% HARVARD Kennedy School ULBRIGH

3 o C L | NS
JOHNF. KENNEDY SCHOOL OF GOVERNMENT | — e

Economics Teaching Program

CHUONG TRINH CHAU A CHUONG TRINH GIANG DAY KINH TE FULBRIGHT
79 John F. Kennedy Street, Cambridge, MA 02138 232/6 V6 Thi Sau, Quan 3, TP. H6 Chi Minh
Tel: (617) 495-1134 Fax: (617) 495-4948 Tel: (848) 932-5103 Fax: (848) 932-5104

BAI THAO LUAN CHINH SACH SO 3*
NGUYEN NHAN SAU XA VE MAT CO' CAU CUA BAT ON VIMO
*+* KHONG PHO BIEN VA TRICH DAN TRONG VONG 45 NGAY ***
Téng quan

Bai viét nayduoc thyc hién theo yéu &u caa Chinh ph Viét Nam \& mdt phan tich cac thachtth ngin han
va dai han ddi véi nén kinh € Viét Nam. Chang ti & luan rang viéc khdi phuc ar 6n dinh kinh € vi méva
dua rén kinh € vao \i thé thuan loi cho ting tnrong dai fan doi hoi phai tién hanh @i cach mang tinhecciu
va cin ban. O phan dau, chang téi so sanh thanhagkinh t# cia Viet Nam trong vong 20am qua i cac
nudc khach trong khuwe. Sr so sanh nay choy mot loat cac xu lxéng dang quan ng ma réu tp hop lai
S8 dat ra diu hoi vé tinh kBn vitng trong contuong phét trén cia Viét Nam. Plan thir hai aia bai vét xem xét
hién trang aia méi trong kinh € vi mé vadanh gia niing chinh sach pim tng aia chinh ph. Két luan aia
chiing toi 1a mit du chinh sachi@ chinh ph d& thanh céng trong & giam sy bit 6n trong ngn han, nhing
yéu kém & mit co cau cia rén kinh € Viét Nam \an chra duoc giai quyét. Cac gii phap ndi chi ciru chira
triéu ching chr chra phii [a nguy@n nhani@ cin bénh. Diéu d6 c6 nglia 1a nhing tuc tric gip phii vao dau
nam nay § tai dén mot khi chinh sach tai khoa vai & lai duoc néi long. Viéc duy tri ting tarong nhanh
khéng tté c6 duoc néu khéngday manh viéc diéu tiét va giam sat dithdng tai chinh, gim dau tr cdng kém
hiéu qui va apdit ky luat thi truong 18n cac DNNN. Pin thir ba phan tichig khoe aia k¢ thdng ngan hang
va mbi quan & cia né i thi truong kit dong sin. Trong pln thir t, ching t6i nhin & phia trdc va xem
xét cac thach trc v& mit co ciu ma Vit Nam dn phai vuot quadé dat duoc cac muc tiéudiy tham wng da
duogc dit ra trong giaiioan 2010-2020. Pin cwi cungdua ra cac khugn nghi vé chinh séch.

Phan I. Nhirng m &u thu &n vé co’ cau
A. Mt qu éc gia, hai cau chuy én?

Trong nhing thang §n day, cac quan dfc Viét namda © ra quan ng vé cai ma b cam nhin ring c6 &
khac bét vé& y kién trong éng dong cac nha phan tich chinh sackhaté vé thyc trang va trén vong ting
truong trong trong lai aia rén kinh € noi dia. N6i chung, niing y kién nay i vao hai nhém. Nhém 4k
quan” cho #ing Viét Namdang hrong sr ting trong kinh € nhanh chéng vadn viing kK tir dau thap nién
90. Trong giaidoan 17 rim tinh tr 1991, ing trong GDP thee dat toc d6 binh quan 7,6%#m. Vai toc do
nay, & mdi 10 nim rén kinh € ting dip d6i vé quy md. \6i sy phan pli thu nhap duoc duy tri khé&on dinh,
ting tnrong nhanhda din t6i mot két qua mang tinh ich s 1a thege do nghéo kb d& giam manh. Viét Nam
ciing da thu hatdugc hrgng von dau tr tryc tiép nrdc ngoai kidng 16 vaduoc nhigu nhadau t coi la rvi hap
dan déi véi cac doanh nghp theodudi chién lwong “Trung Qe cng mdt”. Quandiéu cia nhiing ngrdi lac
quan khong pii la khéng c6 o sy va cd tit tro thanh hén thic trong thyi gian dai ln.

1 Pay la bai i baduogc thyc hign trong khudn kb cia hat dong déi thoai chinh sach &i Chinh phir Viét Nam do
Ngaai giao diéu phbi. Bai viét do nhom cac nha phan tich chinfaclmrong Quin ly Nha nrgc Harvard Kennedy va
Chuong trinh Giing chy Kinh t& Fulbright thre hién. Néu khéngduwoc s dong y chinh thic aia Cheong trinh Vit Nam
tai Truong Harvard Kennedy thi baiédtinay € khdngduwoc pho bién hay trich dn trong ti han 45 ngay K tir khi né
duwgc chuyn cho chinh ph Viét Nam.
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Nhoém thr hai, trongdd c6 ching t6i, ¢é thduoc coi lam nhém “hin thec chi nghia”. Chang t6i khéng bao
gio coi minh 1a nhém “bi quan” vi chiing t6i tidng Viét Nam hoan toan co éhiat dwoc myc tiéu t thanh
mot x& i phon vinh va hén dai. Mac di céng nin nhing thanh ¢u va tém ning I6n lao @a Vist Nam,
chiing t6i néin thiy c6 nhirng khiém khuyét nghiém tong trong © ciu hién tai cua rén kinh €. Trién vong
tang trong aia Viet Nam phu thac thiét yéu vao véc cac nha lantiao qudc gia céduoc ar quyét tam chinh
tri dé giai quyét nhirng thach tirc nay.

Trong moi cudc thao luan V& chién luge phat trén caa Viet Nam,diém quan tong cin nhs 1a Viét Nam \an la
mot nudc nghéo khi so & hau hét cac quc gia lang ging aia minh. Gn aru vaoudc tinh gin day nhit cia
ADB, thu nhip binh quantiu ngroi tinh theo can ing sic mua (PPP)i@ nmbt nguoi dan Vist Nam trung
binh chi bing hai pln ba so i In-d6-né-xi-a va mt phin ba so i Thai-lan. N6i cach khac, ¥i nam \in
congdangd vao nliing giaidoan diu cia qué trinh phéat & kinh €. Thach tiirc dbi véi cac nha hach dinh
chinh séach laab ra caadiéu kién cin thiét dé duy tri va c6 th gia ting nhp do ting trong kinh € trong khi
van d¢am bao 6n dinh gia @ va phan pbi thu nhap thuan loi.

Mot trong $ it cac bi thé caa ngroi di sau trongang trong kinh € 14 v hoi hoc hoi cac kinh nghém thanh
cbng ding nhr thit bai cua cac mdc lang géng. Bé danh gia hén trang aia Viét Nam trong khudn kh cia
cac muc tiéu dai lan, ta én phai so sanh i nhiing giaidoan ting trong kinh € nhanh chéng trong qué kh
ma cac gc giabdng Ada dat duoc. Mac du mdi nuéc déu di theo conduong phat trién cia riéng minh hinh
thanh i lich sr, van héa, mdi trong qubc t va mot loat cac yu 6 khéc, cac mge thanh congiéu cb nliing
dic tinh chung nft dinh. Bang 1 so sanh caartic lon trong khu we ASEAN @éng Wi Han Quc vabai-
loan? Cac giaidoan duoc chpn lya dé dai dién cho hai thp ky ma mdi qudc gia da dat dugc toc do ting
trusng GDP nhanh rift cia minh. N6i cach khéc, ghitinh aia ching ti 1a so sanh cac giain thanh cong
cia cac qdc gia, chir khdng phi la thanh ga trung binh aa hy.

Thanh tich xdt khiu. Pay la rén ting trong quantiém cia nhém 4c quan. Tlrc sy, qudc gia duy nlt trong
mau cia ching toi codc do ting trong xuit khau binh quan caodm Vit Nam labai-loan trong thi ky
1963-1982. Trong bt giai doan ngin, Viét Namda t thanh gée gia xuit khdu lon cac nit hang s cip nhr
gao, ca phé, tiéu, cao su vaishsin. Xuit khau cac én phim céng nghip nke (quan 4o, gidy dép vad noi
that) ting ¢ nhanh chéng sauim 2000 va thi diém thyc thi Higp dinh Throng mai Song plrong Wi Hoa
Ky. Viéc gia nip WTO € gilp Viét Nam phat huy &p nhiing thanh céng nay vadnong sang nting nganh
hang va thtreong moi. Xuét khiu diu lira ding ting 1&n nhanh chéng trong gidoan sau 1999. Bim Isn cac
nha xut khau ngoai du khi aia Viét Nam la doanh ngp tr nhan nb va doanh ngkdp nudc ngoai. Cac
doanh nghip nha méc (DNNN) chradat dugc nhigu thanh cong &xuat khau.

Béng 1: So sanh céac giai doan tdng trudng (téc dé tang hay ty 16 binh quan ndm)

Tang Hé so Tang Tang Céan can FDI/ Tang chi

GDP (%) ICOR viéclam Xu at thwong GDP (%) SO gia

(%) khau (%) mai/GDP (%) CPI (%)

Viét Nam 1991-2007 7,6 3,5 2,4 20,1 -8,69 5,9 12,8
Han Quéc 1969-1988 8,4 2,8 3,2 19,2 -3,58 0,5 12,1
Ma-lay-xi-a 1977-1996 7,4 49 3,5 11,5 2,09 4,3 3,8
Théi-lan 1976-1995 8,1 3,6 3,0 13,9 -4,12 1,1 59
Pai-loan 1963-1982 9,8 29 34 27,1 -2,26 - -
In-d6-né-xi-a 1977-1996 7,2 2,8 2,9 4.8 2,8 0,9 9,6
Phi-lip-pin 1961-1980 54 2,3 3,3 6,9 -1,8 - 10,2

Nguon: Tinh toan ter Co s& di¥ liéu Chi s6 phat trién thé gisi cia Ngan hang Thé gidi, ngoai trir s6 liéu tang
trlfc’yng viéc lam lay tor ADB va ICOR tir Thong ké tai chinh Quoc te cua IMF. So liéu CPI cua Viét Nam do
Toéng cuc Thong ké cong bo.

