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NÔÏ COÂNG CUÛA VIEÄT NAM VAØ CAÙC KÒCH BAÛN DÖÏ BAÙO
� TS. Nguyeãn Hoaøng Giang(*)

Toùm taét
Baûo ñaûm an toaøn vaø beàn vöõng nôï coâng ñaõ trôû thaønh baøi toaùn maø ña soá caùc quoác gia ñeàu phaûi tính

ñeán. Nôï coâng cuûa Vieät Nam ñang coù söï gia taêng khaù maïnh caû veà soá töông ñoái laãn soá tuyeät ñoái, trong
töông lai ngaén haïn raát coù khaû naêng nôï coâng cuûa Vieät Nam seõ taêng vöôït ngöôõng an toaøn 65% GDP, khaû
naêng traû nôï laø raát khoù khaên vaø haïn cheá, xeùt treân nhöõng ruûi ro veà quaûn lyù nôï coâng vaø vaán veà thaâm huït
ngaân saùch. Baøi vieát sau ñaây seõ phaân tích moät soá khía caïnh veà nôï coâng, ñoàng thôøi ñöa ra caùc kòch baûn
saép tôùi laøm cô sôû cho vieäc ñöa ra nhöõng giaûi phaùp coù yù nghóa nhaèm quaûn lyù coù hieäu quaû nôï coâng cuûa
Vieät Nam.

Töø khoaù: Döï baùo, kòch baûn, nôï coâng.
1. Ñaët vaán ñeà
Cuoäc khuûng hoaûng nôï coâng ôû Hy Laïp khoâng

nhöõng taùc ñoäng ñeán nhöõng quoác gia EU maø coøn
laøm caùc quoác gia söû duïng nôï coâng, trong ñoù coù
Vieät Nam, phaûi caån troïng hôn trong vieäc xem xeùt
chính saùch taøi chính cuûa mình. Ñaëc bieät, trong
nhöõng naêm gaàn ñaây, tyû leä nôï coâng cuûa Vieät Nam
lieân tuïc gia taêng. Ñieàu naøy maëc duø ñem laïi nhöõng
thuaän lôïi trong vieäc taïo ra nguoàn voán phaùt trieån
kinh teá nhöng ñoàng thôøi cuõng taïo aùp löïc leân vieäc
quaûn lyù vaø söû duïng nôï coâng. Baøi vieát döôùi ñaây
cung caáp cho ngöôøi ñoïc caùi nhìn toång quaùt veà tình
hình nôï coâng Vieät Nam trong nhöõng naêm gaàn ñaây,
nhöõng döï baùo cuûa taùc giaû veà söï taùc ñoäng cuûa nôï
coâng leân caùc yeáu toá khaùc cuûa neàn kinh teá. Töø ñoù,
taùc giaû ñöa ra nhöõng khuyeán nghò veà caùc giaûi phaùp
ñeå tình hình nôï coâng cuûa Vieät Nam ñöôïc quaûn lyù
hieäu quaû hôn.

2. Vaán ñeà ñaët ra ñoái vôùi ngöôõng an toaøn
nôï coâng cuûa Vieät Nam

Moät caâu hoûi thöôøng ñaët ra ñoái vôùi vaán ñeà nôï
coâng cuûa Vieät Nam laø: Nôï coâng cuûa chuùng ta ôû
möùc an toaøn hay baùo ñoäng?

Hieän nay treân theá giôùi chöa coù tieâu chuaån
chung naøo veà ngöôõng an toaøn ñoái vôùi nôï coâng vaø
nguyeân taéc xaùc ñònh an toaøn nôï coâng thöôøng döïa
treân heä thoáng caùc chæ tieâu: cô sôû ñaùnh giaù thöïc traïng
nôï; tình hình kinh teá vó moâ, chính saùch taøi khoùa, tieàn
teä; nhu caàu veà voán ñaàu tö phaùt trieån; heä soá tín nhieäm
cuûa quoác gia… Rieâng khu vöïc ñoàng tieàn chung
Chaâu AÂu thì coù haïn möùc traàn nôï coâng aùp duïng
chung cho taát caû caùc nöôùc trong khoái laø döôùi 60%

