AN TOAN Vi MO DUOI GOC NHIN TU CAN CAN
THANH TOAN QUOC TE

Can can thanh ton vai vai trd 1a bang can dbi ghi s6 kép giao dich hoat
dong kinh té dbi ngoai cia mot nude véi phan con lai cua thé gidi trong khoang
thoi gian nhat dinh, trong d6 can can véng lai 13 thanh phan chinh cuing véi can
can von phan anh tinh trang tiét kiém va dau tu caa mot quéc gia trong nén kinh
té md. Phan tich dién bién can can thanh toan dong vai trd quan trong trong viéc
dua ra nhan dinh vé rai ro kinh té vi mé qua d6 cung voi cac chi sb kinh té khac
phan anh su hiéu qua trong diéu hanh chinh sach tai khéa. Nhiing thay d6i dién
bién vé so lieu théng ké trén can can thanh toan cd thé sir dung dé hinh thanh co
ché canh béo sém gilp cac nha hoach dinh chinh sach c6 nhitng diéu chinh kip
thoi dé giam thiéu céc rui ro va céc c sbc tir bén ngoai trong bdi canh nén kinh
té trong nudc dang hoi nhap sau rong véi cac ddi tac thuong mai 16n trén thé
gioi. Bai viét sir dung sb liéu da dugc cong bd vé can can thanh toan cua Viét
Nam dé phan tich rai ro

1. Tong quan thuc trang can can thanh toan Viét Nam

Trong hon hai thap nién qua, cing véi qua trinh cai cach va mo cira, nén
kinh té Viét Nam ngay cang hoi nhap sau rong vao kinh té khu vuc va thé gidi.
Cac quan hé kinh té giira Viét Nam va cac nudc cling ngay cang da dang. Qua
trinh hoi nhap ciing kéo theo nhiéu anh huéng cua cac bién dong kinh té tir bén
ngoai dén nén kinh té Viét Nam. Trong d0, phai ké dén Ia tinh trang mat can déi
can can thanh toan ma nguy@n nhan chu yéu la do thAm hut cén can vang lai.

Can can vang lai & Viét Nam ké tir giita thap nién 2000 dién bién theo lai
xu hudng rd rét d6 1a tinh trang tham hut kéo dai dén trude nim 2010 do chinh
sach mé ctra thuong mai va ting truong kinh té nong kéo theo nhu cau nhap
khau cac tu liéu dau vao phuc vu cho san xuat dau tu trong nudc; va van dé
thang du lién tiép ké tir nim 2011 dén nay. Trong xu hudng thi nhat, sy gia tang
tham hut thuong mai 1a nguy@n nhan chu yéu lam thdm hut can can vang lai,
tang thém ganh nang doi véi can can thanh toan.

Thuong mai hang hda 1a yéu té chinh gay ra tham hut tai khoan vang lai.
Thing du can can vang lai ctia Viét Nam bt dau di xubng tir quy 3 nam 2018 (-



616 triéu USD)™. Trong xu hudng tha hai, ké tir nam 2011 tro lai ddy, can can
vang lai lién tuc dugc cai thién trong trang théi thing du, do gia tri hang xuét
khau ting nhanh trong khi toc d6 tang gia tri hang nhap khau giam dan.

Can can tai chinh Viét Nam tham hut cha yéu do chinh sach mé cura thi
treong dich vu tai chinh sau hoi nhap. Viéc ma cua thi truong tai chinh nhiing
uim qua da thu hat mot luong 16n dong vén FPI vao Viét Nam. Luong vén FPI
gia tang dot bién va dat mac cao nhét vao nim 2007 (khoang 6,24 ty USD), Tuy
nhién, nhimg nam sau d6, hién tugng théo lui dong von FPI da dién ra. Quy md
dong vén FPI vao Viét Nam di giam sut dang ké. Mic du, sau d6 dong vén FPI
d3 c6 sy hdi phuc nhung chua dat dugc mic cao ciia ndm 2007. Xu huéng déang
chi y khéc 1a dong von FDI cia Viét Nam ra nuée ngoai lién tuc ting trong giai
doan tir 2005 dén nay.