? Méc dii V& co ciu, Trung Qaéc co nliing trong dong Wi Viét Nam, quy mé quésh cua rén kinh € nay gay ra niéu
kho khin cho véc so sanh. Singaporérg khongdugc dua vao daiay la mot quoc giado thi (khong c6 ngoi dan nong
thén) va cac € quan nha wéc aia Singapore khéng con@ 186 liéu i m6dé so sanh chast tan thap nién 80.
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Tao viéc 1am. O tiéu chi nay, & qua cia Viét Nam la trong déi kém?2 Nhiéu nha phan tich trongudc da

binh Iuin V& sy “tang tnrong khong 4o viéc 1am” aia Viét Nam trong niing nim qua, chra sr bat can xing

gira Mt mit la ting tarong nhanh chéngdvthu nhip va xuit khiu va it kia la ing twong chim chap vé

cau laodong. Trong riu aia ching toi, khéng coudic nao co dc do gia ting viec lam thip hon Viét Nam

trong giaidoan ting tnrong nhanh niit caa hy. Ngay @ Phi-lip-pin Wi téc d6 ting trong GDP khiémén

5,4% trong giatfoan tt dep nhit cia minh éng o ra viéc lam nhanh chongom so i Viét Nam trong hai
thap ky qua. Do &n kinh € Viét Nam phii tao ra it nlit mot triéu viéc lam mdi mdi nam chi dé hap thy lao

dong moi, cac khu we tao nhidu viéc lam @n phai dat tbc do tang tnrong nhanh chondé thu hat é lao dong

méi ciing nhr lao dong tir khu wrc ndng nghiip chuyén sang phi ndng ngép,

S5 liéu thdng ké & viéc lam chi ra miu thudn chinh ¥u trong chén lroc phat trén aia Vist Nam. Né6i nt
cachdon gian, khu wic nha moc khong go radwoc nhidu viéc 1am, nhing ki chiém gin mot nira gia ti dau
tu doanh nghiip. Trong khidd, khu wc tr nhan, hén dang to radugc viec lam, chi yeu bao @m nhirng
doanh nghip nho véi co ciu von yéu kém, nleng gip kho kfin trong véc ting trong dé tro thanh cac doanh
nghiép vira va bn vi khé tép cin duoc dat dai va \bn vay ngan hang.

Thu hat FDLD4i véi nhitng ngroi lac quan, 8 hip din vén FDI aia Viét Nam |a thanhdt then clét cho s
thanh céng kn tai va trién vong trong trong lai. Cac doanh ngdp c6 \bn dau tr nudc ngoaida déng vai tro
dong hyc caa xuit khau hang cong nghp ché tac, din ¢au vé may niic, da gidy va cac nganh hang thamgl
lao dong khéac. Tuy nhién, nhtrinh bay trong Bng 1, s 1& thudc vao FDI éa Viét Nam la trong d6i khac
thuong. Trong khu wc, ch ¢6 cac qc giadd thi va Ma-lay-xia la c6 ric d6 18 thudc vao FDI trong tr.° Su
phu thuoc vao FDI @a Viét Nam ding la nét trong nhiing nguyén nhan cho thamttthwong mai trién mién
mac du c6 Ing trong xuit khdu nhanh chong. Bt du nhéu doanh ngféip FDIdi theo hréng xuit khau, hat
dong gin xuit caa hy ciing tham dng nhip khiu. Cac nhas xuéat giay dép nip khiu may khau, nguyéndi
dadé xuat khau giay. Doanh ngip dién tir nhap khau linh kién dé lap rapo Viét Nam.Pay la nhing hat
dongdau tr rit dang khiché trong i canh Viét Nam én tao nhiu viéc lamdé dapung luc luong laodong
dang ting l1én @a minh, nixng kin than cac doanh ndipi FDI € khodng o raduoc nhiu thing dr thwong
mai hay sr phat trén cong nghip theo chéu sau. Thm chi, do cac doanh ndpidau tr nuéc ngoai con nip
khau may maoc thit bi, tacdong rong @a ho téi can can tirong mai c6 thé 1a am trong trung4n. Pay khong
phai 1a mot lap luan phan d6i FDI do nHing doanh nglép nay to ra nhéu loi ich khac cho én kinh €, trong
d6 c6 vic lam, chugn giao cdng nghva kK nang, tép cn thi truong nrdc ngoai va mé hinh d@a ly tién
tién. Nheng nhiing loi ich nay ph thudc rat nhiéu véi cac mdi lién két gita FDI va doanh ngBp trong nréc.
CAc toy ngai dbi voi sy tang trong aia khu wre tir nhan trong ndc da lam hin ché sy phat trén aia nhiing
nganh ph tro von hrong loi nhidu nhit tir nhirng lién Kt nay. Hn thé nita, réu khéng c6 ri quan ¢ viing
chic va lau dai ¥i cac nha cunging mi dia, cac doanh ngép nuéc ngoai § co itdong @ ¢ lai Viét Nam
mat khi chi phi laocdong va nliing chi phi khacang |1én.

Hiéu qui dau tr. Viét Namdang lang phi nimg rong von khong 6. Cac nha kinhétthuon ky vong stit sinh
loi bién aia von ¢ nhing rneée ¢6 thu np thap nhr Viét Nam € cao fon nhirng nréc giau do vn khan hém
hon laodong. Nhrng theo nixr Bang 1, Vit Nam ram trong $ nhitng nxéc Sr dung von kém héu qua nhat

% Do thiéu ving mot diéu tra lrc lrong laodong mang tinktai dién & Viét Nam visc do hrong thayddi vé lao dong dang

lam viéc 1am cho cac khuuc khac nhau @t cach tin cay & nén khé kkin. H3 tro vé tai chinh va k thuat dé cai thién

cacdiéu tra hén hiru phii 1a vu tién @a chinh ph va cac nha tai¢rdo fim quan tong aia Van @ lao dong — viéc 1am

dbi vei giam ngheo vaang truéng kinh £. Tir 5 lidu hién c6, vic lam trong khu wc néng nghiip khdng c6 thayoi tir

1990, trong khi hu hét sy ting trang viéc l1am lag khu wre céng nghip va dch wi. Cac khu we “hién dai” nay c6 He

do6 tang tnrong viéc Iam 5,7%/am. Néng nghép hién chiém khaing mjt nira $ viéc lam.

* Viet Nam c6 ot sb it cAc doanh ngBp tw nhan i cac ndi quan 1§ tot. Tuy nhién, khéng tnéi nhéu vé cac doanh
nghiép nay ngai trir ho ciing coduoc khi ning tiép cin thuan loi véi cac hyp ddng aia chinh ph, déat dai va \én nhr

cac DNNN.

® Sy |6 thude vao FDI @a cac qéc giadd thi 1adiéu o hidu. Viec Ma-lay-xi-a B thudc ning ré vao FDI ding phin anh
su yéu kém @a rén kinh € noi dia. Nhrng wi dan $ nho va tai nguyén thién nhiérbiddao, Ma-lay-xi-ada dat duoc t6c

do tang tnrong cao vadn dinh gia trong mt thoi ky dai. Nhrng tr nam 2000, éc d6 ting tnrong ch dat mic binh quan
5%/ram.
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trong miu. Chi c6 Ma-lay-xi-a, gqéc giada lang phi hangjtdd-la vao cac doanh ndipi thit bai cua nha mdc
va try cip cho cac doanh ndipi c6 quan & chinh ti Ia ¢ ch 5 ICOR cao bn. Han Quéc, mi tiéng Vi
nhitng tip doan bn, tham dng vn, co ch 5 ICOR thip hon nhiéu trong giaidoan dau aia thyi ky ting
truong kinh € nhanh. Nu ta ip trung vao thi gian din day ké tir 2000, thilrong Von Viét Nam én dau dé
tao ra ndt don vi tang treéng con cao dn nixra, & mic 4dén 5.

Ngudn gic aia nhirng dot bt 6n vé gia kp di 13p lai co thé duoc truydén ar kém hgu qui trong sr dung vWon

cua quic gia. Nhr d& dé cap trong céc bai #o luan chinh séach tiéc, ting teong aia Viét Nam duoc thic
day boi dau tw thay vi xut khau. Viéc sr dung von kém héu qua lam tréi bc ngbn e qubc gia va lam
phét sinh 1, trong khi khéngdo dugc ar gia ing trong g W ning stit. Viéc chi tiéu nanh cho nling dr

an khong o ra gia tf lam gia #ing nhu éu nhip khau vaday lao dong vao nliing hait dong khéng gép pin

thiicddy niang suit binh quan. Khéng nén xermh phét gi&y Viét Nam chi yéu |a két qua khong tranh kbi

cia gr gia ting gia hang hoa toarie hay & that bai chi xay ra mt lan trong hat dong quan ly dong wn

nudc ngoai cly vao. lam phat gids Viet Nam la Kt cuc cia viec dau tr voi lugng von khong 16 nhung
khong gop phn 1a gia ing sin lrong quc gia.

B. Mau thu an chinh

Phan tichy trén cho thy ring mic du Viét Namda dat duoc nhidu thanh ¢tu cho 6i nay, Vin con cac §u t
thuc ar gay quan ng. Yéu t quan tong nhit 1a Viét Nam khdng phandvén mot cach héu qua. Cacdo thi
dudi ¢ddy minh la bin chit cia vin dé nay. Mic di thua kém khuuc ngoai qéc doanh trongab viéc lam
va ting ning sut, khu we quic doanh #p tuc hip thy gin nira gia ti dau tr. Theo $ liéu diéu tra doanh
nghiép gain day nhit, khu wrc qubc doanhda giam hyc lwong laodong di 7% trong m 2007. Khu wc nay
ciing o ra it gia tr xuat khau, ngai trir khoang sn. Mic di cac DNNN khdngb ra nhéu gia ti xuat khau,
ho lai lam ting tham lat thuong mai do nhip khau may moc vas phim trung gian. Va ic di by co thé bao
céola kinh doanh c6 14i, ning loi nhuan aia it nhit 1a cac DNNN quy médin s khéng con Bu bi bugc phi
tra cho \bn vadat dai theo gia thtruong va b busc vao ban trén ihtruong anh tranh thay vi thtreong b
kiém soat.
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Hinh 1. So sénh két qua: Khu vuc nha nudc, t nhan, nudéc ngoai
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Nguén: Piéu tra doanh nghiép cac nam.