GDP; thaâm huït ngaân saùch döôùi 3% GDP.
Theo chieán löôïc nôï coâng vaø nôï nöôùc ngoaøi

quoác gia giai ñoaïn 2011-2020 vaø taàm nhìn ñeán
2030 ñaõ ñöôïc Thuû töôùng chính phuû pheâ duyeät thì
chæ tieâu an toaøn veà nôï coâng vaø nôï nöôùc ngoaøi cuûa
Vieät Nam nhö sau: Nôï coâng ñeán naêm 2020 khoâng
quaù 65% GDP, trong ñoù dö nôï Chính phuû khoâng
quaù 55% GDP vaø nôï nöôùc ngoaøi cuûa quoác gia
khoâng quaù 50% GDP. Vieät Nam ñöôïc ñaùnh giaù
laø coù möùc nôï naèm trong taàm kieåm soaùt vaø khoâng
naèm trong nhoùm caùc nöôùc coù gaùnh naëng veà nôï
(HIPCs).Nôï coâng Vieät Nam ñaõ giaûm töø naêm 2012
neáu so saùnh tyû leä nôï vôùi GDP. Ñeå thaáy roõ hôn ta
xem hình 1.

(*) Tröôøng Ñaïi hoïc Lao ñoäng xaõ hoäi Cô sôû 2 thaønh phoá
Hoà Chí Minh.

Hình 1. Dieãn bieán nôï coâng Vieät Nam qua caùc naêm
(2003-2014) vaø döï baùo 2015

Nguoàn: BSC 2015 (BIDV)

Tuy nhieân, neáu xem xeùt trong boái caûnh
khuûng hoaûng nôï coâng ñang coù nguy cô taùc ñoäng
ñeán nhieàu nöôùc treân theá giôùi, coäng vôùi neàn kinh
teá trong nöôùc cuõng coøn ñang gaëp nhieàu khoù khaên
vaø ñeå buø ñaép thaâm huït ngaân saùch, trong khi ñieàu
kieän vay nôï trong nöôùc bò thu heïp, thì nhieàu khaû
naêng phaàn nôï nöôùc ngoaøi seõ taêng leân. Beân caïnh
ñoù, phaïm vi nôï coâng ñöôïc xaùc ñònh ra sao, toång
soá nôï theo ñuùng baûn chaát laø bao nhieâu, ñaâu laø
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ngöôõng toái öu vaø ñaâu laø traàn an toaøn? Nhöõng caâu
hoûi naøy luoân laø taâm ñieåm cuûa caùc cuoäc tranh luaän
veà an ninh taøi chính quoác gia vaø ñeå traû lôøi caùc vaán
ñeà ñaët ra treân, phaàn keá tieáp cuûa baøi vieát seõ taäp
trung phaân tích roõ hôn tình hình quaûn lyù nôï coâng
ôû Vieät Nam ñeå töø ñoù giôùi thieäu caùc kòch baûn döï
baùo veà nôï coâng cuûa Vieät Nam, cuõng nhö ñöa ra
khuyeán nghò moät soá giaûi phaùp nhaèm quaûn lyù coù
hieäu quaû nôï coâng ôû Vieät Nam.

3. Hieän traïng nôï coâng vaø döï baùo caùc kòch
baûn cuûa nôï coâng Vieät Nam

3.1. Hieän traïng
3.1.1. Böùc tranh nôï coâng Vieät Nam
Theo baûng ñoàng hoà nôï coâng toaøn caàu ñöôïc

ñaêng taûi treân trang web cuûa taïp chí kinh teá noåi
tieáng The Economist, tính ñeán ngaøy 4/5/2015, vôùi
daân soá 91.457.704 ngöôøi, moãi ngöôøi Vieät Nam
ñang gaùnh treân vai gaàn 979,77 USD nôï coâng.
Toång coäng, nôï coâng cuûa Vieät Nam ôû möùc 89,077
tyû USD. Nôï coâng chieám 46,6% GDP vaø ñaõ taêng
10% so vôùi cuøng kyø naêm tröôùc. Toaøn boä soá lieäu
treân ñöôïc minh hoïa qua hình 2 beân döôùi. (Data
supplied and compiled by: Economist Intelli-
gences Units).