Tham hut can can vang lai lién tuc tir 2005 - 2010 d4 tao ra ganh ning doi
véi can can thanh toan tong thé cua Viét Nam, gay ra tham hut lién tiép trong
hai ndm 2009 - 2010, trong d6 mirc tham hut Ién nhat vao nam 2009 (khoang 8,5
ty USD). Tham hut cén can tong thé da truc tiép anh huong dén tai san du trir
ngoai héi quéc gia, giam xudng con 3,3 tuan nhap khau trong nam 2009. K¢ tir
nam 2010, nhd sy hdi phuc cta xuat khau nén can can thanh toan da co su cai
thién dang ké va dén nay, dat mac thing du khoang gan 13 ty USD. Cac chuyén
gia kinh té trong nudc va quoc té cho rang, nguyén nhan dan dén tinh trang bat
6n can cin thanh toan trong va sau giai doan khing hoang tai chinh toan cau
2008 la sy mat can dbi vé kinh té vi mo, ngoai ra mot sé nguyén nhan khac dén
tir nhitng tac dong tiéu cuc trong diéu hanh chinh sach thuong mai va dau tu sau
hoi nhap.

2. Phan tich cac rai ro can can thanh toan Viét Nam

2.1. Téng quan rii ro can can thanh toan

Vé mat ly thuyét, phan tich can can thanh toan cé thé gitp nhan biét cac
rai ro caa nén kinh té nhu rai ro dich chuyén dong von, rui ro kha niang can thiép
bang CSTT, rai ro kha ning chiju tac dong tir cac ci sé¢ bén ngoai qua phan tich
du trit ngoai hdi va tai khoan tai chinh, rai ro ty gia, lam phat, rui ro vé an ninh
tai chinh va xép hang tin nhiém quéc gia... Céc rai ro duoc nhan biét trén co so

phan tich nguy co mat can d6i can can thanh toan hay qua phan tich co cau cua
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ting can can bo phan, dic biét 1a tai khoan vang lai, ty 18 bu dép duy trit ngoai
héi, didn bién can can vbn va tai chinh. Phan tich vé c4c rui ro can can thanh
toan s& tao diéu kién hinh thanh co ché canh bao sém phuc vu cho diéu hanh

chinh sach vi mo.

Hién twong mat can ddi can can thanh todn xay ra trong truong hop nén
kinh té trong nuéc str dung tai san mua hang hoéa va dich vy nuéc ngoai, trong
khi chua can ddi dugc ngudn thu (tir viéc xuat khau hang hoa dich vu va dau tu
nudc ngoai) dan dén mat kha ning thanh toan tam thoi cho cac nhu cau néi trén.
Diéu nay c6 thé phai can déi bang cac ngudn vay ng nuéc ngoai. Hay néi cach
khac, can dbi tai khoan vang lai va tai khoan vén c6 thé cho biét nén kinh té
dang trong tinh trang cho nuéc ngoai vay hay nén kinh té dang trong tinh trang
vay ng nudc ngoai.

Nhin trén goc do tai khoan qudc gia, tham hut can can vang lai I tinh
trang tiéu dung va dau tu vuot qua kha niang san xuat va phan vuot qua nay dugc
dap (g bang nguon ngoai té tir cac kénh nhu vén dau tu tryc tiép nudc ngoai
(FDI), dau tu gian tién nuéc ngoai (FPI), kiéu hdi, hd trg phat trién chinh thic
(ODA\) va du trit chinh thicc. Néu cac ngudn nay khong du dé thanh toan cho
nhu cau nhap khau, phai st dung céc khoan vay ngan han, dai han dé thanh toan,
tir do s€ phét sinh rai ro thanh todn ng nudc ngoai. Thém vao do, viéc dua vao
cac nguon dau tu va tai tro tir bén ngoai trong nén Kinh té mo s& 1am tang rai ro
vé mat can ddi kinh té vi mé trong nudc trude nhirng cl sb¢ tir bén ngoai, bang
chting 1a khang hoang tai chinh chau A nam 1997 va khiing hoang tai chinh toan
cau nim 2008, hay cac ct sdc vé diéu chinh CSTT cua cac nudc va su kién gia
dau giam trong nam 2014.

Tuy nhién, ciing phai thira nhan 13, trong nhiéu truong hop co6 thé “chi
dong” tao tham hut can can vang lai khi can phai thu hat vén FDI dé phat trién
kinh té trong nudc. Tham hut c&n can vang lai béo hiéu nén kinh té dang trong
tinh trang dau tu va tiéu dung nhiéu hon tiét kiém. Néu cac nguon vén dau tu
khong hiéu qua, hay néi cach khac ngudn von dau tu khong tao ra gié tri gia
tang (GTGT) Vvé tai san c6 thé tao ra nguy co tham hyt mang tinh co cau trong
tuong lai, gdy x6i mon tai san du trix, gia ting cac khoan no nudc ngoai va vé
lau dai, c6 thé anh huong dén an ninh tai chinh quéc gia.