Hinh 2 so sanhihg trong céng nghéip trong 8 thangtau nim 2008 i cung ky 2007. Trong khi khu we
quéc doanhidng gop aai 10% vao ing trudng theo gid frthyc, khu we ngoai qéc doanh va FDiong gop
mdi khu vuc i 45%. thng khi xem xétdi phia tai én, thi § trong aia khu wc qtﬁc doanh léndi gan mot
phan hai.’ Mot sb ngrol c6 thé lap luan ring Iy do cac DNNN khondong gop nkiu vao #ng tluong la vi
phai thyc hién ¢ cac muc tiéu kinh & 13n x& 1i, vi du nhr cung ép dién hay nhién Bu ¢ mirc gia thip. Mic
du nhirng myc tiéuddi khang nhau nagiing 1a nét trong nhiing ly do 1am gim lgi nhuan cho DNNN, nieng
chic chin khéng phi 1a ly do duy niat. Hon thé nira, gyi y chinh sachiga lap luan nay la cac khin tro giadé
thuc hién muc tiéu xa i phai duoc haach dinh mbt cach rd rang va minhabh, thay vi ngm an trong hat
dong kinh doanhiga DNNN va céng chiing khéntyroc biét rd. Tinh minh lch va trach nléim cang té nén
quan tong khi cac DNNNda dang hda sang caénh wc nim ngoai hat dong kinh doanh nongdt dé tim
kiém loi nhuan trong cacihh wrc khdng lién quan nhtai chinh va bt dong sin.

® Mac du cac DNNN khong chin i qua nt phan ba tin dng ngan hang, néii doanh ngléip trong $ nay co tié vay
nuéc ngoai hay vay theo cao ché dic biét. Do \Ay, ty trong thrc cia hp trong Bing tin ding ngan hang va tais s cao
hon..
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Hinh 2. Tang truéng sén luong cdng nghiép khong ké dau khi, thang 1-8 ndm 2008 so véi 2007
(Nghin ty VNB)

mQD
mNgoai QC
OFDI

Nguén: Téng cuc Théng ké

Truge khi chuyn sang phn chinh @a bai vét, chang t6i mén dé cap i van dé b liéu. Viéc cong b théng
tin tin ciy v& moi mat caa rén kinh €, bao @m cac chsd kinh € vi mé chinh $u, src khoe aia khu wvrc tai
chinh, throng mai, va tinh hinh tai chinhi@ cac doanh ngép 16n nhit, ci nha mrée lan tr nhan,dang b
ngung hi. Tinh tang théu $ liéu nay la c6 hi trén mbt s khia anh. Thr nhat, hién van khong ti theo ddi
ngay @ cac cli sb kinh € vi md @ ban véi d6 chinh xac nft dinh VAn ladidu ngoai ki ning, tr d6 lam cho
viéc haach dinh chinh séch 61 cach iku hiéu tré nén vo cung khé kim.” Thi hai, sr khan hém thong tin tin
cay tao ra ot théngdiép tiéu arc t6i cac nhadau tr nuée ngoai, nimg ngroi chic chin & dat ra cau bi: ho
dang & ging che du diéu gi?biéu naydic biet dng doi véi cac ch 5 tai chinh.bau thang nay, G dan
Kinh t& Thé gidi xép hang Viét Nam vao tir 49 trong 52 qgbic gia & trinh do phat trén tai chinh, sauit ca
cac nréc chau A co trong nghiénira va ch dung trén Nigeria. \dt Nam >ép hang 50 trong 52 qu: gia \é sr
vitng manh aia cac chén myuc ké toan, kém toan va mic do bao vé nhadau tir; thir 45 trong 52 ¢ thong tin
tin dung? Chinh phi phai thiy duoc ré‘mg th truong cac lai, dic biét 1a thi truong tai chinh, ched thé phéat
trién néu thong tin lién quanst cacdiéu kién kinh €, chinh sach, doanh nghiva giao ith déu cé tre tiép
can dugc. Viéc han ché kha niang tiép cn dir liéu hay plam vi bao céo tai chinh va kinh doaniacdoanh
nghiép hay @a cac phrong tién thdng tindai ching 1a gay @n tro toi hoat dong théng thrdong aia rén kinh €
va lam giaingdang K rai ro khing haing tai chinh.

PHAN II. Kinh t & vi md nam 2008

Trong nhing thang gn day, Chinh ph Viét Namda thec hién cac bén phap bintén tinh hinh kinhé& vi mé.
NG lyc tai Bp ky luat vé tién t& va ngan séch laddc di rat dang aia Chinh ph. Biéu chinh ting gia nhién Bu
vao luc km phat cao @ic du khong phi dugc dongdao ngroi danung ho nhung la vic lam @n thlet Chi
truong ngrg cip phép cho cac ngan hanginchiing © chinh phi nhan thiy can phai ¢ ky luat néu mun
khoi phuc kha nang kiém soat @éa minhddi véi chinh sach &n . Tuy nhién, ning mau thén co ban néu
trén Vin chra duoc giai quyét. Khu wre quic doanhduoc yéu @u phii thit chat chi tiéu, nlung Van chra bi
thic épdé cai cach. Dong chy cac dr andau tr cong lang phi va khongie thiét d& ctim lai, nhung Van

" cac nha tai tr d& #p trung vao niting finh wc theo nhu #u rieng @a ho, vi dy nhr do hrong nghéo kb va theo dai
tién trién cia muc tiéu thién nién k (MDG), nhung ho chea b trg nhiéu trong véc xay dmg @ 5 ha ting aia hait
dong thu thp thong tin thng k& Viét Nam.

8 Dién dan Kinh € Thé gi¢i, Bao c4o phat tdn tai chinh 2008B4o céo chinh cé étruy cp trén intertnetd dia ch:
http://mww.weforum.org/pdf/FinancialDevelopmentReport/2008.pdf.
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chua thiy c6 king ching v mot chién lrgc msi. Chi co sr chuyén dich mang tinh clén lugc mosi c6 the gii
quyet nhirtng yeu kém \é co cau hién nay vadua Viét Namdén vi tri dat dugc t6c d6 tang tnrong kinh € cao
trong dai lan.

A. Con qua s &m dé tuy én b6 chién thang

Diéu kién kinh € vi md da dugc 6n dinh vao mua hé nay, sau ki trhi qua mdt moa xuan néngix. Chénh
léch gira ti gid VND/USD chinh thic va phi chinh thc da dugc thu kep, ding nhr thAm hut thuong mai hang
thangda gim truéc tinh hinh ing tnrong tin ding chim lai ké tir thang 4. Mc du gia tiéu dungan gia ting,

téc do lam phat gid & rat c6 khi nang chim di sau khi caatiéu chinh ting gia nhién fu dadugc hap thu hoan
toan. Nhr da heu yo trén, Chinh ph Vi¢t Nam xing dangduoc khen ngi vi dédua ra nliing quyét dinh khé
khan nhr ting gia xing diu, nging cﬁp phép cho ngan hangoimva chdng chyi dugc &p lrc ddi ha thap hon

|4 suit co ban. Tat ca déu la nhing tin 6t, nhyng Vin chradén lGcdé lién hoaran ming.

1. Xuét khdu

Tham hit throng mai trong 8 thangtau nim la 16 t USD, va c6 kh nang $ tham hit cho & nam < gan 20 1
USD? bay la mot sy thAm hut c6 qui md man tinhidh s, buc Viét Nam phii phu thusc nhiéu vao dong én
rai ro chay vaodé can ting can can thanh toan.dviquan ngi chinh Ia tinh tang khdi lugng xuit khau nhigu
mat hang quan tmg dang ghm di. Phan I6n gy ting trong xuat khiu gin day 1a do gia & tang, hon 1a do
khdi lugng xuit khiu ting. Xét cac mit hang chinh codsliéu bao cao & khdi luong va gia tr, bang 2 bén
dudi so sanh gia trxuat khau thuec % trong 8 thangtiu naim 2008 i cung ky 2007, ét ca déu tinh theo gia
2007. Két qua thé hién ar so sanh theo gi&dinh va cho phép ta phan tichimy thaydéi hiéu dung v khoi
lugng.

Bang 2. Cac mat hang nguyén liéu xuét khau, 2007 va 2008
(8 th&ng dau nam, triéu USD theo gi& c6 dinh 2007)

+%
T1-8/2007 T1-8/2008
Dau 5.140 4.583 -10,8%
Than 666 496 -25,5%
Gao 1.140 1.085 -4,8%
Ca phé 1.408 1.092 -22,4%
Cao su 798 721 -9,6%
Tiéu 186 207 +11,3%
Hat diéu 399 447 +12,0%
Ché 74 72 -2,7%
Téng c 6ng 9.811 8.703 -11,3%

Nguén: Tinh toan cta tac gia ter s liéu cda Téng cuc Thdng ké.

Nhitng mit hang nay cléim gin 1/3 tng kim ngich xuit khau theo gia in hanh cho &nam 2007 va 2008.
Nhung khdi lwong hiéu dung (gia ti theo gia 6 dinh) d& giam hon 10% rim 2008 so %i nam 2007. Nu gi&

cia nhing mit hang nay trongam 2008 khongang cao, thiing tnrong xuit khau 18 rada hi tri tré nghiém

trong thay viingdén 40% nhr béo céo.

