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Khia canh kinh té vi mo cua
bién phap kich thich

Nhom Nghién cuu chinh
sach Harvard

A. Kich thich bang
chinh sach tién té

jéc ha thdp lai suat va bom
\ / thanh khoan vao ngan hang
sé co y nghia ¢ cac nuoc dap
ung dugc nhang tiéu chi sau: i)
nhang ton that to 16n tai cac ngan
hang phai tich trix tién mat, diéu nay
xiét chat diéu kién cho vay trén thi
trudng tin dung, dac biét la thi
truong lién ngan hang; ii) ty gid hdi
dodi linh hoat; iii) qudc gia phai du
lom dé cho tang cung tién lam giam
Jai suat thyc va ty gia héi doai thuyce
(¢ nén kinh 1€ nho va mao thi sy tang
cung tién sé co k&t qua giam gia ty
gia hoi dodi thuc nhung khéng lam
giam lai suat thuc), va iv) viec cho
vay va di vay dién ra phan Ién bang
déng noi te.

Viét Nam khong dap ung dugc
bat ky tiéu chi nao ¢ day. bung la
nhiéu ngan hang ¢ Viét Nam dang
nam nhiéu khoan vén vay khéng
hiéu qua, da s6 do tham gia qua
nhiéu vao thi truong bat dong san.
Nhung phan Ién ngan hang Viet
Nam khong thi€u thanh khoan va
hién cang khong tich trir tién mat.
Thi truong lién ngan hang c¢6 tinh
thanh khoan tét va hoat dong binh
thuéng. Theo éng Va Tién Loc, Chu
tich Phong Cong nghiép va Thuong
mai Viét Nam, lhi van dé Ién nhat
lkhéng phai la 1ai sudl cho vay ma la
thuc t€ rdng cdc ngan hang khong
tim ra du nguoi di vay phu hop.
Ngan hang Viét

nha nuoc
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Viét Nam 1a nén kinh t& nhd nhung md cia vdi ngoai thuong va
duy tri ti gia héi doai ¢é dinh. Cac chon lya vé chinh sach kinh té vi
md ddi v3i mot nén kinh té nhu vay sé khéng giéng nhu chon lya

chinh sach sén c¢6 ¢ cac nén kinh t&16n vdi hoat déng san xuat phan
I6n dé phuc vu thi trudng ndi dia va ti gia linh hoat. Trong bai nay sé
tém tat y nghia kinh té cia cac géi kich cdu, va ly giai tai sao Viét Nam

phai than trong dé ap dung céac chinh sach phd hop vdi diéu kién

khach quan @ trong nudc.

Nam(NHNN) khong can bom tién
vao cac ngan hang nhu Cuc Du tra
Lién bang My, Ngan hang Anh Quéc
hay Ngan hang Trung uong chau Au
da lam.

O Viet Nam, NHNN ¢ dinh ty gia
héi dodi. Do do chinh sach tién té
c6 tdc déong mot cdch han ché lén
GDP. Theo co ché ty gia héi dodi
linh hoat, cung tién tang sé lam mat
gia déng noi té, day manh cau noi
dia thong qua tai dinh hudng chi
tiéu trong thi truong ndi dia va kich
Lhich xuat khau. Theo co ché ty gia
hoi dodi ¢d dinh, ting cung tién
khong lam cho dbéng noi té giam
gid. Vai ty gid ¢6 dinh, 1ai sudt thuc
(ndi cdch khac, lai sudt danh nghia
duoc diéu chinh theo lam phdt Viét
Nam) sé xudéng muc thdp hon lai
sudt quoc t€ (lai sudt do-la diéu
chinh theo lam phat d6-la). Ngudi
dan trong nudc sé chuyén sang
ndm gir nhing tai san theo ménh
gia ngoal té, va né€u nhing tai san
nay khong coé ho sé chuyén sang
cdc tai san nhu vang va dat dai. Co
quan quan |y tién té trong nucc sé
mua dong noi té vao dé bao vé ty
gid, va nhu thé&€ la lam giam cung
tién. N€u NHNN khong can thiép dé

bao vé ty gia thi k&t qua la lam phal
va tinh trang mua ngoai té ¢ phan
hoang loan ma chung ta da thdy hoi
nhung nam 2008. VGi téong céc
phuong tién thanh todn tuong
duong hon 100 ty USD va chua 16i
25 ty USD du tnt ngoai hoi, viéc bao
vé ty gia héi dodi sé la diéu kho
khan trong giai doan thal nghiép
tang, lam phat van cao va xudt khau
tri tré.

