé nguy cd thit
nghiép cao nhit 1a néng din tit néng thén ra
thanh thi lAm céng viéc ddn gidn va sinh
vién mdi t6t nghiép; ba ld, c6 chinh sach
tang tinh tu chi, sdng tao cha ddi tugng cé
nguy cd thit nghiép. Sinh vién méi tét
nghiép muén kinh doanh, lap nghiép sé
duge hd trg vé thué&, chinh sich va cd ché
tiép cAn vén ngin hang...

2. Panh gia chinh sach kich cau cta

Viét Nam

2.1. Vé chinh sdch tién té

2.1.1. Chuong trinh hé trg ldi sudt
({CTHTLS)

Chinh séch nay hd trg cic khodn vay
ngéin, trung va diai han vdi miic ba 1ai suft
4% dbi vdi cac dol tugng duge quy dinh trong
cic quyét dinh: Quyét dinh 131/QD-TTg;
Quyét dinh 443/QD-TTg va Quyét dinh
497/QD-TTg. Cho dé&n nay, viéc thye thi chinh
sach hd trg 1ai suét c6 thé danh gia nhu sau.

« Mdt tich cuc:

. CTHTLS thé hién sy két hgp déng b
giila chinh sach tai chinh, chinh sach tién té
va hoat ddng ngin hang. Ciac NHTM cho
vay vin hd trg 1ai sufit vAn tudn thd céc
nguyén tic truyén théng trong hoat ding
cho vay nhu thim dinh dy én, vén phai duge
sit dung ding muc dich, phai c6 bdo dam
tién vay va phai duge hoan tra...

- Tao diéu kién cho doanh nghiép giam chi
phi von vay, gidm gi4 thanh san phdm, tit 6
kich thich tidu ding va diu tu.

- Déi véi hé théng ngin hang, CTHTLS
gitip khéc phuc duge khé khin do @ dong
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vin, tao didu kién md réng tin dung. Dic
biét 1a 13i su#t tién gli vn duy tri duge o
muc hgp ly, khéng gy xdo trdn trén thi
trudng tién té.

- Géi hé trg 1ai suit ngin han dip dng
kip thoi nhu ciu cip bach vé vén cho doanh
nghiép, trong khi géi hd trg 1ai suit trung va
dai han duge thye hién véi thai han va déi
tugng hd tr¢ md réng hdn phit hgp véi thye
t&, dam bdo vén dé doanh nghiép cai tién
cong nghé, ting ndng lyc san xuit.

HINH 4: Du n¢ cho vay kich cdu qua

titng thang (nam 2009)

T§ VND
70000 —————

MNgudn: Cong ty Chimg khodn Bao Vieér,

» Mdt han ché:

- Pédu tién, néu ding tit goc d§ doanh
nghiép, viéc nhan duge sy citu giip béing
ngudn vén gid ré, vé hinh chung da lam tri
hodin viée tai cdu tric doanh nghiép va ngén
hang. C6 thé néi, & mdt khia canh nao d6,
CTHTLS da lam 18 co héi ting cudng kha
ning canh tranh cia céic doanh nghiép Viét
Nam trong diéu kién nén kinh t& thé gidi
dang hudng téi sy phuc héi.

- Chinh sich nay da tao ra mit bing hai
ldi suéit khac nhau trén mft thj trudng tién
té, mdt loal ldi sudt bao cdp trai véi cac
nguyén téc thi trudng.

- Khoan vay duge hd trg lai sudt chi cho
vay bing déng Viét Nam, nén sau khi vay, cic
doanh nghiép (dic biét 1a cac doanh nghiép
xuéit nhap khdu) lai phai chuyén céc khodn
vay sang ngoai té va nhu vy ho lai chiu rii ro
ty gid, 1am giam déng luc dé vay vén.
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Banh gia chinh sach kich ciu ...