Nhu da hru ¥ & trén, Vit Nam codugc thanh qa xuat khiu virot bac 1& nhy két hop ciia xuit khau ci hang
nguyén Igu lan hang céng nghp cke tac. Wi hang cong nglp che tac,da $ cac lang muc xuat khau da

° Ngan hang T gisi du bao tham bt vao khang 16,2 t d6-la cho @ nim 2008 trong bao cadig day tra dé “Taking
Stock,” (6/2008; bng 4) nhrng tham ht thwong mai ciia tm thangtiu nim 2008 theo $ng aic Thong kéda la 16 t
dd-la. Néu GDP fr thang 1dén thang 8 1a 53iid6-la (trong tng Wi 80 ti d6-la cho @ namg 2008), thi tham thuong
mai s& la 30% GDPDAy la con  tham it vé cung &n va it khi thy dugc trong thyi ky hda binhy moi nuéc ¢6 qui md
I6n.
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tang gia ti tir 20dén 30% trong 8 thandau nim 2008.PAay la tin 6t dep. Nhung bt lan nira cin phai tach
bach gira sr ting gia va ting khoi lirgng. Tiéc thay, $ liéu béo céo chinh fit chi néu gid tr ma khong c6
khdi lrgng. C6 not chon lya khac la xét&tan hang xdt khau dwoc van chuyn tir cac ang 6 TPHCM.
Trong hiy thangdau nim 2008 é tin hang chtiang 6,5% so i cung kK ndgm 2007. Vi 8 liéu tin hang bao
gom ci hang nguyénéu, nén taﬁn phii co mot thuée do & lrong cong-ten-o dugc XUt khiu qua @éng trén
toan quc. (Cong-ten-o chi yéu dugc dung cho hang céng nghiché tac). Quado, ta § co dugc mjt wdc
lwong sy khai vé khdi lwong hang cong nglp ché tac xuit khau. Néu thuc € sy gia ting gia @ chiém phin
lon ting trong \é gid ti, thi src manh @ ban cia @ may xuit khau Viét Namda dwoc phéngdai. Viéc thu
thap va cong b sb lidu van chuyén cong-ten-t & gilip gii dap cau bi nay va néntugc thec hién.

Nhirng Vin d& mang tinh dai n con quan tmg hon. Viét Nam dn tién xa fon viéc chi xuit khau nguyén
liéu thd va hang héa cong ngpiché tac tham dng laodong. Nhing hign tai, trong khi hi khéng cung &p du
lao dong c6 K nang hay phat tén duoc nhing doanh nglép trong nréc cho phép minhén Ién phia trée.
viéc phu thudc vao doanh ngBp nuéc ngoaidé phat trén nganh cong nglp cé gia ti gia ting cao lon < 1a
mot chién legc sai m réu cac doanh ngp trong nrgc khong tié hd tro cho nhing doanh nglép nuée
ngoai nay. s thanh céng daidm trong xut khiu s doi hoi phai thay déi chién hroc.

2. Pau tw tryc tiép nuwéc ngoai

Pau tr tryc tiép nudc ngoai (FDI) nhin chung 1a ffirro hon cac dongtau tr gian tép nhr vén vay nroc

ngoai vadau tr ching khoan. Vét Namda tin huong lan séng cac can¢kFDI to l6n trong rim nay.Diéu d6

khién cho not 5 nha quan sat tuyemtrang cac khan tham it tai khain vang lai khong pii la nguyén
nhan gay ra lo ng Nhan dinh nay la théu co so vi nhiéu ly do. Thr nhit, co ciu FDI dang ngay cangth \é

huong khu we bit dong sin vadi vao nhiing dr &n bn (v6i quy md trén 13t USD). Citibankuéc tinh \bon

FDI lién quandén bit dong sin hién nay chém dén ¥4 Hng von giai ngan. Th truong bit dong sin nhay cam

vé6i nhitng bén dong mang tinh chusk va do én thoi gian chin bi 1au dai nén cadiu tr nay throng c6
khuynh hréng xuit hién cac chu k ting i giam manh. Hon nira, kit dong sin khong trc tiép tao ra hang
xuit khau, mic du cac khu nghmat va khacha: € mang hi ngaai hdi khi thu hitduoc du khach néc ngoai
dén chi tiéu nhiu hon $ tién nhap khau hang hoa dundé phuc wvu cho h.

Pang lo ngi hon 1a thrc # ring lan séng FDI 4m nay chii yéu la do véc khoi dong mbt vai dr &n qui md
khong b. Trong 7 thangtau nim 2008, ¢6 8 d &n chém dén 75% 6ng von FDI dugc diang ky. Sau trongés
nay la nling dr andau tr bit dong sin Ion, trongdé cé ot du an phat tdn khudd thi msi caa Bruneio Phi
Yén, ot khu phic hop dan @ vadai hoc aia Malaysiad TP.HCM, hai khu nghmét bn ¢ Ba Ra - Viing
Tau va not khu ngh mats Kién Giang. Hai ¢ an khdng phi bt dong sin trong $ 8 dr an kténg 16 nay la
nha may thép Formosa Plastics va nha méydiu. Thyc t 1a Viét Namdangdat cugc chinh can can thanh
toan @a minh vao thin y aia cac nhaau tr 16n nay trong Vic thuc hién hét cam Kt caa hy. Kinh nghiém
trugc dy vé tién trinh ghi ngan @a cac nhatau tr bat dong sin lon & Viét Nam va cac ai khac trong khu
vuc cho thiy viéc toan b sb vén nay § duoc trién khai la quadc quan. kn nita, théng tin chi 6t vé nhiing
ké hoach dau tr nay itduoc cong khai. Ta khdng érchic chin ring cé thrc sy phai giai ngan ngai hdi & quy
mo lon nhit thé nay hay khong khi caaidan cwéi cung § dugc trién khai.

Nhitng con § day 4n trong gin lién véi mot sd nhitng dr 4n nay @ng lam riy sinh nlitng cau Bi vé tinh
chinh xac aa cacudc tinh & chi phidau tr vadong a caa cac nhatau tw. Liéu c6 thrc t& hay khong khi k
vong mdt nhadau tr nuéc ngoaidau tr dén 4  USD vao not khu dd thi méi nam ¢ mot tinh nghéo va xa
nhe vay? Liu mot dai gia Malaysia 6i tiéng la manh miéng c6 thit sy rét mbt ndi tién 16n hon ¢ ngan séch
giao dic hang Bm aia c Viét Nam, chi cho nét khudai hoc? (THit vay, gié ti cia nhing dr andugc cbng
bé gin day ¢ Viét Namdoi khi cao ton dang ¥ so \6i nhitng dr &n trong tr dugc thec hién & cac nrée khac,
nhiéu lac ding chinh do cung &t nhadau tr thuc hién. Didu nay cho thy c6 khi ning cac con&dugc cong
bd nay ¢ Viét Nam c6 tié khdng ptn anhdang chi phi tht). Cac nha hach dinh chinh sachan trong cin
nhin vao sau rimg con § naydé xacdinh $ von chi 5 hitu thit sy ma nhadu tr cam Kt. Ciing c6 y kén
cho éng cac nhatau tr nuéc ngoaidugc khuyén khich phongtai cac con & dau tr nham gayan tuong Vi
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céac chinh qu§n dia phrong, gilipdiy nhanh t#n do cip phép va ip cin dugc nhiing khudat c6 M tri t5t nht
véi dién tich bn nhit. Néu that s diéu nay >ay ra thi chinh sach thu hddu tr lai khéng héu qua va co khi
con phin tac ding, vi n6 § day giadat Ién cao, lam im long cac nhaiu tr nghiém tacdic biét 1a cac nha
dau tr trong inh wrc cdng nghip ché tac.

Ngoai kin chit diu a va kit 6n aia nhiing dr &ndau tr nay, ngay & khi duoc trién khai, thi chinging
khéng tté tao radugc nhu viéc lam hén dang ét can dé hip thu nhing ngroi méi gia nhap thi truong lao
dong. Dodé, didu dang lo ngi la trong 8 thangtiu nim 2008, FDIdau tr vao nganh chbién thyc prim va
cong nghép nhe - hai nganh cungép rt nhiéu viéc lam d@ing nhr tao tiém ning phét trén cho cac nganh
cong nghftp phu tro - chi dat tong ®ng 2 § USD, so i 2,7 ty USD trong m 2007. \&n con plii cho xem
didu gi € xay ra trong 4 thang @il cua nim. Tuy nhién, Bng ching khong chinh tirc cho ttﬁy, nhiéu nha
dau tr nuéc ngoai trong cac nganh thamng laodong vadinh hrong xut khdu dang tri hodn cac qéydinh
dau tr chodén khidiéu kién kinh € vi mdén dinh va nliingdiéu kien khacduoc cii thien ™

3. Lam phat

Ty 18 lam phét theo bao céoViét Nam hén nim trong khang 25-30%. $¢ do mat gia cao naytuoc qui cho
nguyén nhan giarbng thrc va nhién Bu trén ti¢ gioi gia ting, mic di hén nay cac mc gia nayda gim
khoang mbt phan ba so ¥i muc ting cao wa qua. Nguyén nhan quanng hon 1a ting trong tién nhanh
chéng va vic mo rong tin ding da din dén két qua ti 16 lam phat 2008 caodm haidén bdn lan so Wi cac
nudc lang géng. diu trdc tai chinh @a cac doanh ngép lon nha méc, dang chd y 1a tinh ang d6i xd mo
cbng ty tai chinh, ngan hang va cac cong ty liéanaién tai chinh khac,an con 1a ngn ting tnrong tién
chi yéu. Bang 3 m0 4 ti I¢ lam phéto Viét Nam va cac moc lang géng. Neu lam phat hoan toan do caéuy
t6 bén ngoai gay ra, chung toy kong 1€ lam phat @a Viét Nam € xap X ti 1& lam phéat éa Thai Lan,
Indonesia va Trung @, la cac méc ding chu tacdong aia nhing ap trc twong tr tir bén ngoat?

Hinh 3. T71é lam phat & mét sé nwéc chau A chon loc'?

19 B4o cao “Lam Kinh doanh 2009” (Doitusiness 2009)i@ Ngan hang Thgisi cho thiy Viét Nam giam 5 kic trong
khi Trung Qubc tang 7 bic va Thai-larting 6 kic.

™ Nhiéu nha quan safp luan ring Thai-lan, Ind6-né-xi-a, va Trung Qe bao céo tip lam phét do tinh 4 nhit trong
qui trinh thu thp $ liéu cia hp. CAc nha quan sat ching thrc t& lam phatd cac mrde nay cao bn con $ ho bao céo.
Mic di suy nghnay c6 phn anai, nhung ding c6 thé 1ap luan nhr vay véi chi s gia tiéu dung (CPI)im Viet Nam, \6n
duoc tinh toan da vao g khao sat gia khong mang tirtai dién va cac twng $ thanh phn khéngduoc cip nhit. C6
kha ning lam phét thrc t# s3 cao fon con $ bao céo ol khéng thp hon, mic du \in khong clic chin cho 6i khi chinh
phu cai thién cdng tac kho sat va tinh toan gia tiéu dungacminh.