Trén thyc té, hién tuong can can vang lai thAm hut thuong gap o cac qudc
gia ma&i noi va dang phat trién khi dau tu trong nudc nhiéu hon tiét kiém, diéu
nay co thé phan anh nén kinh té c6 sy cai thién niang luc san xuat trong nudc dé
taing GDP tiém nang, tao ra loi thé gop phan nang cao ning luc canh tranh quéc
gia. Mot sé qudc gia méi ndi va dang phat trién nhu An Do, In-d6-né-xi-a, Thai
Lan ¢ trang thai thdm hut can cén vang lai trong ting giai doan & muc 2-6%
GDP ma khdng gay ra tinh trang bat 6n kinh té do tinh trang thAm hut chi mang
tinh tam thoi, ¢ tinh chat chu ky va khdng kéo dai. So véi nhom céc qudc gia
nay, Viét Nam c6 mac tham hut can can vang lai thap hon va theo chu ky 5 nim.

2.2. Rii ro can can thanh toan ¢ Viét Nam

CO6 thé khéi quat mot sb rai ro vé can can thanh toan ddi vai Viét & mot sb
mat nhu sau:

Thi nhat, rai ro lam phat nhin tir thAm hut can can vang lai

Tinh trang thAm hut can can vang lai mang tinh chat tam thoi, chu ky hay
dai han déu c6 nhitng anh huong nhat dinh lam phat sinh rai ro lam phat trong
nudc va doi hoi phai co nhimg diéu chinh kip thoi vé CSTT. Tham hut cén cén
vang lai tam thoi c6 thé 1am ting ty gia thuc, ddng noi t& mat gia twong ddi so
véi ddng ngoai té. Tham hut cén can vang lai trong thoi gian dai cé thé lam ting
ky vong nha dau tu vé sy mat gia dong noi té, anh huong lam ting cau USD,
tang ty gia thuc va anh huong dén lam phat trong nuéc.

Trong diéu kién Viét Nam dang diéu hanh chinh séch ty gia tha noi co
quan ly neo véi déng USD véi bién d6 diéu chinh, ty gia thuc ting 1én lam
NHNN c6 bién phép can thiép trén thi truong ngoai héi dé diéu tiét cung cau
ngoai té va diéu chinh bién do ty gia, anh huong truc tiép dén tich iy tai san du
trir trong nuwdc, gy mat an toan thanh toan quoc té trong ngan han. Khi bu dap
du trit ngoai hdi qua cac nam (thé hién trén muc thay d6i tai san du trix trong
bang can ddi can can thanh toan) & muac thap, nhu cau st dung ngudn du trir dé
duy tri ché do ty gia hién tai ting cao c6 thé lam ting thém rui ro thanh toan
quoc té. Trén thyc té, rii ro nay da ting Xay ra trong giai doan 2008 - 2010 V6i
murc bu dap dy trit ngoai hdi & mac &m sau khi thanh toan cac khoan ng vay,
thanh toan nhu cau nhap khau bu dap du trit ngoai hbi khong. Can can vang lai
tham hut lam tang ty gia thuc, gay rui ro lam phat va nguy co x6i mon du trix
ngoai hoi.



Trong nhitng ndm gan ddy, thAm hut can can vang lai dugc cai thién, ty
gia thuc c6 xu hudng giam 1am giam ap luc 18n lam phat trong nudc. Thuc té
nhitng nam qua ciing cho thay, tac dong ciia can can vang lai d6i véi lam phat
con phu thudc rat nhiéu vao CSTT ciia NHNN.

Th hai, rui ro ty gia va du trir ngoai hoi

Trudc nhitng bién dong gia thé gidi va bién dong cua dong USD trong
ngan han va nang luc san xuat trong nudc trong dai han, rai ro ty gia va du trix
ngoai héi c6 thé xay ra va thuong gap ¢ cac qudc gia dang phat trién co tai
khoan vang lai tham hut va ché do ty gia c6 dinh. Dy trit ngoai héi lién quan dén
rat nhiéu cac van dé vé thanh toan quoc té nhu tra ng nudc ngoai, thanh toan
nhap khau. Thém vao d6, con c6 vai trd quan trong trong cong tac diéu hanh ty
gia, nhat 1a trong giai doan Viét Nam dang duy tri ché do ty gia c6 su diéu tiét
ctia Nha nudc nham muc dich 6n dinh kinh té vi mo. Ngoai chirc nang gitp 6n
dinh lam phat, trong diéu kién san xuat trong nudc phu thudc nhiéu vao nguyén
vat liéu nhap khau, ty gia on dinh c6 thé gitp doanh nghiép kiém soat chi phi
dau vao, tao thém GTGT trong xuat khau. Tuy nhién, nguoc lai dé duy tri ché do
ty gi4 on dinh, can c6 ngudn du trit ngoai héi doi dao, can bu dap hang nam tir
cac ngudn xuat khau, kiéu héi, von FDI va FPI, cic ngudn vay ng nudc ngoai...