- Chinh sich nay sé tao ra ting trudng
bing né cia tin dung, céng véi viée 1 sudt, ty
1& dy trit bit buje gidm thap, diéu kién cho
vay dé dai, nguy cd tai lam phat sé& rdt cao
trong trung va dai han.

- CTHTLS c6 thé tao ra sy khéng binh
déing gitia cac don vi khi tiép can nguén vén
duge hd trg lai suit bdi 16 khéng phai mol
doanh nghigp clia t4t ca cc thanh phén kinh
t& déu duge cic ngin hang d6i xi nhu nhau.
Rat nhiéu doanh nghiép vita va nhé, cic
doanh nghiép c6 vén ddu tu nude ngodi, kinh
té ho gia dinh khé c6 thé ti€p cin dé vay vén
uu dai,

- Géi hé trg 1ai sudt trung va dai han da vi
pham tinh ngin han etia chinh sach kich ciu.
Cép bi lai suét cho cie khodn vay trung dai
han nhu viy vita gdy thim hut ngin sdch ma
it c6 tac dgng dén tong cAu trong ngén han.

- Déy la giai phap thién vé hudng kich
cung va mang tinh hé trg nhiéu hon 13 huéng
dén lam tang tdng cdu va hiéu qui ctia nén
kinh t& Bdi vi, cdi goc clia vén dé & day la
hién tai cic doanh nghiép dang thidu thj
trudng tiéu thu vi thyc t& cho di i sust 6 ha
xuéng thdp hon di ching nita ma thiéu thi
trudng thi doanh nghiép ciing khéng vay.

- Cac trudng hop cho vay tidu dung, vay dai
song v.v.. thi khéng thudc dsi tugng duge hd

trg lai sudt, nén thi trudng tiéu thy trong

nude chua thye sy duge khai théng, doanh
nghiép viin chua thé giai quyét dude bai toan
thi triong.

- So vdi cach giam thué thi c6 thé thdy viée
giam thué cé tdc dung tang thém thu nhap
che doanh nghiép gin gifng hd trg lai suét,
ma khéng phai lam téng céc thi tuc phién
phite gi vi bt ky cic cd quan nao. -

* Nhitng ton tai trong qud trinh trién khai:

- Sy phéi hgp gifia cdc cd quan chitc ning
trong viée xdy dung cd ché hé trg 1di sudt chua
that t6t, ndi 1én 12 sy trang ldp vé déi tugng
cia cic quyét dinh 131, 443, 497 cha Tha
tudng. Dic biét, Quyét dinh 497 duge ban
hanh trong khi chua dugc nghién ciu ky
ludng vé quy trinh, thi tuc va diéu kién hd trg
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1ai suéit vay vdn din téi khé phan biét dai
tugng ndo dude vay va khing duge vay wu dai.
Chinh vi vay, vite NHNN phé bién chinh sach
khong kip thoi va hudng din khéng ddy du,
nén nhim ddm bao an toan trong cho vay, cac
NHTM phai kiém tra ki ludng hd so va tu ¥
bé sung thém nhiing diu kién khéc, giy kéo
dai thdi gian cdp von. Chinh viée quy dinh d6i
tugng qua ring lai ¢6 sy tring lip, chéng chéo
trong cho vay hé trg 1ai sudt, nén da khéng
khuyén khich dudc cd efu lai nén kinh t& theo
huéng wu tién nhiing nganh nghé, linh vuec
nio cdn phét trién.

- Vén c6 tinh trang doanh nghiép c6 vén ty
giti vio NHTM dé hudng 1ai cao, nhung vin
vay vin VND dé hudng lai sudt 4%, hay cé
nhiéu doanh nghiép lap phudng an san xudt
kinh doanh, dy 4n ddu tu véi thoi han tra ng
kéo dai dé duge hudng hd trg 1ai sust dai hon,

- Mgt trong nhiing 461 tugng chi yéu cin
nhén duge hd trg 14 céc ho nong dan thi lai rit
kh6 khan khi ti€p can nguén vén nay do
nhilng nguyén nhén sau:

+ Dia ban néng thén réng 16n, s lugng
khich hang déng, khéi lugng vay nhé, déi
tugng déu tu da dang... trong khi t& chite tin
dung it.