12 CPI myi nhit hang thangi@ rim 2008 c6 # so Wi thang cling k cua mjt nam trede; CPI gia rim 2007 la 6 trung
binh hang #m so i sb trung binh 2006.
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Nguén: Co sé dw liéu tai chinh toan cau (Global Financial Data)

RS rang, cacwsc co the so sanhiugc déu co 1 1¢ lam phat ttip hon hén so i cua Viét Nam. Neu xu hrong

nay tbp dién (kha ndng gia @ tang 40% trong 2 &m), rat c6 kha nang nhirng doi hoi tién lwong < leo thang,

ddng tién s mét gia va c6d tinh anh tranh ang $ glam chn. Nguy © nam & chd nhitng ky vong mang tinh
lam phét & tacdong Ién hanh viga doanh nglgp va 1o giadinh, din dén bién dong nganh, en loc gia tén

lwong lan Bng va mirc tiét kiém thdp hon. dau tr dai han S5 tré nén i ro hon khi ci phia an xuit lan tiéu

dungdéu mat long tin vaoddng tién quc gia nhr pheong tién leu giir gia ti. Sy phat trén tai chinh ang $

khéng ti¢ thuc hién.

Dau nim 2008, iing tnrong tin ding da hon 60% so %i cling ky nim 2007. &ng tardng tin ding nim 2008
duogc dat muc tiéu la 30%, duang mrc ting throng nay u nhr 1a zero trong 3 thanga quabé kiém soat
lam phét, ing trrong tin ding binh quan khdng éhon 2% nét thang. Hinh 2 cho fly ti Ié lam phat, ing
truong tin ding va lai sét tai cip von aia Ngan hang Nhaudc Viét Nam, ndé minh ba rd nét ni tuong
quan mnh gita lam phat vaang tnrong tin ding. Mot xu thé khac 1a Iai séit tai cip von, 1a Ii sit chinh
sach quan déng theodd cac ngan hangong mai c6 thé vay tr NHNN Viét Nam,da khong thaydéi trong
sut giai doan 2002-2006, trong khi té lam phat vadc do tang tnrong tin ding thayddi manh, diéu nay cho
thiy sr thiéu hiéu qua cua viéc ar dung chinh séach 1&i dunhr mot cong @ chinh sach &n ©. Chi khi c6 &p
lyc lam phét ring ré trong rim 2007-08, thi NHNN i tang I3 sut tai cip von. Ngay @ khi d6, I3 sut nay
van thip hon hin ti & lam phat.

Chinh phii d&dang khi kém ham #ing tnrong tin ding vao mua héua qua du i cai gia la ing teong chim

di. Khi ti 1& lam phat gim, &p {rc <8 chic chin don vao vic chinh pli phai noi 1ong chinh sachén t trong

nd lyc ¢y manh ting tarong. Van dé ¢ chd mic di rén kinh € d& ngwi di, nhitng tc tric mang tinh ¢ ciu

van condé. Vi nhr nén kinh € Viét Nam b cam, con toa thic ding luc thi ét con $t. Pang téc la con siéu
clim vi \an con @m trong ¢ thong. Ngimg thubc thi nhét do lai ting. Con siéu vi nay chinh lar $hiéu ving

ky luat trong f¢ thong tai chinh, né pin anh g that bai cua ky luat trong cac DNNN vaap doan bn. Trr khi

nhitng Vin dé nay duoc giai quyét, bat ky nd lyc ndi long chinh sachdn & va ngan sach nading $ kich

haat lam phat &ng tro lai.

Hinh 4. Lam phat, tdng truéng tin dung, va cac quyét dinh & suat cda NHNN, 2002-2008
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Nguén: IMF, Théng ké Tai chinh Quéc té (International Financial Statistics)

S6 lieu tin ding duoc coéng 1B gan day cho thy g6i bién phap sit chat mua heé wa quada kim haming
truong tin ding xubng zero trong ba thang quaéiNmac ting tnrong 40-60% it nam la quéa cao thi zero
ciing qué thp. Tang trong tin ding nén binh quan khng 2% nét thangdé nhat quan i s 6n dinh gia
(mét con $) vadichdén aia tin ding ding quan tng nhr 5 lrong cho vay. Cac ngan hanéuykém § cho
vay khéng hiu qua, dic biét néu ching tec thusc cac ip doan kinh é - day la bai e cayding tr cudc
khung haing tai chinh chau A. Bh thio luan tiép theo & tap trung vao khu wc ngan hang.

Phan IIl. Hoat déng ngan hang vath itrwéng béat déng san

Mot hé thing ngan hang Bl qua va 6n dinh chinh 1a 8 may cho ing turong kinh € dai lan. Hién nay,
nhiéu hay tim chi Hu hét cac ngan hang ¥i Nam khongiugc quan ly theo chdn myc quc €. Ho ganh
qué nhtu mii ro, trong khi khéngti minh ach va khéngiua ra nliing diéu khain da manh & dy phong tai
san khéng sinhdi. Cac doanh ngBp hiéu qua thi gip kho khin trong vic ting cac khan vay \6n lru dong
trong khi cac het dong dau tr mao hiém c6 tinhdau oo cao hi dugc cip von. PBong thyi, cac doanh nghp
lén cia nha méc lai mé hay gép ¥n da $ vao nhing ngan hangdcphan, gitp chinh b tan dung vay ry tir
tai sin nha mée nhr dat va tai nguyén thién nhiénbang lo ngi hon la lan séng cac cong ty tai chinkiim
moc 1&n,day 1a ndt nganh Au nhr khéngduoc kiém soat nénd&smé ra nhéu oo hoi lam dung. Cac khan ny
xau do céc cdng ty tai chinh khddgoc kiém soét 40 ra la nguy&n nhan chinh gay ratan ra tai chinhia
Théi Lan rim 1997. Pa $ nhiing cong ty nayta b d6ng ara sau giaidoan khing haing, va chingta dé lai
mot ganh @ing tai chinh kBng kK lén vai chinh phva toan b nén kinh € Théi Lan.

A. RUdi ro qué mdre trén thj truong bat dong sén
Sau giaidoan 3 thang (thang 4 - 6/2008ng 14i st tién goi dé thu hat ngoi goi tién, thit chat tiéu chi cho

vay va taidinh gid danh mc cho vay, cac khim I bit dau xuat hi¢n trén tin candoi tai sin cia cac ngan
hang tlwrong mai Viét Nam. Tinhdén nay,d@ c6 20 ngan hangaftca déu la ngan hang tlong mai c6 phan
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nho) b&o céo hat dong thua & trong thang 7. Tuy nhién, chéi hay \Van chra c6 $ liéu dang tin @y vé cac
khaan ny kho doi (NPL) va hat dong cho vay lién quadén bit dong gin aia cac ngan hang trong gidoan
co thit tin dung kit dau tr qui nHt nim nay. Nheng mot phan tich ¢ s liéu cho vay @a ngan hang
TPHCM cho thy hé thdng ngan hangan con yu, va ndt s nhitng ngan hang nay céétkhong tu dwoc
trong trung hn.

Hién nayda rd cac ngan hantfi manh tay cho vay én bao gdy hét trong rim 2007 va trong qui & nam
2008. Hinh 3 cho iy mirc gia ting dr ng hang thangia cac ngan hangubng mai ¢ TPHCM, diéu nay
minh ching ré qui md 6a ting trrong tin ding. Phn lon khdi lwong ting trong tin ding xdy ra vao quit
nam 2007 va qui Bt 2008 (tir glal doan Tét Nguyénban vao thang g|eng)})1nh diém oia sr bung i tin
dung la thang 12/2007, ki d& c6 41 ngani tiong (2,6 t dd-la) dugc bom vao n kinh £ tir cAc ngan hang
& TPHCM. Mic du nét phin lrong tin ding nay c6 lién quadén haat dong sin xuit phuc wu tét va sr gia
tang nhip khiu 6 t6 va thép, pim Ion Van tryc tiép lién quantén dau co bit dong sin.

Hinh 5. Téng trwrdng tin dung ngan hang (nghin ty VND)

Gia tang tin d ung ngan hang hang thang & Viét Nam va TP.HCM (nghin t y VND)
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55 Gia tang tin d ung hang thang ¢ Ga NHTM quéc doanh va ngan hang khac (nghint y VND)
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Nguén: IMF va Cuc Théng ké TP.HCM.

Hinh 3 ding ch r& rang thrc © phan Ion ar bing @ cho vay la xét phat tr cac ngan hang tlong mai ¢o
phan. Theo NHNN, véc tham gia vao khuuc bit dong sin, gdm von vay cho & cha dy an Bn ngroi mua,
d&dat ti 1é caodang lo ngi & nhiéu ngan hang. Tinéén thang 8/2008, hai trondrig $ 41 ngan handa cho
vay lién quantén bit dong sin chiém hon 50% 6ng danh mc cho vay éa hy. Chin ngan hang cé I¢ cho
vay kit dong sin trong dng danh mc hon 30% va chin ngan hang khac @nt20%. Mic du \an chra thé
khang dinh, nhing c6 kh nang nhing con & nay \in chra phin anhding qui mé éa van dé dya vao véc
mot 6 ngén hang cé Xuubng phan lai khéngding cac khan cho vay lién quadén bit dong sin nhim che
day bét mirc d6 phoi nhiém rii ro qua bn cia minh 6i thi truong nay.

Nhitng chuyn dong gia tit dong sin & khu Nam Sai Gon, phan khad throng bit dong sin phéat trén nhanh
nhit va néng nt & TPHCM, cho thy tai sao cac ngan hang quét sing cho vay Bt dong sin khi ho co
trong tay qua nku tinh thanh khan (tién mat). Khach hangia hy, gom céac nhatau tr bat dong sin va @
gi6i dau oo, chinh Ia nitng ngrdi thang cuc trong giaidoan bing 1 kinh € ciia Vigt Nam. Gia Bt dong sin
dat dinh diém vao thang giéng 2008, icmot thang sauiinh diém giai ngan lrong von vay noi. Hamy aia
van d& la nhiéu nhadau oo da vay tén ¢é mua kit dong sin khi thi treong nayda léndinh diém.