Trong cac nguon trén, ngudn ngoai hoi thu duoc tir xuat khau 1a nguon
Vvéi gia dinh nang luc san xuat trong nudc va kiéu hdi duoc nang cao, trong khi
cac nguon vén FDI va FPI phuc vu cho cai thién nang luc san Xuat trong nudc
phu thudc nhiéu vao yéu té bén ngoai, ciing voi nghia vu tra no nudc ngoai lai
lam tham hut c&n can tai chinh trong ngan han. Thém vao dé, cac ngudn von dau
tu nuwdc Ngoai chi thuc sy bén viing khi gia tri mang lai tir dau tu cao hon cac chi
phi dong vén dau tu. Nguon loi nhuan chuyén ra nude ngodi trong twong lai tir
cac khoan dau tu nay c6 thé lam ting thu nhap so cap (bao géom cac khoan thu
nhap c6 tac tir FDI va FPI). Trén thuc té, qua quan sat can can thanh toan co thé
thay, can can thu nhap so cp co6 xu huéng ngdy cang tham hut véi cac khoan
thu nhap chuyén ra nudc ngoai ngay cang ting ké tir nam 2005 trd lai day.

Nhu vay, vé dai han c6 thé thay rang, diém quan trong la duy tri tinh bén
viing cua duy trit ngoai héi va diéu nay chi c6 thé thuc hién thdng qua cai thién
nang luc san xuat trong nudc nham tao ra ngudn thu ngoai hdi 6n dinh trong
tuong lai. Néu nang lyc san xuat khong duoc cai thién do niang suit lao dong
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thap, co cau xuat khau chu yéu Ia cdc mat hang xuat khau c6 GTGT thap, ngoai
viéc thé hién ning luc canh tranh qudc gia con chua cao, trong dai han con c6
thé 1am giam tinh bén viing caa du trir ngoai hoi.

Piém tich cyc khi phan tich can can thanh toan cua Viét Nam 1a muc dy
trir lién tuc duoc bu dip qua cac nim trong giai doan tir sau nim 2010 va mac
thay ddi duy trir ngoai hdi nim sau cao hon so véi nim trudc, dong thoi nghia vy
tra ng ngan han tuong ddi nho, trong ngan han va trung han nhu cau di véi tai
san du trir khéng 16n. Can ctr theo khuyén nghi cua céc té chuc qudc té ddi voi
Viét Nam, tai san dy trit & mac an toan la trong khoang tir 2 dén 3 thang nhap
khau. Tir nam 2014 dén nay, du trix ngoai hdi chiém khoang 2,5 thang nhap khau
hang hoa va dich vy, dudi mac 8 thang trung binh cta cac nugc méi noi trong
khu vuc va dudi muac toi thiéu caa cac qudc gia co ché do ty gia ¢d dinh. Nhu
vay, c6 thé danh gia rui ro du trir ngoai hdi cta Viét Nam & thoi diém hién tai va
trong ngan han dang & mac cao, trong dai han, rai ro ngoai héi c6 thé giam do
du trit ngoai hdi tiép tuc dugc cang ¢ do toc do tang truong thang du can can
vang lai ngay cang lén (tir 0,2% GDP 1én 5,6% GDP niam 2013) va con cé thé
tiép tuc tang do ning suat trong nudc cua cac doanh nghiép FDI xuét khau dugc
cai thién.

Gidng nhu cac qudc gia dang phat trién khéc trong khu vuc, thiéu vén va
cong nghé san xuat dan dén phai nhap khau mét luong 16n céc tai san 1a von va
tu 1iéu san xuat tir nudc ngoai dé phuc vu cho san xuat dau vao, diéu nay cé thé
gay tham hut can can véng lai. Trong trudng hop ndy, rai ro vé kha ning thanh
toan phu thudc vao hiéu qua dau tu trong tuwong lai. Cac qubc gia can phan bd
hiéu qua cac nguon lyc dau tu vao cac ndi dung wu tién co thé mang lai GTGT
cao nhu dau tu vao cong nghiép xuat khau va nang cao ning lyc san xuat trong

nudcC.