+ Thu tuc vay yéu cdu héa don tai chinh,
diy 1a diéu hdu nhu khéng thé déi véi ngudi
néng din vi phong tuc tip quan mua ban nho

- 16, mua bén cia céc dai ly, clia hé gia dinh

khae.

+ Néu cho vay hé trg lai sudt thi 1ai suat
cho vay téi da khéng vugt qua 10,5%/nim,
tudng dudng 0,875%/théng. Véi mite hd trd 1ai
suit 4%/Mmim thi tudng dudng 0,333%/thang.
Gia sit 141 sudt binh quan ddu vao clia mét chi
nhanh NHNo&PTNT la 0,6%/théng, cho vay
0,875%/thang thi chi thu duge chénh lach
0,275%/thdng trong d6 duge NHNN thanh
todn phén hd trg 0,333%/thang. Nhung néu
cho vay théng thuing theo 1ai suat thoa thuan
thi chi nhanh NHNo&PTNT c6 thé cho vay téi
12,75%/ndm hay tdi 13%/ndm, tudng tng vii
0,9625%/thang hay 0,983%/thang, chi nhanh
d6 c6 khoan thu nhap chénh léch lai suit
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Banh gia chinh sach kich cau ...

lén dén 0,4625%/thang hay 0,483%/théng,
cao han hén so véi mite chénh léch khi cho vay
hé trg 1ai sust. Trong khi d6 thi d& véi vige
cho vay hé trg lai sudt, trude tisn NHNN chi
ung 80% sd hé trg 0,33%/thang, khi kiém tra
thdy ding thi NHNN méi tra nét 20% s hd
trg 1ai sudt con lai, viée kiém tra o6 thé kéo
dai,

+ Déi tugng san xuit cia hé néng dén 1a
céc cdy trong vat nudi véi chu kjr sinh hoc dai
ngiin khéc nhau. Trong khi dé, viée hé trg lai
sufit vay vén ngén han chi duge thue hién dén
hét nam 2009 dudng lich, tao nén sy khéng
tring khép gilta néng lich véi thai han ép
dung chinh sach?®.

- Céc doanh nghiép vita va nhd cling cb
chung hoan canh nhu ngudi ning din bdi dai
ngl nhén sy cla cic doanh nghiép nay tir

HINH 5: So sanh higu
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trude dén nay viin duge cho 14 kha yéu, khé co
di kha ning d€ ching minh tha tuc hé sd
hoan chinh nhu ngén hang mong muén.

Nguge lai, cde tdng cong ty nha mude, cac
tp doan kinh t& c6 lgi thé vé vin, thj trudng,
thudng c6 tinh hinh tai chinh kinh doanh kha
t6t. C6 thé théy cac Téng cong ty 90, 91 nay
thudng déng vai trd trung gian nhiéu hon
trong qua trinh sdn xuét kinh doanh, ho ding
ra nhén thiu, sau d6 phan bé cac céng trinh
cho céc cong ty con ma khéng 1am nhiém wu
trye ti€p sén xudt hay xiy dung. Do dé, trén
thye t& cic tong cong ty nay o6 thé sé duge thu
tién 1ai 2 14n (khi phan b§ céng trinh va khi
nhin duge 14 suit) didu nay la khéng phu
hgp véi tinh chét cong vige, Didu déng néi 14
hiéu qua kinh doanh ciia cac tdng cdng ty nay
chifa cao trong thii gian qua.
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Ngudn: Diéu tra clia doanh nghi¢p cic nam.

- Vi géi hé trg 1ai suit nhu hign nay, hién
tugng dio ng rat d& xdy ra khi ma lai sust da
duge dua xubng mc rat thip, giam gén 70%
so vdi 1ai suit thoi ky ngay trude cude khing
hoang (17-18%/n#m), tao ding cd khién nhiéu
doanh nghiép muén duge vay hd trg ldi sudt
d€ trd nhiing khodn vay trude dé véi 1 suit
qué cao.