Bang 3. Nhing chuyén déng gia bat déng san & khu db thj phia Nam TP.HCM (triéu dong/m?)

T12/2006 T08/2007 T12/2007 T01/2008 T04/2008 T08/2008
Phi My Hwng, Quan 7 (can hg) 16,7 30,7 39,5 48,0 38,5 30,0
Pha My Hung, Quéan 7 (dat) 36,8 64,0 72,0 110,0 82,0 58,0
Phu My — Van Phéat Hwng, Quan
7 11,0 21,0 27,0 36,0 27,0 20,0
Théai Son, Nha Bé 5,5 12,0 16,0 27,0 21,0 12,0

Nguén: Sé liéu do tac gia thu thap qua phéng van cac cong ty/ca nhan mai gidi bat dong san.

Ban chit 14i suit thayddi caa tt ca cac khan vay lién quan 4t dong sin ding khién cho bénti vay nhay cam
Véi viéc thit chit tinh thanh khan. Céc kp dong vay lién quan i dong sin theong dinh ré sau giaioan
mot nam I3 suit 8 dugc didu chinh ngang bng 18 sut tién goi ltc d6 adng thém mt khaan chénh dch tr
3,7 &n 4,3%. Trong & 180 nganitdong (11 t dé-la) mic ting tin ding rdong ma cac ngan hadgng ¢
TPHCM d& thyc hién trong 12 thangwya qua, c6 70,3% la cho vay trong vai thaind 1/2007dén 3/2008.
Nhu vay, bt dau tir thang 11/2008, it khéi lugng I6n vn vay $§ dén han diéu chinh 14i sut. Viéc dinh gia
lai cac khan vay nay @ng co ngffa la ngroi di vay € phai chiu lai suit 21-22%, hac tam hay chiriém cao
hon & vén vay bandiu. Dod6, dén cubi nam nay, cé th s3 xay ra not lan séng & no 16n do gia it dong
san chuin (loai A) giam va dodiéu chinh chi phi vay a.
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S xudng cip chit luong \on vay kit dong sin ding trong tr nhu kinh nghgm thodi trao ga th trudng
chang khoan am 2007. Tuy nhién, khaasvnhiing hop doéng mua ban@phleu O ky han repo va bp dong
cho vay cling khoan thed6 cac ngan hang co&mhanh chong baréhcd phiéu cim o, viéc gii chap trong
thi treong kit dong sin € cuc ky khé khin. Theo qui trinh phé&is hién nay, clii no chi c6 thé bt dau thua
kién sau 270 ngay tintrtic khain vay quéa hn lan dau tién. Va mt khi xay ra tranh dng, throng phii mat
mot nam rudi dé ddu gia tai én thé chip o mot trung tamdau gia theo chdinh aia tda. Ch ng khong co
quyén kiém soét gi trong toandbqua trinh nay. Bt qua la bén cho vayéschon cach dan ép khéng qua toa
dé 1y lai tai sin caa minh.,

Gia kit dong sin ¢ cac khudd thi méi tai TPHCM da giam 40-50% so & muc dinh. Ky thuat thim dinh
chuin ma cac ngan hang &iNam throng ap aing ladanh gia it dong sin thé chip & mirc 70% gia tr thi
truong aia ching, sadé cho vay 70% trén giaitdwoc thim dinh. Ngay @ v6i nguyén ic cin trong 70x70
nay, nhéu ddi tuong vay v dang tén gan dén haic da génh chu gia ti rong am aéa bit dong sin. Nhiu
ngudi trong $ ho 3 c6 khi ning “bo ciia chy Iy ngroi” khei cac khan vay “hoan toamdoi chiéu”. Nhung
ngan hang @ng khong c6 qusn han phap lydé thanh ly 8 bat dong sin ho nim trong tay. Dail6 s mat
nhiéu nim dé thao @ nhirng nghia w no dé tich t trong giaidoan bung 1 tin duing 2007-2008.

B. Nhu c4u cai cach khén cép

Theo thong tin ghi nin, cac nha gin ly ngan hang néidsin sang “chia & mot sb kho khin ma khu wc
doanh nghip dang gip phai”. Piéu nay c6 ngta la cac ngan hangdirs sang tai ¢ cau va gia kn lai cac
khaan vén vaydén han nim nay. Theo aong din hien hanh @a NHNN, ot khain vay duoc tai cau €
khong b xem la v kho doi (NPL) kém theatiéu khaan chi can trich dr phong 5% khén chénhéch gira gia
tri von vay va tai an thé chip. Nhr vy, cac ngan hang va khach hang vay gic rdi cua hy s3 “dao no” lam
méi cac khan vay nhing dong thyi tao ap lrc dé Chinh pli néi long chinh sachdh ©. Pay la ¥t tinh
husng vd cuing i ro va phii tranh khdngié xady ra, vi né € kéo dai tinh ng yéu kém ga nhigu dinh ck¥ tai
chinh.

Viéc ngi long tén t& (ngha ladat tang treong tin dmg binh quan én 2% ndt thang, la nic tang treong tinh
dén nhay trong am 2008) 8 tiép src cho hm phat va gay 4 on tién ddng Viet Nam, nleng né € khong gai
quyét dugc van dé co thit tin dung. Trong mdi wong nay, Chinh phphii cuong quyét yéu du cac ngan
hang gii quyét hoan toandong ny xiu thay vi che 8u ching. Chinh phcan ban hanh 8t ngh dinh thi
hanhdé diéu chinh thi tuc phéa gn, 1am cho céc thtyc thuin loi hon cho phia ciang, va NHNN nén xem xét
lai nhitng hréng din aia minh trong \ic hach toan va bao céobdy no tai oo cdu. Mot b nha quan séat gh
bac chinh sach naypHhap luan ring viéc tao diéu kién cho cac ngan han@ dang git ng hon & tudc di tai
san aia nhiing doanh nglp dang gip kho khin va ch c6 ki cho gii dau oo nhiéu tlen mat. Tuy nhién, chi
phi aia viéc kéo dai ¥n ran no khé doi NPL s 16n hon nhigu. Dodd, Chinh ph can tiép quan cac ngan
hang thuad duéi hinh thrc tiép quan hay o toan tai én, giao cho rt ngan hang tiong mai caa nha méc
quan ly haat dong throng nHit cia ngan hang nay. Lamukay, NHNN s c6 thyi giandé danh gia mt cach
chinh x&c danh gt cho vay éa ngan hang thua, saudé ban héac xéa $ cac khan vay khodoi. Nguyén
tic husng din phii nhim dén bao vé ngroi goi tién va nhiing ddi tugng di vay 6t, chir khéngnhim bao vé
chi s3 hiru haic nhirng ngroi quan ly ngan hang. Bt phin viéc trong qui trinh fip quin 1& phii thay thé cac
giamddc ngan hangis va chi sv hiru ngan hang pii chip nhan tn that von chi so hitu aia minh.

PHAN IV. Nhin v & phia tr wéc: thach th (rc vé mat cor cau déi véi tang tr wéng dai h an

Viét Nam @n phii lam gidé thicday ting teong dai lain? Phan tich trong ph | chi ra mu thién chinh
trong @ cau ren kinh € Viét Nam. Plan nay xem xet @u thuan nay ndt cach chi @t hon trong i canh aia
chinh s&ch céng ngip vadau tr céng..

A. Khu v wc nha n wéc
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Mau thuin cin bin déng sau g bat 6n kinh € ciia Viét Nam, va cc chin s can tr trién vong ting tnrong
dai han néu khdngduoc glal quyét, 1a diu tric kiang ddi caa rén kinh €. Bong gop da khu wrc nha méc vao
nén kinh €, tinh theo gia trgia &ing, ko viéc lam va xdét khiu, & ét khdng trong xing V& mit ty 1¢ véi loi
ich ma khu wc nay nlin duoc Vé tin dung, dét dai va chinh sachu dai nhr kha nang dugc hudng cac bp
ddng nhiu loi nhuan aia chinh ph.

Nhing kho Kfin kinh ¢ trong rim nayda lam i sinh thio luan & Viét Nam \é vai trd d@ia khu wrc nha moc
ndi chung va ta cac dng cong ty, dp doan kinh & néi riéng. Tuy 9y, nhiing gii phap thrc hién cho i nay
c6 thé dugc mo & 1a mang tinh tinh th thit lung bwe bung nlim khdi phuc sr 6n dinh trong ngn han. Phin
rng a1a cAc 4p doan tuéc ar kéu @i cit giam chi tiéu @a chinh ph cho thiy diéu nay. Rit nhidu cong ty
tuyén Id quyét dinh giam quy mddau tr dang K trong rim 2008. Vinashin &h dau voi théng bao gim 60%
téng dau tr trong K hoach 2008. Chiing tdi chia s/¢i nhitng quan ngi ma cac nha kinkétViét Namda 1én
tiéng W toc d6 nhanh chong ma cac doanh réghnay c6 th quyét dinh nHing cit giam sau éng. Thir nhét,
nguoi ta khong tié khong suy nghréng liéu cac ar anduoc loai bo hay tri hodn badau cé thrc sy duoc dr
kién trién khai hay la chdua vao trong & hoach i cong b vi nhung ly do chinh i (Biéu nay khong th
biét dwoc néu khong cé thém thdng tin). Thhai, cac quét dinh nay gay ra rimg quan ngi nghiém tong e
chit lugng quin ly doanh nglip. Cac cong ty ha dong vi bi nhuan thyc hién quyét dinh dau tr sau khida
nghién Gu rit ky cang; khé cé khnang Vinashin ¢uoc biét 1a dang dgip khé khin huydong von néu khéng
c6 hio lanh @a chinh ph) c6 thé nhe nhang chm dat cac dr 4n @a minh Bu ban qgan ly da day céng xem
xét va xaatinh réduoc kha nang sinh i cia cac ¢ &n nay. Thm chi condang baaiong hon 1a ¢ d6 nhanh
chéng ma Vinashida quay nget quyét dinh aia minh. Bi thang 7, Vinashin tuyéndbchuiin bi thanh fp
lién doanh mii véi mot tap doan @a Ma-lay-xi-adé xay drng nha may thép Ninh Thuin voi tong dau tr 3
ty USD.Pén thang 8, nic dau tr ddduoc diéu chinh 1én 10§ USD. Nhing théi quen & 1a rat kho 1 bo.