Noi cach khéc, dudi co ché ty gia
¢6 dinh, viec ndi I6ng tién té chi ¢d
ké&t qua chuyén dich tai san thay vi
tao nhiéu hoat dong kinh t& hon. R6
rang day la truong hop cua Viel
Nam, va da nhu vay trong gan ca
nam 2008. Lai sudt thyc am da
khoéng can dugce su cham lai cua
tang truong Kinh t&, nhung né lai
thic day lam phat.

Diéu quan trong can nhd la Viét
Nam la quéc gia nho rat mé cua voi
ngoai thuong. Cac nén kinh té Ion
nhu My, khu vuc Euro va Trung
Quéc déu c6 mot s§ dac tinh cua
nén kinh t&€ déng vi phan Ién cdc
giao dich trén thi truong hang héa
va thi truong von la dién ra o trong
nuéce. Ty 1€ nhap khdau/ GDP con
thap hon nhiéu, tor dé cho thay
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nhimg khoan tiéu dung tang thém
c6 kha nang van ¢ trong nudc. Do
vay, viec ndi long tién té l1a cach
thic hiéu qua dé cac nén kinh té
16n kich thich tiéu dung va dau tu.
Cac nudc nho, bat ké ty gia héi doai
la ¢6 dinh hay tha néi thi that su
khéng c6 chon lya nay. M6t nudce
nho ¢ gdng tao ra khoang cach
giva lai suat néi dia vai lai sudt qudc
1€ sé chiu tdc déng bal 6n cua dong
von qubc t&, budc cac co quan
quan ly tién té cudi cung phai chinh
dén lai. Néu du tri ngoai héi cua
ngan hang trung uong nho thi bién
d6 sai sot ¢o thé la rdt nho.

“Doé-la hou” 1a mot ly do khac
lam cho viéc néi long tién 1& khong
kich thich duoc nén kinh 1€ & Viét
Nam. Viéc ha thap lai sudt tién déng
khién nguoi gui tién dang co lai
khoan i€t kiéem tién déng chuyén
sang gitr vang hay doé-la, vdi tac
dong lam giam cau lién. Sy bat can
déi gia cung va cau tién déng sé
tao ra lam phal, va nhu cau dé-la
tang sé tao ap luc khi€ntién déng bi
mal gid. Chung ta biét rang khoang
25% von vay ngan hang Viét Nam la
bang dé-la cht khong phai lién
dong. Sy giam gia manh va bt ngd
cua tién dong so voi do-la sé gay ra
khdé khan cho viéc lrd ng cua nhiéu
déi tugng di vay nay. Diéu nay co
thé gdy rdc r6i cho hé théng ngan
hang, vén di dang chal vat véi Ly 1é
no kho doi cao.

B.Kich thich bang
chinh sach tai khoa
Trong cdc hé théng ty gid hoi
dodi ¢6 dinh nhu cua Viét Nam,
chinh sach tai khoa sé hiéu qua hon
nhiéu so vdi chinh sach tién 1&. Khi
ty gid linh hoal, chi tiéu nhiéu hon
cua chinh phu ¢o6 thé sé lam lang
cau nhung cing c¢é kha nang lam
cho déng noi té tang gid, to dé giam
cdu trong nude thong qua giam xuat

kh&u va thu hut nhiéu nhap khau.
Dé duy tri ty gid, ngan hang trung
uong sé mua ngoai héi va tang cung
tién. Nhu vay, vaéi ty gid ¢é dinh thi
kich thich tai khéa c6 thé lam tang
san luong, nhung thuong voi cai gid
ty 1&é lam phat cao hon.