- Co mft sy tring hgp kha ngiu nhién
trén thi truong ching khoan trong thii gian
vita qua la chi s5 VN-Index c6 d&u hidu di 1én

Nghién edu Kinh 18 s 379 - Thdng 12:2009

kha nhanh, dic biét 1a nda cusi thing 2
khoang vai tudn sau khi géi kich cdu thi nhit
duge trién khai. TY ngay 10-6-2009, trudc
nhiéu nghi vin, dde biét 13 cac cif tri Qudéc hoi,
NHNN da tién hanh thanh, kiém tra hoat
dong cho vay hé trg 1ai sudt ciing nhu vide
tudin thi cac giéi han an toan trong hoat déng
ngéin hang cla céc td chite tin dung.

3. Ky y&u hoi thio : “Ngan chan suy giam kinh £ Vigt
Nam" tnrimg Pai hoc Kinh & quésc dan, thing 4-2009,
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Banh gia chinh sach kich e¢dy ...

HINH 6: Bang bidu dién sy bi€n déng clia thi trudng chitng khoan

VN-Index

06/07 /2009 www. viatstock.com.vn
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Nguan: Vietstock.com.
Chii thich:

MACD (Moving Average Convergence Divergence): Do lech gitra trung binh déng ngén han va dai han.

EXP (Exponential): Pudng tin hiéu dugc tinh theo gi4 tr trung binh ngin han va dai han theo phuong phép 1y thira.

Divergence: S phan ky.
Closing price: Gid déng cira,
M (million): triéu
SMA (Simple Moving Average): Trung binh déng gian don (dén mot thdi diém).
Pollinger: Diy Pollinger (theo phuong phdp Pollinger).

Ngay lap tidc thi trugng chimg khodn c6
déu higu sut giam ngay nhiing ngay sau dé.
Day 14 mot sy tring hop nglu nhién hay la
tac dong ti cong tac kiém tra chiit cha tit
phia NHNN d6i v6i ngudn vén kich ciu?
Van d€ 12 c6 bao nhiéu trong t8ng ngudn vén
ho trg 1ai sudt duge dua vio chc thi trudng
nay? Theo nhiing phan tich trén, tac gid cho
rdng ty 18 nay khéng phai la nho,

- Quyét dinh 477/2004/QD-NHNN cua
NHNN vé viéc ban hanh ché d9 béo cio
théng ké ap dung dsi véi cac ddn vi thuje
NHNN va céc td chie tin dung dude ban
hanh tir kha lau (ngay 28-4-2004), do do,
chua cap nhat cdc nganh nghé méi phat
sinh, gAy khé khan cho qué trinh x4c dinh
d61 tugng duge hudng hé trg lai suat.

2.1.2. Bdo lanh vay vén

Dé giai quyét khé khén 1én nhat cla cac
doanh nghiép vita va nhd khi vay von 1a van
dé tai sin th& chap, mdt phan khéng nhé
trong g6i kich ciu da duge chuyén cho Ngan
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hang Phat trién Viét Nam (VDB) thanh lap
Quy béo lanh tin dung cho cée doanh nghiép
vita va nhé, theo Quyét dinh QD14/2009/QD-
TTg ngay 21-1-2009 cia Thu tudng Chinh
pht. Diéu nay da tao nén sy linh hoat trong
hoat déng cho vay, tao co héi cho nhiéu doanh
nghi¢p dang gip khé khin tiép can véi ngudn
von gid ré. Tuy nhién, trong thuc tién vin con
mét sd bt hgp 1y c6 thé néu ra nhu sau:

- VDB vita yéu ciu thim dinh hidu qua
phuong an kinh doanh, kha ning trd 13i va
hoan vén, lai vita yéu cdu doanh nghiép
phéi th& chdp 100% gia tri tai san hinh
thanh tit vén vay dudc bao lanh va 10% vén
chi s6 hitu. Nhu vay, néu ngdn hang da
thim dinh va duyét hé sd bdo lanh thi
khéng can thiét bit bude doanh nghiép phai
thé chép nita. Viéc vita thim dinh vira bude
th& chap c6 nghia 13 cac ngin hang chua ty
tin vao néng luc thdm dinh ctia minh,

- Tai khoan 1, Didu 14 "Bén bdo lanh tir
chéi thuc hién nghia vy bdo lgnh bhi bén
duge bdo lanh siz dung vén vay, tai sdn hinh
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Panh gia chinh sdch kich cdu ...

thanh tit vén vay khéng diing muc dich”.
VDB la bén truc ti€p thdm dinh doanh
nghiép, gilt tai san th& chip cia doanh
nghiép, trong qua trinh si dung vén, VDB
phéi hop ciing NHTM kiém tra, gidm st qué
trinh st dung vén vay cua doanh nghiép. Vi
vay, khi doanh nghiép sit dung vén vay sai
mue dich ¢6 phén track nhiém caa VDB, nén
néu quy dinh nhu trén, tic moi trach nhiém,
riii ro chi cé6 phia NHTM phai chiu, con trach
nhiém ctia VDB trong viéc thim dinh doanh
nghiép, phoi hop kiém tra giam sat khéch
hang khéng dé cap dén.

- Quy dinh tai diém 1 Diéu 11: "T6t da 60
ngay ké tir khi nhin duge yéu cau thite hién
nghia vu bdo lanh, bén bdo lanh théa thudn
vdi bén nhdn bdo ldanh vé viée thue hién hodce
khéng thwe hién nghia vy bdo lanh". Quy
dinh thi gian trén 12 qua dai, vi khi doanh
nghiép khéng tra duge ng NHTM thi khoan
vay trén bi chuyén ngay sang n¢ quéa han,
din dén viée trich lap du phéng rii ro cia
NHTM téng lén, lam anh hudng dén tinh
hinh tai chinh, giam hiéu qua kinh doanh
ctia ngan hang. Trong trudng hgp nay, lai ng
qué han bén nao phai chiu trach nhiém?

- Mét van dé nita, tai diém 2, Digu 11 quy
dinh: "Bén bdo lanh trd ng thay khi thuc
hién nghia vy bdo ldnh vdi ldi sudt bang
150% lai sudt cho vay tei thoi diém nhdn
ng”. Quy dinh nhu vay, ngin hang sé phai
ganh chiu moi ri ro khi ¢6 bién ding lai
suét, vi déi véi dd 4n ddu tu, hgp dong tin
dung NHTM ky véi khach hang thudng dé
1ai suéit tha ndi, cin cit vio mic 1ai suft cd
ban va lai sufit thi trudng tiung thoi ky,
ngan hang sé diéu chinh lai 14l suét hop
déng tin dung cho phi hgp véi tinh hinh. Do
d6, quy dinh 141 suit béng 150% lai sudt cho
vay tai thdi diém nhan ng s& rit cing nhéc,

. Piém 3, Diéu 2 quy dinh: "...Trudng hop
doanh nghiép c¢6 ng qud han tai cdc té chitc
tin dung nhung 6 du dn ddu tu, phuong dn
san xudt kinh doanh va cam két tra dude ng
qud han thi duge bén bdo lanh bdo lanh”, cb
nghia déi véi doanh nghiép ¢6 ng qua han
viin dude bao lainh. Néu NHTM k¥ hop dong
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tin dung véi doanh nghiép nay thi theo quy
dinh tai QD18/2007/QD-NHNN vé viée
sita @i, b6 sung mét si difu cua QD
493/2005/QD-NHNN vé phén loai ng, trich
lap va du phéng rii ro ngay 25-4-2007 cia
NHNN thi toan b du ng cia doanh nghiép
tai NHTM phai duge phén loai vao cing mot
nhém ng, tite la NHTM vita cho vay thi
khoan du nd bao lanh nay sé dude dua ngay
vao nhém 2, 3, diéu nay anh hudng dén viéc
trich lap du phong rii ro caa NHTM.