Mot xu heéng dic bigt dang ngi la viéc cac ip doan cong nglép chuyén sang kinh doanh tai chifhiNhiing

tap doan nha ndc l6n aia Viét Nam nhr Petro VEt Nam, EVN, Vinashin, FPT, Vinatex va Vinaconda no

ngan hang, cong ty tai chinh, cong tyreg khoan, cong ty thué mua va cong ip tiém. Nhing hait dong

nay cho phép caép doan kinh & nha nréc ar dung tai n nha mée va i tri vu déi aia minhdé huy dong

vbn vay va kinh doah trén ittruong mi dia. Cho phép Xu thnay dén ra $ tao ra not sb rai ro truéc mét cho

chinh phi. Thir nhat, Ngan hang Nhaudc (NHNN) € mat kha ning kiém soat 4i cung tén réu cac doanh
nghiép cong nghiip dugc phép thit 1ap cac & chic c6 khi ning to tin ding cho chinh minh. Thhai, cho
phép trong i bo tap doan la nét viéc lam ket sic i ro, chuyén tin ding khoi hoat dong kinh doanh ting

manh sang niing dr an kém xngdang lon. Sr pha 4n aia ngan hang maéhphan 1a co lién quandi viéc

cho vay trong 6i bo tip doanda lam riy sinh khing haing tai chinhs nhiéu nuéc dang phat tén tai chau A

va chau M La-tin. Thi ba, nliing © chic tai chinh nayab ra cac conguccho phép lankao doanh ngtép c6

thé chuyén tai gin tr doanh nghiip cdng sang doanh ngpi, bao §m cac cong ty & phan la cong ty conia

DNNN.

Mot 1ap luan thuong duoc dua ra la cacap doanes Viét Nam ch don gian ladi theo conduong aia cac ip
doankeiretsuNhat Ban haychaebolHan Qwc. Nhiing so sanh nay la khdrging vi mot sd ly do. Vi di, cac
chaebolkhdngdugc phép 4p ngan hang va cac ngan hang trord thoi ky dai dugc dat dudi sy kiém soat
chiat ché caa nha méc. Mic du du trickeiretsudugce hinh thanh xung quanhamngan hang chinh, ithg
cbng ty nay khoéng gii la tap doan nhr ¢ Viét Nam ma la nting lién minh mang tinh phip trung gira clc
doanh nghip duoc lién k¢ véi nhau ki so hitu chéo. DU th nao thi mé hinlkeiretsuciing da duoc ching
minh la khdng con giaitvao thip nién 90, khi N&t Ban roi vao ndt cusc khang haing tai chinh sauwng va
kéo dai do vo van cac khio no xau va qun ly ngan hangdu kém. Taalong tiéu arc cia cwe khing haing

13 puong nhién, cac doanh nghi nay ¢ing dangdi vao kinh doanh trong néiil linh wrc khéac, ndt xu hréng dang ngi
ma ching toiid binh ldn trong cac bai \%t trege vada t thanh cla dé tranh Idin tich arc trén béao chi. Ching tdi quan
sét thiy c6 nhirng ch bao cho Hit mot s5 tap doan c6 th khong lam ét trong nhiing linh wre kinh doanh nongét caa
minh. B4o child dua tin nhéu \é viéc lang phi én va e d6 chim cham cia dr 4n @ s6 ha ting do cac cong ty xay
dung qubc doanh tirc hién, viec EVN va Petro \dt Nam khéng th hoan thanh cac nha mdién ding thvi han va
nhitng Ioi d6n dai lién tiép vé nhitng yéu kém trong hat dong thiét ké va xay drng nha maydc diu Dung Qdt.
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trong thip nién 90 ¥n con éam nhin duoc vao ngay hom nay. Taiéng aia khing haing kéo dai nt vay la
do cac ngan hang ctthanh ly va xéa @ xau mot cach tr tr.

Chinh phi tiép tuc quyét thm gir virng vai tro cli dao cia khu wrc nha méc bit ké két qua hoat dong khach
quan @éa nhing doanh nglép trong khu wc nay. Ciéi ciing thiday < la mot quyét dinh chinh tr phan anh
nhitng wu tién va chin luoc cia quic gia. THit sy 1a khdng c6 ly do naoévmiat ly thuyét cho ing DNNN
khéng ti¢ cé tinh anh tranh nix cac doanh ngBp tr nhan. Ta khénduoc roi vao céi By ma nhéu nha kinh
té d& mic phai khi cho #ing t ca cac doanh ngBp tr nhan 1a hiu qui con DNNN thi khéngd? Xing-ga-po
va ¢in day la Trung Qbc da ching minh cac DNNN c6 theanh tranh toanau. Mot s DNNN cia Vit Nam
dugc van hanh ét ngay @ khi phai thuc hién cac ngia wi “xa hoi” va chiu dung nhirng can thép khac. Nu
nhitng doanh nglép naydugc phép anh tranh i it nghia w cong ich bin (tnr khi ladugc nha méc tra tién)
haydugc diéu tiét mot cach khén khéodm thi hy cé the déng ndt vai tro Hiu hiéu trong trong lai ting trong
cua Viét Nam.

Mau thiiin cin ban trong chinh sachia Viét Namkhdngphii la giita toan éu héa va & hitu nha méc ma la
né luc huéng i tinh aznh tranh quic % cia chinh phi trong khi gitp niing nganh ch dgo aia rén kinh €
tranh khi cgnh tranh toan du. Xing-ga-po va Trung Qic d& to duyng dugc nhirng cdng ty enh tranh Bng
cach apdat ky luan thi truong I€n niing doanh nglép nha mréc cing nhr te nhan éa hy vadac biét 1a dung
canh tranh gdc % lam thréc do tin cy nhit cho hgu qua haat dong doanh nglép. DNNN khéng th ting
truong va anh tranh Bu khoéng c6 cac nha ga ly cé kinh nghdm, dugc dao o bai bin i bién cké va
chinh sachdong bing dugc gin véi hidu qua haat dong doanh nglép *> Cac doanh nghp s khong tit canh
tranh toan &u réu dugc biéu deong thanh tichab loi nhuan trén giy hinh thanhit cac dr an kit dong sin
mang tinhdiu oo xay drng tréndét dai cia nha méc va tai to boi von véi gia ré. Ky luat thi truong khong
thé duoc thiét 1ap réu cac doanh ngép khong th bupc phai chiu kiém toan va ra sodivc lap vai két qua duoc
cong b cho naroi dan Viét Nam, nling ngroi chii so hiru thyc ar cia cac tai #n qubc gia nay.

Mau thudin then ¢t giita b luc cdduoc tinh @nh tranh vas khéng §n sang enh tranhdugc minh ha ré
nét trong Bing 4 \5i xép hang gn day aia hai ch 5 hangdau vé tinh @nh tranh: bao cao “Lam Kinh doanh”
(Doing Business)ia Ngan hang Thgiéi va CH S tinh @anh tranh éa Dén dan Kinh € Thé giéi (WEF).
Viét Namdugc xep hang din cwi trong khu wrc Bong A, va thir hang nay la thaytéi theo chéu ngroc. WEF
cho Viet Nam thip diém & tiéu chi nirc d6 phic tap cia hait dong kinh doanh i thir hang 126 trén 131&
“pban chit cua loi thé canh tranh”. N6i cach khac, latbng 1 van 1a ki thé Ion nhit caa Viét Nam. Géng nhr
“B&o céo phat téin tai chinh” da WEFduogc dé cap ¢ trén, Vit Nam cédiém vo cung thp vé mirc do bao vé
nhadau tr (170 trong 181 dhc gia @ia b4o céo “Lam kinh doanh” va 121 trong 131 trot € tinh anh
tranh toan gu). Trong ndt mdi trdng Wi cac théngd kinh doanh khéng minhash va théu trach nhém giai
trinh, cac nhatau tr nghiém tic khdng cé cach @ giam sat &t qua hoat dong aia giamdéc, aia doanh
nghiép va theaié ma phan & dau tr. Mot mdi tnrong nhr vay s hap dan nhit déi véi nhirng nhadau tr tim
kiém loi nhuan nhanh chénguh trén nét hinh thirc wu dai dic biet.

Mic du ta c6 th dua ra nling ch trich hoan toandp ly vé cach ma niing ch sb naydugc tinh toan, nhing
rd rang véc Viét Nam luén catiém thip khong phi la mot sy tinh @v. Nhitng xép hang naydugc cac nhatau
tu quic & theo doi Mt cach sat sao. Caétiqua nay cho thy chinh pli con é@n nhiing rd lyc I6n hon nira dé
cai thien méi trong dau tr nuéc ngoai. Chdon gian 1ap lai 6n dinh kinh € vi md € khongdu dé duy trinh
tinh hip din dau tr cua Viét Nam.

Bang 4. Xép hang tinh canh tranh cda Viét Nam va cac nwéc so sanh

Vi du ndi tiéng 1a visc Ngan hang Thgiéi khuyén céo chinh pin Han Quc khéng néntiu tir vao nganh thép. Nimg
chodén thap nién 80, cong ty POSCO sy hiru nha e 1a mot trong cac nhaam xuit thép héu qua nhat thé giai.
'*sy khac bt gitta Xing-ga-po va Wit Nam \é hiéu qui diéu hanh aa giamdéc DNNN la vo ciingdn. DA c6 thong tin
cho bt mot s5 DNNN trong ngankiéng tau @a Viet Nam khong c6 kinnang trd luong cho cong nhanrtmia xuanQ
nhiing nxéc khac,doi ngi glamdoc cia mit doanh nghiip nhr thé s3 bi dao thii truée mot két qua haat dong khong th
chip nhin dugc nhr vay. Gidmdéc cac DNNNo Viét Nam drong nhr khéng b busc phai chiu trach nhim truge két
gua haat @¢6ng aia doanh nglép minh.
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B&o céao “Lam kinh doanh” ¢ ta NHTG  Chi s6 tinh c anh tranh ¢ Ga WEF

2009 2008 2008 2007
Vietnam 92 87 68 64
Korea 23 22 11 23
Malaysia 20 25 21 19
Thailand 13 19 28 28
Taiwan 61 58 14 13
Indonesia 129 127 54 54
Philippines 140 136 71 75

Nguén: Ngan hang Thé gi¢i va Dién dan Kinh té Thé gisi
B. Pau tw cong

Nhu da lap luan ¢ trén, ting trong aia Vit Nam trong niing rim vira qua cadac diém 1a phn thuwc quéa
muc vaodau tr. Mot trong nliing nguyén nhan gayrh phat la lang phi tron@au tr cong do DNNN tixc
hién hay cho chinh phlam tnrc tiép d6i véi cac dr 4n @ s ha ting. Chinh ph da tuyén b s3 cat giam dau
tu cOngd mac d6 vira phii. bay la ndt qu;ét dinh dang kham phic. Tuy nhién tuyén dbkhong théi nix vay
thi chra du. Thir nhit, danh nac cac ar an @ thé st dugc tri hodn hayaI giam van chra dugc dua ra. Thi
hai, nhing quyét sach gn day cho tly chién lroc dan tai cac dr &ndau tr ra khip moi noi ma khéng xem
xét ain k& toi hiéu qua van chraduoc thaydoi.