Cuï theå, naêm 2009, nôï coâng cuûa Vieät Nam bao
goàm nôï chính phuû chieám 79,2%, nôï ñöôïc chính
phuû baûo laõnh chieám 17,6% vaø nôï chính quyeàn ñòa
phöông chieám 3,1%; trong nôï chính phuû, nôï nöôùc
ngoaøi chieám 60%, trong ñoù coù 85% laø ODA.

Hình 2. Böùc tranh nôï coâng cuûa Vieät Nam
tính ñeán ngaøy 4/5/2015

Nguoàn: The Economists

3.1.2. Veà cô caáu nôï coâng Vieät Nam
Nôï coâng bao goàm taát caû caùc khoaûn nôï chính

phuû, nôï ñöôïc chính phuû baûo laõnh vaø nôï chính
quyeàn ñòa phöông. Cô caáu nôï coâng cuûa Vieät Nam,
neáu laáy theo soá lieäu cuûa giai ñoaïn: 2009-2014, bao
goàm: nôï chính phuû chieám khoaûng 78%, coøn laïi
laø nôï ñöôïc chính phuû baûo laõnh vaø nôï chính quyeàn
ñòa phöông. Trong nôï chính phuû, nôï nöôùc ngoaøi
chieám khoaûng 60% vaø nôï trong nöôùc laø 38%.
Trong nôï nöôùc ngoaøi, ODA chieám tyû troïng lôùn.

Hình 3. Tyû troïng caùc khoaûn nôï/GDP töø cô caáu nôï coâng
cuûa Vieät Nam naêm 2012

Nguoàn: Toång cuïc thoáng keâ

3.1.3. Tình hình söû duïng nôï coâng
Thoâng qua caùc chöông trình ñaàu tö coâng, nôï

coâng cuûa Vieät Nam ñöôïc chuyeån taûi vaøo caùc döï
aùn ñaàu tö nhaèm caûi thieän cô sôû haï taàng, taïo neàn
taûng cho söï phaùt trieån kinh teá beàn vöõng. Keát quaû
ñaït ñöôïc raát ñaùng khích leä, theå hieän treân caùc maët
sau: ñaùp öùng ñöôïc nhu caàu boå sung voán cho ñaàu
tö phaùt trieån vaø caân ñoái ngaân saùch Nhaø nöôùc; caùc
chæ tieâu veà nôï coâng vaø nôï nöôùc ngoaøi cuûa quoác gia
vaãn naèm trong giôùi haïn an toaøn, ñaûm baûo an ninh
taøi chính quoác gia; caùc hình thöùc huy ñoäng voán vay
ngaøy caøng ña daïng, linh hoaït, taïo tieàn ñeà cho söï
hình thaønh vaø phaùt trieån ñoàng boä thò tröôøng taøi
chính; cô caáu ñoàng tieàn vay ña daïng… vaø ñaëc bieät
laø coâng taùc quaûn lyù nôï coâng ngaøy caøng tieáp caän
chaët cheõ hôn vôùi thoâng leä quoác teá.

Tuy nhieân, tình hình söû duïng nôï coâng ôû Vieät
Nam chöa ñaït ñöôïc hieäu quaû cao theå hieän qua
hình 4.

Hình 4. Tình hình nôï coâng Vieät Nam
Nguoàn: MOF/Chinhphu.vn/Phaïm Theá Anh
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Nguyeân nhaân laø do caùc khía caïnh sau:
Thöù nhaát, quyeàn haïn cuûa caùc cô quan coøn

choàng cheùo, phaân taùn. Ñoái vôùi caáp boä, ngaønh:
Theo Luaät Quaûn lyù nôï coâng thì Boä Taøi chính giuùp
Chính phuû thoáng nhaát quaûn lyù Nhaø nöôùc veà nôï
coâng (bao goàm taát caû caùc khaâu töø xaây döïng muïc
tieâu, ñònh höôùng huy ñoäng, quaûn lyù vaø söû duïng
voán vay vaø quaûn lyù nôï coâng). Nhöng treân thöïc teá,
Boä Keá hoaïch vaø Ñaàu tö laïi ñöôïc Chính phuû giao
cho vieäc huy ñoäng voán ODA vaø voán ñoâ la. Tuy
nhieân, khaâu huy ñoäng laïi khoâng gaén keát vôùi nguoàn
traû nôï, khoâng gaén vôùi muïc ñích söû duïng... Maët
khaùc, Boä Taøi chính laø ñôn vò chuû trì xaây döïng haïn
möùc vay nöôùc ngoaøi, bao goàm caû haïn möùc töï vay,
töï traû cuûa doanh nghieäp nhöng ñieàu haønh cuï theå
laïi do ngaân haøng Nhaø nöôùc. Nhö vaäy, roõ raøng töø
keânh huy ñoäng, traû nôï, söû duïng vaãn coøn chöa
thoáng nhaát vôùi nhau.