- Mét diém quan trong khac la khi doanh
nghiép tiép can ngudn vén nay, ngodi lai
suiit doanh nghiép phai chiu véi NHTM, ho
phai chju thém mic phi béo lanh téi da
bing 0,5%/nam/sd tién duge bao lanh vay
vén. Day 1a chi phi khéng nho, lam d6i lai
suit ma doanh nghiép phai chiju lén cao.

2.2, Chinh sdch tai khéa

Nhiéu bién phap giam, gian va hodn ndp
thu€ cho nhidu d6i tugng mat hang da duge
Chinh pht dua ra nhdm kich thich hoat
dong san xuit ciing nhu tiéu ding.

« Mt tich cuc:

Diy la mbt chinh sich dude cing dong
doanh nghiép hoan nghénh vi nhd né doanh
nghiép giam dudc chi phi, gop phin théo go
khé khan vé vén. Bén canh d6 vide gidm thué
tao diéu kién cho viéc giam gia hang ban, ting
tinh canh tranh, giip kich cdu tiéu dang
trong b6l canh suy giam kinh té hién nay.

« Mit han ché:

- Bién phap nay khéng gidp dude nhiing
doanh nghiép thua 15 vi ¢ing nao cac doanh
nghiép nay ciing khong phai déng thué thu
nhép.

- Trong ché d ty gia tuong déi én dinh
nhu hién nay va VND dang duge dinh gia
cao, chinh sach mién giam thué gia tri gia
tang ¢6 thé s& khuyén khich chi tiéu vé hang
héa nhap khdu, khéng khuyén khich sin
xuit trong nude. Hon nita, bién phap vé
thu# gia tri gia ting méi chi ding lai ¢ viée
ddy nhanh viéc hoan thué nén mie do tac
déng clia nd con han ché,
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Pénh gia chinh sach kich cdu ...

HINH 7: N¢g Chinh phti trén GDP ctia
Viét Nam
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Ngudn: Vneconomy.vn

- Chinh sach nay chéc chédn sé tac ding
tiéu cye dén ngéin sich quc gia vi thué thu
nhip doanh nghiép va thué gia tri gia ting
hién chi€ém t6i khoang 40% téng thu cha
ngin sich nha nude. Do d6, tinh hinh ngin
sich nha nude lai caAng khé khin hon.

- Viéc ho trg thu€ va ldi suit trong nude
chua thyc sy d0 manh déi véi nhitng doanh
nghiép thyc sy cdn vén &€ san xudt kinh
doanh vi hiu qua la kich cdu c6 thé sé
khuyén khich tiéu diang hang nhap khiu
(nhit 14 tit Trung Quéc) hon la hang san
xudt trong nude. That vay, trong khi céc thi
trudng xudt khdu dang thu hep déng ké thi
trong nhap khiu thi xu huéng hang Trung
Qudc tran vao Viét Nam gia ting manh.
Mudi ndm qua, kim ngach xuat khiu cta
Trung Quéc sang Viét Nam da ting 23,25
ldn, dat téi con s6 15,652 ty USD vao nim
ngodi. Cang trong thoi gian d6, kim ngach
xuét khdu etia Viét Nam theo chifu ngudge
lai tang 6,08 l4n, chi dat 4,536 ty USD nam
2008. Hang Viét Nam nhin chung c6 siic