CAc quyt dinh dau tir cong ma Vet Namdua ra bay gi s5 c6 anh hrong sau éng trong trong lai. Hién tai,

nhitng quyét dinh khéngdugc thee hién vi ly do kinh &. Hai trwong hop dién hinh 1a véc phat trén cang bién

va loc dau. Theo 16-gic & mat kinh ©, mot quic gia c6 quy md nhViét Nam § cin nhiéu nhit 1a hai égng

bién qubc # 16n.2° Nhung chinh ph hién c6 K hoach dau tr xay drng khéng it on 100 éng e theo

bién. C4c éng nay throng dugc dé xudt va trén khai i cac DNNN va chinh qun cac inh. Hinh 4 minh
hoa cac éng bién dang hay ¢ kién s dugc phat trén voi quy mddau tir 16n.

Hinh 6. Vj tri cAc cdng bién nuéc sau duoc quy hoach dé dau tw phat trién

¢ Cang bién lon 1a roi “tau me” voi tai trong trén 100.000ah c6 thé nhan va ta cong-ten-n. Chi khu wic Ha Noi-Hai
Phong va TP.HCM la cdu haat dong kinh £ dé hd tro cac tau nay. Xayuhg he thong duong it tot hon dé két ndi
mién Trung i Hai Phong hay Ba R — Ming Tau 8 hiéu qua hon 1a mb réng cing aia it ca cac tnh ven bén.
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- Long, QuangNinh

Eéi Lan, QuangNinh

Nam triéu, Hai PHong

Nghi Son, Thanh Héa

Cira Lo, Nghé An

Viing Ang, Ha Tinh

Hon La, Quang Binh ]
Chan May, TT Hué r .
_Tién Sa, Pa Ning ** *Hoang Sa
Chu Lai, QuangNam e -

Cam Ranh & Van
Phong, Khanh Hoa

i Vai-Cai Mép, Ba

Ria-Viing Tau

N\ Leng An | 5ng San, Pong Nai Tl’"‘-’-‘"ﬂ S'ﬂ
Soai Rap, et

Tién Giang E I

Ca Mau

a™

Nguén: Téng hop cda tac gid ter quy hoach phat trién cia chinh pha

Viéc chinh pli gap rat chudn bi xay dmg thém hai nha mayd diu (¢ Thanh Héa va Khanh Hoajirg 1a
quyét dinh sai lwéng. Vi sy gia ting gia du trén toan th gioi, viéc diéu chinh din din dé giam toc d6 ting
nhu éu < xay ra. Ty 1¢ loi nhuan cia hait dong loc dau s chiu ap trc suy gim. Chinh pia dangdo hangy
d6-la vao cac d an be dau nay hoan toan khontying thi diém. Nhiing nha sn xuit qudc t 16n da cit bo ké
hoach xay drng nha maydc diu msi va mjt 6 dang chii dong gam cong sét. Néu cacddi tac throng mai
nudce ngoai three ar la nhirng nhadau tr 16n vao cac d an nay éa Viét Nam thi ét c6 nhéu kha nang dén nay
cac K hoach trién khaida b tri hoan hay x6ad

Chi phi @ia cac @ an nay trong daidm la ét I6n. Thr nhit, ¢6 1a mbt co hoi bi danh ndit. Vit Nam hén

khéngdau tr diing mic vao nking @ s ha ting ma minh an nhit nhe cac vangdangdéd thi hdéa nhanh
chéngs Ha Noi va TP.HCM. Thir hai, khi chinh ph dau tr qua mirc vao © 5 ha tang khdng én thiét thi c6
nghia la § dau tr qua it cho niing finh wrc thiét yéu nhr gido dic va y €, nhiing linh wrc & ¢6 tacdong lon

dé tinh anh tranh dai fn cia quic gia.

KET LUAN. Khuy én ngh i chinh sach

Chu dé chinh @a bai vét chinh sach nay 1a ¥ Nam én phii xir ly cac miu thidn vé co ciu trong rén kinh
té dé dat minh vao vthé tang trong dai lin. Chung t6i choang cac gii phap tm thoi mang tinh chiin thuat
da phat huy tacuhg trong ngn han, nheng khong th giai quyét dugc nhiing tuc tric V& co ciu. Nhing
khuyén ngh dudi day la nim dé giai quyét cac \in dé co cu nay:

A. Chinh sach tién té
« Chinh séach &n t& cin phai duoc tiép tuc thit chat trong ngin han ¢é phong cling khi ning tai dén

viéc thao chy khoi tién dong von da lam x&o %n hat dong kinh doanh binh tiong vai thang wéc
day va gay ra tinh4ng lam phét cao cungd tham hut thuong mai.
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NHNN cin phii cong 1 viéc thyc hién chinh sackiiéu tiét ty gia hoi doai thec (thay vi ¢ gia danh
ngtia) va theaiudi chinh sach nay &t cach niat quandé dam bao rang cac nha xat khau khong b
bat lgi vé gid va nlap khau khéng tran nap thi truong roi dia.

NHNN cin apdit viéc giam sét ciit ché hon nira ddi véi cac ngan hang vaib hién cac bgn phap
quyét doan va e thoi dé cing & hé thbng ngan hang, bacm viéc doat quyén kiém soat éa cac
ngan hang it kha ning thanh toanwebi hinh thic tai ciu trac hay thanh ly taias ty theo nic do
mat kha nang thanh toan. Trong gidoan nay, hat dong quin ly hang ngayiugc trao cho rat ngan
hang throng i qudc doanh. NHNN sad6 s ban hay xda cac ko ny xau véi muc tiéu la o v
ngudi giri tién va ch nhitng ngroi vay Ht. Nguoi vay tién dé diu oo bat dong sin & mat tai sin thé
chip; d6i ngi giamddée quan ly hién hitu aia ngan hangésmat viéc; va chi so hiru 8 mat von.

B6 Tai chinh phi tam thoi ngung cho phép thankp cac é chic cho vay phi ngan hangaginva thuc
hién kiém toan not cach én than cac é chirc hién hiru dé xacdinh xem gia frma cacd chic nay 4o
ra cho &n kinh € c6 trong tng Wi su gia ting i ro hé thdng din v6i hoat dong aia hp hay khéng.
Néu nhitng © chic nay khong thc ar c6 ki thé so sanh & ngan hang nge trir kha ning né tranh
cac quydinh ¢ an toan tai chinh thi chiingredwoc chip dirt hoat dong tede khi tich liy qua nhéu
ng Xau.

B. Chinh séach tai khéa

Loai b6 tin ding ch dinh va try cip dé dam bao hrong von khan hém duoc heéng dén nhiing dr &n
c0 sut sinh ki cao ntat trong @ khu wc guoc doanh va ngoai e doanh.

Dit dai cin phii dugc dinh gia heo gia thtruong trong 4t ca cac giao éth aia chinh ph va doanh
nghiép, bao gm giao dch gira cac DNNN va gia cac o quan nha méc d¢ giam haat dong tc loi
vadau oo dat dai. Mac duda gam manh nhrng giadat hién van cé qua caé nhicu vung.

Chinh sachiau tr cua chinh ph phai sip xép thir ty vu tiénddi voi cac dr &n c6 sét sinh bi cao va
chap dit thdng 1€ & dung ngan sactiau tr cong cho cac gt tiéu chinh rma khong can riie i loi
nhuan kinh €.

Gia ting sr tham giathyc chit caa khu we tr nhan trong cacudan phat tén ha ting. Khong ép
phép cho cacwan tra hinh doi dang BOT nhing thrc raduoc trién khai va khai thacd cac cong
ty c6 quan B dic bigt, khdng & bo von chi so hitu hay b von khdngdang K, huong bio 1anh hoan
toan @a chinh ph ddi véi viéc tai try bing ny vay vaduoc thémuu déi tir viéc déi dat 1y ha ting.
Nhirng dr an tén hanh theo hinh it nay c6 éi té hon i nhiing dr &n cdng than tay vi cac cong ty
huongdic quyén s5 huong Fét lgi néu thanh céng, nimg khéng B chiu thiét hai néu thét bai.

C. Chinh sach coéng nghiép

Céc fip doan va éng cong ty én phii dugc cac cong ty ktoan quc & kiém toan i két qua dugc
cbng b rong rai.

Tang ¢ viéc thyc thi cac cam & WTO dé gia ting &p rc canh tranh cho khuwc qubc doanh.
Tang Hc viec 6 phan hoa cac DNNNdn theo kinh nghéim di truéc cia Trung Qéc va Xing-ga-po.
Tao mot chinh s&ch #u hiéu dé cung ép dién 6n dinh trong moi thoi diém. Piéu nay c6 ngta ladua

ra cac khugn khichdau tr nhiét dién vadinh giadién, it nhit 1a déi véi cong nghép va Ko giadinh
tiéu thy lon, & mirc du dé budap cho ét ca céc chi phi.
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D. Quan ly nha nwéc

« Tai ciu tric B Tai chinh va Ngan hang Nhadt Viét Nam. Ting arong Uy ban Giam séat Tai chinh
Qudc gia.

*  Xay dung bt hé thong bao caodli¢u kinh € va tai chinh i mé hon. Khdng nén & hop tién trinh
hoi nhap kinh € va tai chinh & mot h¢ thong cung ap $ li¢u han cke von cé nhéu khi nang gay ra
khiing haing va sp dé.