Thöù hai, chính saùch söû duïng nôï coâng khoâng
hieäu quaû. Caùc khoaûn voán vay chuû yeáu ñöôïc söû
duïng trong khu vöïc ñaàu tö coâng, maëc duø ñöôïc ñaàu
tö voán raát lôùn nhöng noù khoâng mang laïi hieäu quaû
bieåu hieän bôûi chæ soá ICOR taêng cao (ñöôïc minh
hoïa qua hình 5). Söï thieáu hieäu quaû chuû yeáu ñeán
töø caùc doanh nghieäp Nhaø nöôùc, ñaëc bieät laø khu
vöïc ñöôïc Chính phuû baûo laõnh. Caùc doanh nghieäp
Nhaø nöôùc thöôøng ñaàu tö vaøo caùc lónh vöïc ruûi ro
cao nhö taøi chính, ngaân haøng, baát ñoäng saûn, chöùng
khoaùn… maø khoâng chuù troïng ñaàu tö vaøo lónh vöïc
ngaønh ngheà kinh doanh chính. Söï khoâng hieäu quaû
naøy ñang ñe doïa tính an toaøn cuûa toaøn boä heä thoáng
taøi chính vaø neàn kinh teá, bôûi caùc doanh nghieäp nhaø
nöôùc ñang chieám khoaûng 60% dö nôï tín duïng cuûa
caùc ngaân haøng thöông maïi.

khoái löôïng giao dòch raát ít. Ngay caû khi thò tröôøng
chöùng khoaùn soâi ñoäng thì khoái löôïng giao dòch cuõng
chæ chieám khoaûng 3-4% toång giaù trò giao dòch thò
tröôøng vaø chieám khoaûng 6-7% toång giaù trò traùi
phieáu ñöôïc nieâm yeát treân thò tröôøng chöùng khoaùn.
Do ñoù, tính thanh khoaûn cuûa traùi phieáu Chính phuû
trôû neân keùm ñi, maëc duø ñaây laø loaïi coâng cuï taøi chính
coù ñoä an toaøn cao nhaát nhöng noù chöa thöïc söï giöõ
vai troø chuû ñaïo trong caùc giao dòch chöùng khoaùn.

3.2. Döï baùo nôï coâng Vieät Nam tröôùc caùc
kòch baûn

Ba kòch baûn nôï coâng cuûa Vieät Nam, giai ñoaïn
2012 - 2026 ñöôïc UÛy ban Kinh teá vaø Chöông trình
phaùt trieån Lieân hôïp quoác (UNDP) ñöa ra döïa treân
5 yeáu toá goàm: taêng tröôûng kinh teá, laïm phaùt, tyû
giaù, laõi suaát caùc khoaûn vay vaø thaâm huït ngaân saùch.
Caùc kòch baûn naøy ñöôïc tính toaùn döïa treân 2 giaû
thieát: Thöù nhaát, caùc khoaûn nôï coâng ñaõ ñöôïc tính
ñaày ñuû vaøo con soá 57% GDP (naêm goác 2011); Thöù
hai, keát quaû chöa tính ñeán nôï xaáu cuûa doanh
nghieäp nhaø nöôùc maø Chính phuû phaûi baûo laõnh.

Caùc kòch baûn döï baùo ñeàu döïa treân tyû leä nôï
coâng/GDP vì ñoái vôùi nôï coâng Vieät Nam quan
troïng nhaát laø khaû naêng traû nôï vaø hieäu quaû töø vieäc
söû duïng voán vay nhö theá naøo. Do ñoù, vieäc söû duïng
chæ tieâu tyû leä nôï coâng/GDP seõ giuùp phaûn aùnh chính
xaùc hôn veà tình hình nôï coâng trong boái caûnh taêng
tröôûng kinh teá.