canh tranh kém so vdi hang Trung Qube va -

nhu viy kich cdu cha ching ta trong diéu

kién dé 12 hoan toan khé khan vi 6 thé lai

kich cdu hang héa Trung Quéc. Diéu nay da
tiing xay ra cich diy 10 nim trong nhiing
nim 1998-1999, khi ching ta bom tién dé
kich cfu thi lugng xe may Trung Quéc tiu
thu ¢ Viét Nam tang lén gip 3 ldn, tit khoang
0,5-0,6 triéu chiéc/madm lén dén 1,8-2 triéu
chiée/ndm®,
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- Bién phép gifin ndp thué thu nhép ca
nhén nhidm mue tiéu gia ting thu nhap cho
dén cu dé kich cdu c6 thé khéng dat duge
muc tiéu mong dgi. Day la chinh sach dude
Chinh phu M§ Iya chon trong géi kich thich
700 ty USD, tuy nhién déi vdi Viét Nam cb
thé 12 khéng higu qua vi d&i tugng nép thué
thu nhép c4 nhdn thudng ¢6 thu nhap cao,
ho chi&ém mét ty trong nhé trong nén kinh t&
Viét Nam. Do d6, viée giam nép thué thu
nhép ci nhén khéng thé tao ra hiéu tng
kich cdu manh trong pham vi toan xa héi.
Tinh hinh sé cing x&u hon néu ngudi dén si
dung khoan thu nhip gia ting d6 vao viée
mua hing héa nhap khéu,

3. Dé xuit giai phap trong thdi gian

tai

Thit nhdt, cin huéng manh wvao thj
trudng tiéu dang ndi dia, trong tim 1a khu
vile néng nghiép, néng thdn. Viéc nay vira
dat duge muc tidu cdp bach trude mit 1a tao
vigc lam, tao thu nhap cho ngudi din néng
thén dé ting siic mua, lai tao duge thi
trudng cho ca nguyén nhién vat liéu lin
hang tiéu ding ¢ néng thén. Cac ddi tugng
chi yéu 13 nhiing ngudi thude dién chinh
sich xd héi, lao déng that nghiép, déng bao
dan tjc thiéu s8, ngudi dén cac viang khé
khin, ving bi thién tai, dich bénh, ngudi c6
thu nhap thap.

D51 véi cac d5i tugng nay, Nha nudec
khéng nén trg cip bing tién, bdi vi nhu vay
ho ¢6 thé sé khéng ding tién dé mua sim
hode mua sdm hang héa ré hon tit bén ngoai
(hang Trung Quéc ching han). Do d6, Nha
nudc o6 thé trg cfp théng qua céc "séc mua
hang". Nhitng “séc mua hang” nay chi c6 tic
dung mua hang. Céic cita hang cia hiéu sé
thanh todn séc nay vdi Nha nude, Bén canh dé
cin van déng cac cita hang, clta hidu, cAc sidu
thi gidm gi4 cho nhitng nguti mua hang bing
séc mua hang song phai dam bao 14 chét lugng
khéng duge sut giam. Ciing cé thé nghién eftu

4, Ky y&u hdi thdo "Ngin chin suy gidm kinh & Vigt
Nam". Truimg Dai hoc Kinh ¥ quéc din. thing 4-2009.
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Dénh gia chinh séch kich ciu ...

cach lam nay dé ap dung trong chuong trinh h
trg 1di suit hién nay.

Bén canh d6, cin két hop ngin ngita lam
phét ngay trong qué trinh trién khai géi kich
céu bdng viée rét tién vio ding titng dia chi ey
thé dé tién vén nhanh chéng dude chuyén
thanh hiing héa,

Thit hai, ting khoan thu tit xa héi héa ngin
sach: phat hanh trai phi€u, huy déng véh trong
din dé dua vao géi kich ciu. Musn huy déng
vén trong dan, phai dua ra lai suét hip din véi
thai gian huy déng dai hei. Khéng nén chi ki
qua vé 1ai suét tréi phiéu lic nay.