Van dé Viét Nam déi mat 1a muc
tham hut ngan sdch Ién, vén da ton
tai trong mot thoi gian. Theo IMF,
tham hut ngan sach (chua ké chi
ngoai ngan sach) la 5% GDP nam
2007 va 4,5% trong nam nay. Tham
hut ngan sach lon cua chinh phu da
lam tang tham hut thuong mai va
g6ép phan gay ra lam phal gia ca.
Ngay ca khi chinh phu khéng chi
tieu nhiéu hon trong nam 2009 thi
tham hut ngan sdch cung ¢ thé Ion
hon khi doanh thu tu xuat khau dau
thé va thu thué ngoai thuong giam.
Viéc tang thém mot ty USD vao
khoan tham hut nay co thé gay bal
6n Kinh t& vi mo, chu y&u vi trong
tinh hinh khé khan hién nay Viét
Nam kho ¢6 thé tim dugc ngudn tai
tro cho tham hut ngan sach Ion.
Nhu da néi, xuat khau hang hoa,
dau tu nudc ngoai, kiéu héi va
doanh thu du lich c6 thé sé giam
trong nam 2009.

M6t s6 nha binh luan trong nudc
lap luan rang Viét Nam nén lam
theo nd luc cua Trung Qudc dé kich
cau tiéu dung trong nudc thong qua
tang chi tiéu ngan sach. Nhung
chung ta can phai thdy rang nhang
diéu kién ¢ hai nudc la rat khac
nhau. Vi Trung Quéc la mot nudce
jén voi ty 1é nhap khau/ GDP thap,
nén phan Ién nhung chi tiéu lang
them nay sé ¢ lai Trung Qudc.
Trung Quéc cing dang co thang du
tai khoan vang lai trong khi Viét
Nam bi tham hul. Trung Quéc co6
1.500 USD du trir ngoai hoi binh
quan dau ngudi, so véi con s6 250
USD cua Viél Nam. Cuéi cung, ty 1é
lam phal cta Trung Quéc thdp hon

nhiéu cua Viét Nam, nén chinh phu
Trung Quéc 6 nhiéu khong gian dé
kich thich kinh té hon.

Mac du viéc tang ngan sach la
qué rui ro, nhung chinh phu van ¢6
thé gia tang tdc dong hé tro lang
truéng cua nhung khoan chi tiéu
hién tai. Ly do chinh khién tham hut
ngan sach qua lon ldc nay la viéc
chi tiéu rat khong hiéu qua. Qua
nhiéu tién duoc chi cho cdc du an
tham dung vén va tham dung hang
nhap khau, nhung lai khong dong
gop dung muc cho tang truong kinh
t€. Qua nhiéu tién duoc chi cho cdc
doanh nghiép Ign cua Nha nudc voi
muc dich dau co. Viéc chi tiéu cho
co sO ha tang cong cong thi khéng
duoc uu tién dung muc. Viél Nam
khoéng can dén cang nudce sau, chi
can 2 cang la du dé ddp ung cho
hoat dong ngoai thuong hién tai va
dy kié€n lrong tuong lai. Kho ¢6 thé
dua ra ly lé thuyél phuc viéc ¢é
thém nha mdy loc dau thi hai, chua
noi dé€n nha may thi ba.

Do do, chinh phu nén tap trung
vao viéc chuyén hudng chi liéu
cong ra khoi nhung du dan tham
dung von va tham dung nhap khau
sang cdc dy an su dung nhiéu lao
dong hon thay vi tap trung tang 16ng
chi tiéu. Diéu nay c6 nghia la can
hoan lai nhing du an hoanh trang
nhu nha ga méi ¢ san bay Noi Bai va
tuyén xe lua cao 16¢ Bac Nam, dé
tao thuan loi cho viéc xay dung va
bao dudng hé théng duong xa va
thuy loi. Muc tiéu nén la tan dung
nhung chi tiéu hién tai dé tao ra
cang nhiéu cong an viec lam cang
16! ma khong lam tang them tham
hut thuong mai mot cach khéng
can thi€l. Diéu nay sé gilip lao viéce
lam, giam ngheéo, tang tiéu dung noi
dia va kich thich san xuat trong
nudc. N6 sé lam giam tham hut
ngan siach va do dé giam ap liyc lén
dur trir ngoai hoi m
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