Kòch baûn xaáu döïa treân giaû ñònh neàn kinh teá
thaát baïi trong vieäc quay trôû laïi quyõ ñaïo taêng
tröôûng cao vaø oån ñònh tröôùc ñaây. Toác ñoä taêng
tröôûng kinh teá thaáp do khoâng caûi thieän ñöôïc naêng
suaát vaø chuû yeáu coù ñöôïc döïa vaøo kích thích toång
caàu. Khi ñoù laïm phaùt seõ cao vaø ñoàng noäi teä maát
giaù maïnh moãi naêm.

Kòch baûn toát ñöôïc ñöa ra döïa treân giaû ñònh
Vieät Nam thaønh coâng ñöa neàn kinh teá trôû laïi quyõ
ñaïo taêng tröôûng oån ñònh vaø laïm phaùt ôû möùc vöøa
phaûi do naâng cao naêng suaát kinh teá. Nhôø ñoù, toác
ñoä maát giaù cuûa ñoàng noäi teä vaø laõi suaát cuûa caùc
khoaûn nôï coâng môùi cuõng duy trì ôû möùc thaáp.

Kòch baûn trung bình laø kòch baûn naèm giöõa
hai thaùi cöïc naøy. Trong moïi kòch baûn, nôï coâng/
GDP ñeàu coù xu höôùng taêng do thaâm huït ngaân saùch
cô baûn tieáp tuïc dieãn ra vaø söï maát giaù ñoàng noäi teä
so vôùi ngoaïi teä vaø khaû naêng traû nôï seõ coù theå gaëp
nhieàu khoù khaên trong boái caûnh maø nguoàn thu ngaân
saùch ngaøy caøng giaûm.

Hình 5. Toác ñoä taêng GDP vaø heä soá ICOR

giai ñoaïn 2001-2010

Thöù ba, chöa taän duïng toái ña nguoàn löïc töø thò
tröôøng chöùng khoaùn. Thò tröôøng thöù caáp cuûa traùi
phieáu Chính phuû döôøng nhö khoâng phaùt trieån,
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Baûng 1. Caùc kòch baûn döï baùo nôï coâng Vieät Nam - Thaâm huït ngaân saùch, nôï coâng lôùn vaø taêng
maïnh.

- Tyû leä tieát kieäm roøng ñaõ ñöôïc ñieàu chænh thaáp.
- Laïm phaùt luoân coù xu höôùng taêng maïnh.
Tuy nhieân, nôï coâng cuûa Vieät Nam coøn coù hai

vaán ñeà khaùc caàn ñaëc bieät quan taâm, ñoù laø:
- Cô caáu nôï nöôùc ngoaøi trong toång nôï coâng

cuûa Vieät Nam chieám tæ troïng lôùn vaø ñang taêng
nhanh, trong khi hieäu quaû ñaàu tö cuûa caùc döï aùn
söû duïng voán töø caùc khoaûn nôï naøy laïi thaáp.

- Vieät Nam seõ daàn daàn bò giaûm ñi caùc khoaûn
vay öu ñaõi do trôû thaønh nöôùc coù thu nhaäp trung
bình; thay vaøo ñoù laø caùc khoaûn vay thöông maïi
vôùi laõi suaát cao hôn, thôøi gian ngaén hôn. Ñieàu naøy
ñoøi hoûi vieäc söû duïng voán phaûi hieäu quaû hôn nöõa,
neáu khoâng, aùp löïc traû nôï ngaøy caøng lôùn hôn vaø
taùc ñoäng ngay ñeán ngöôõng an toaøn nôï coâng.

Töø nhöõng so saùnh treân, ta thaáy raèng nôï coâng
Vieät Nam coù theå seõ baét ñaàu coù nhöõng dieãn bieán
phöùc taïp, neáu khoâng coù nhöõng thay ñoåi caàn thieát
vaø tích cöïc veà tình hình quaûn lyù nôï coâng; nhaát laø
sau giai ñoaïn suy thoaùi kinh teá toaøn caàu. Do vaäy,
trong phaàn tieáp theo taùc giaû ñöa ra khuyeán nghò
moät soá giaûi phaùp nhaèm quaûn lyù coù hieäu quaû nôï
coâng ôû Vieät Nam.