Thit ba, khéng nén tiép tuc 4p dung cac
chinh sich mién, gidm thu€ nhu trong nam
2009, bao gom thué thu nhap doanh nghiép,
thué gia tri gia téng, thu& thu nhap ci nhén va
1é phf nhung nén cho phép gidin thoi gian nép
thué thu nhap doanh nghiép d6i véi cac doanh
nghi¢p dét may, da, gidy; tiép tuc hoan thué,
gidn thué nhip khiu nhu nim 2009,

Thi tu, ting cudng mua huong thue chia
ning dan dé phue vu mue dich dut trit quée gia
va dim bao th truéng tiéu thy cho néng dan.

That nédm, hé trg cho cac doanh nghiép trong
linh vife xic tién thuong mai d6i véi thi trudng
nong nghiép, néng thén. H3 trg cho tuyén
truyén. quang ba, xic tién thudng mai vin
chuyén hang héa, md cac héi chg ban hang...
Ty 1& phan bé chi phi ¢6 thé 1a Nha nuée 40%,
doanh nghiép 60%.

Thit sdu, ddy manh va xic ti€n nhanh vige
hé trg tai thiét co sd ha tdng tai cac tinh mién
Trung, dée biét la cac tinh vita trai qua thién
tai, hd trg doi véi cdc hé san xuét néng nghiép.

Thit bay, xéy dung va hoan thién hé théng
an sinh xa héi nhu bao hiém thit nghiép, tac
dong Ige cho ngudi tidu diing chi tiéu nhidu
hon tit d6 kich thich duge san xudt. Nén cho
vay 1a1 suit thdp déi véi hé théhg ngin hing
v céc t§ chic tin dung, phuc vy mue tiéy
chéng suy gidm va phét trién kinh t& bén viing,
bao dam an sinh - xa héi, thay cho giai phép bl
1i sudt da trién khai trong thdi gian qua.

Thit tdm, ting cudng hiéu qui hoat ding
cta béo hiém tién gifi nhdm nang cao niém tin
cta céng chiing vao hé théng ngén hing.
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Tém lgi, miic di chinh sach kich cdu vin
con dang trong qué trinh thue hién va con o
tac dfng cla df tré chinh sich, song qua thii
gian thye hién vita rdi, ching ta c6 thé thy
duge nhitng mat tich cye va han ché etia chinh
sach kich cdu ctia Viét Nam trong giai doan
hién nay. Nhin chung, nhiing bién phap ma
Chinh phii da trién khai thuue hién 13 kip thai
va bude diu da cé nhiing tac déng tich cue, dic
biét 1a vé mat tdm 1§ dén ngudi dan va doanh
nghi¢p. Di€u d6 thé hién ring Chinh phi s&
ludn sat canh ciing ngusi ddn va doanh nghiép
trong bét cit hoan canh nio. Tuy nhién, Chinh
phti ciing da hoi ¢6 phén bi déng trong viée dua
ra chinh sich kich ciu; cdc bién phap con hdi
thién v& gidi phép tinh thé, cip ettu ma chua
tinh hét cac kich ban, ké ci x&u nhat; cic giai
phap cdn dan trai, thidu tip trung, thidu trong
diém va téc déng lan tda con han ché Trong
cong téc diéu hanh vin ¢ nhitng quyét dinh
trai chiéu, c6 tdc dong nguge dén chi trudng
kich cdu. Hon nita, néu duy tri qué lau chinh
séch niy sé mang lai nhitng nguy cd bét an,
ddc bigt la vin dé lam phat, thim hut ngar
sch, cling nhut viée duy tri mét chinh sach ty
gié bét lgi cho canh tranh trong xudt khiu. Do
d6 viée vita khiic phuc nhitng mat han ché, vira
giam din liéu lugng cha géi kich thich kinh t&
can duge thye hién song song v 6 kiém sodt.
Diéu nay dbi héi cdn ¢6 sy hdp tac chit ché cia
tit ca cAc bd, nganh va théng nhat trong chi
dao trong chinh sach, co nhu véy chinh sach
kich céu méi thye sy phét huy hiéu qua trong
trung va dai han./,
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