4. Khuyeán nghò moät soá giaûi phaùp nhaèm
quaûn lyù coù hieäu quaû nôï coâng ôû Vieät Nam

Thöù nhaát, veà kieåm soaùt nôï coâng ôû möùc an
toaøn. Beân caïnh vieäc kieåm soaùt nôï coâng ôû möùc an
toaøn vaø caàn phaûi xaùc ñònh ñöôïc ñaâu laø möùc an
toaøn, thì caàn chuù yù phaân tích baûn chaát cuûa nôï coâng.
Trong ñoù, nôï chính phuû laø vay nôï trong nöôùc hay
vay nôï nöôùc ngoaøi; toác ñoä taêng tröôûng cuûa neàn
kinh teá, löôïng döï tröõ quoác gia... Moät ñieàu lyù thuù
laø khi xem xeùt chæ tieâu tyû leä nôï treân GDP xaûy ra
treân theá giôùi thaáy raèng coù nhöõng nöôùc rôi vaøo
khuûng hoaûng taøi chính thì coù tyû leä nôï treân GDP
khaù thaáp. Ví duï: Argentina naêm 2001, tyû leä ñoù chæ
ôû möùc 45%; Ukraine (2007) chæ 13%; Thaùi Lan
(1996) chæ coù 15%; Venezuela (1981) chæ coù15%;
Rumania (2007) chæ coù 20%… Trong khi ñoù, ôû
nhieàu quoác gia phaùt trieån thì tyû leä nôï treân GDP
khaù cao (tính ñeán thôøi ñieåm 2010) nhö: Nôï coâng
cuûa Myõ leân ñeán 90,4% GDP; cuûa khoái lieân minh
Chaâu AÂu laø 80,3% GDP; Italy laø 127% GDP; Ice-
land laø 142%; kyû luïc theá giôùi thuoäc veà Nhaät Baûn
vôùi 197% GDP.

Thöù hai, veà söû duïng hieäu quaû nôï coâng. Ñeå
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Qua baûng döï baùo veà tình hình nôï coâng cuûa
Vieät Nam ôû treân (vaøo naêm 2011) (baûng 1) ñoái
chieáu laïi vôùi thöïc teá dieãn bieán cuûa kinh teá cuûa Vieät
Nam nhöõng naêm gaàn ñaây ôû hai chæ tieâu: taêng
tröôûng GDP vaø tình hình laïm phaùt ñöôïc minh hoïa
hình 6, hình 7, coù theå thaáy raèng kinh teá Vieät Nam
khoâng coù moät soá ñaëc ñieåm gioáng vôùi PIIGS (caùc
nöôùc chaâu AÂu coù tyû leä nôï cao, bao goàm Hy Laïp,
Ailen, Boà Ñaøo Nha, Taây Ban Nha, YÙ) khi laâm vaøo
khuûng hoaûng nôï coâng, ñoù laø:

- Taêng tröôûng GDP giaûm töø sau cuoäc khuûng
hoaûng taøi chính naêm 2008 ñeán nay.
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söû duïng hieäu quaû nôï coâng, caàn phaûi chuù troïng vaøo
caùc vaán ñeà sau:

- Chi tieâu coâng phaûi minh baïch, hôïp lyù. Vay
nôï coâng phaûi ñöôïc chi cho ñaàu tö phaùt trieån thay
vì chi tieâu duøng cho chính phuû. Chæ nhöõng döï aùn
thöïc söï ñem laïi hieäu quaû kinh teá môùi ñöôïc xeùt
duyeät vaø ñaàu tö thöïc hieän. Taêng cöôøng thanh tra,
giaùm saùt quaù trình thöïc hieän döï aùn ñaàu tö; traùnh
tình traïng tham nhuõng, quan lieâu.

- Ñaáu thaàu caùc döï aùn moät caùch coâng khai,
minh baïch nhaèm choïn löïa ñöôïc nhöõng nhaø thaàu
coù naêng löïc nhaát. Ñeå doanh nghieäp ngoaøi quoác
doanh chòu traùch nhieäm thaàu caùc döï aùn ñaàu tö
nhieàu hôn, thay cho caùc doanh nghieäp nhaø nöôùc.

Thöù ba, veà phaùt trieån noäi löïc neàn kinh teá.
Phaùt trieån noäi löïc neàn kinh teá caàn taäp trung vaøo
vaán ñeà gia taêng haøm löôïng giaù trò gia taêng trong
xuaát khaåu baèng caùch: giaûm nhaäp khaåu nguyeân phuï
lieäu cho saûn xuaát haøng xuaát khaåu thoâng qua vieäc
ñaàu tö phaùt trieån caùc ngaønh coâng nghieäp hoã trôï;
taêng haøm löôïng coâng ngheä cao trong saûn xuaát ñeå
xuaát khaåu ñöôïc nhieàu saûn phaåm tinh vaø ít saûn
phaåm thoâ hôn; ñaåy maïnh hôn nöõa hoaït ñoäng xuùc
tieán thöông maïi, naâng cao nhaän bieát vaø thöïc haønh
veà vaán ñeà thöông hieäu cho caùc saûn phaåm cuûa Vieät
Nam treân thò tröôøng theá giôùi.

Thöù tö, veà thay ñoåi cô caáu nôï coâng. Vieät
Nam caàn thöïc söï thay ñoåi cô caáu nôï coâng theo

höôùng taêng tyû troïng nôï trong nöôùc nhieàu hôn nöõa.
Ñeå thay ñoåi cô caáu nôï coâng, Chính phuû Vieät Nam
neân phaùt haønh traùi phieáu chính phuû ghi baèng noäi
teä nhieàu hôn nhaèm giaûm ruûi ro veà tyû giaù vaø khaû
naêng traû nôï. Ñeå naâng cao chaát löôïng caùc ñôït ñaáu
thaàu mua traùi phieáu chính phuû, chính phuû neân ñöa
ra moät möùc laõi suaát phuø hôïp hôn vôùi laõi suaát thò
tröôøng vaø yeâu caàu cuûa nhaø ñaàu tö.

5. Keát luaän
Taát caû noäi dung trình baøy treân cho thaáy vaán

ñeà nôï coâng cuûa Vieät Nam ñaõ trôû thaønh vaán ñeà caàn
ñaëc bieät quan taâm trong chính saùch taøi chính quoác
gia. Veà thöïc chaát thì nôï coâng cuûa Vieät Nam chöa
ñaùng lo ngaïi laém, vaãn naèm trong taàm kieåm soaùt,
chöa vöôït ngöôõng an toaøn. Tuy nhieân, khaû naêng
traû nôï, khaû naêng söû duïng voán ñoù nhö theá naøo môùi
laø ñieàu quan troïng. Thöïc teá, chuùng ta môùi chæ quan
taâm tôùi toång nôï, nôï haøng naêm phaûi traû maø chöa
quan taâm nhieàu tôùi ruûi ro vaø cô caáu nôï.

Beân caïnh ñoù, nôï cuûa khu vöïc doanh nghieäp
nhaø nöôùc - do ruûi ro tieàm aån cuûa noù ñoái vôùi nôï
coâng - cuõng caàn phaûi ñöôïc tính toaùn, phaân tích vaø
baùo caùo ñaày ñuû beân caïnh vieäc xaùc ñònh laïi baûn
chaát nôï coâng hieän nay. Vieäc phaân tích vaø ñaùnh
giaù nôï cuûa doanh nghieäp nhaø nöôùc neân ñöôïc coi
laø moät phaàn khoâng theå taùch rôøi trong caùc baùo caùo
veà nôï coâng cuûa Vieät Nam./.
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VIETNAM’S PUBLIC DEBT - PREDICTIVE ANALYSES
Summary

Ensuring the safe, manageable public debt has become a major concern to most countries. Vietnam’s public
debt is on a considerable increase both in relative and absolute numbers. In the near future, Vietnam’s public
debt is likely to go up beyond 65% of safe threshold GDP, making it difficult for the country to pay debts, taking
into accounts public-debt management risks and budget deficits. The article analyzes some aspects of public
debt, and also addresses relevant predictions, thereby making significant solutions to efficiently manage
Vietnam’s public debt.
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