Pon cir, qua phan tich dong vén dau tu toan xa hoi, dong gop vao tong
cau, giai doan 2003 - 2010 cd thé thay, nganh cong nghiép ché bién cua Viét
Nam ngay cang chiém ty trong 16n trong tong von dau tu toan x& hoi, day ciing
la khu vuc tao ra GTGT trong xuat khau. Tuy nhién, ciing phai thira nhan, ting
tredng xuat khau trong giai doan 2011 - 2017 1 do su tang truéng caa khu vuc
FDI ¢ cac nganh hang dién tir, dién thoai va may anh, day la nhém mat hang ma



Viét Nam van chu yéu thuc hién cong doan ldp rap, chua thuc su tao ra nhiéu
GTGT cho nén kinh té.

Cac khuyén nghi tai Biéu khoan IV ctua IMF (Quy tién té quéc té) da dua
ra mot s giai phép can thiét dé chuyén déi sang nganh cong nghiép xuat khau
c6 GTGT cao hon trong dai han. Nhitng bién phap nay bao gom phét trién
ngudn nhan lyc, cai thién HTCS va méi trudng Kinh doanh, khuyén khich phéat
trien CNHT. Viét Nam ciing d6ng Y véi quan diém nay va dang huéng téi nang
cao ty trong cac nganh céng nghiép co6 GTGT cao, cung vai viéc hoach dinh
chién lugc nham cai thién HTCS, gido duc va méi trudng kinh doanh.

Ké tir nam 2010 tré lai ddy, nho niém tin vé méi truong kinh té trong
nuéc va chii truong khuyén khich kiéu bao vé nuée dau tu nhu cho phép giri va
nhan kiéu hdi bang ngoai t&, khdng bat budc phai gui tiét kiém vao ngan hang
hoac ban cho ngan hang, nho 6 chuyén giao vang lai rong luén & mac trén 6,4
ty USD va c6 xu huéng ting qua cac nam. Cac khoan chuyén giao, dac biét 1a
cac khoan chuyén giao cua tu nhan, da gop phan khéng nhé vao viéc cai thién
can can vang lai cling nhu can can tong thé. Cac khoan chuyén giao vang lai cua
khu vyc tu nhan chiém ty trong 16n trong tdng muac chuyén giao vang lai rong
hang nam cua Viét Nam. Céc khoan chuyén giao cta tu nhan cha yéu la cac
khoan kiéu hoi ciia nguoi Viét Nam ¢ nudc ngoai chuyén vé nudc ngay cang
tang, tao ra muc thang du trong chuyén giao vang lai mét chiéu, gidp cai thién
mét phan tinh trang tham hut cén can vang lai caa Viét Nam. Tuy nhién, mat tréi
cua kidu hdi néu khdng cé chinh sach kiém soat va dinh huéng vao nang cao
nang lyc san Xuat trong nudc s& gay phan tan hiéu qua nguodn hee dau tu. Trong
truong hop nay, nguon luc nay lam ting nhu cau tiéu dung tu nhan, c6 thé gay
mat cung cau hang hda la nguyén nhan dan dén tinh trang lam phat.

Tha ba, rai ro hiéu qua dong vén gian tiép

Ngudn von dau tu nude ngoai dong vai tro rat quan trong dbi véi su phat
trién ciia cac qudc gia trén thé gisi noi chung ciing nhu Viét Nam néi riéng.
Ngudn vén nay bao gom véon FDI va FPI. Trong khi FDI ¢ vai tro thic day san
xuat thi FPI lai co vai tro thuc day thi truong tai chinh phat trién theo hudéng
nang cao hiéu qua hoat dong, mé rong quy moé va tang tinh minh bach. Luong
vén FDI tai thoi diém cudi nam 2017 cao hon khoang 6,4 1an so véi luong vén
FPI. Thém vao d6, vén FPI chiu anh huong caa suy thodi kinh té nhanh va manh
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hon so véi FDI, duéi tac dong caa cudc khung hoang tai chinh toan cau nam
2008, luong vén FDI giam 26% trong khi lwong vén FPI sut giam manh t6i
113%.

Tuong tw dong vén FDI, néu khong c6 co ché hap thu cac dong vén FPI
hiéu qua, thi ngoai viéc gay 1ang phi ngudn luc, con gay ra rui ro rit vén dau tu
ra khoi nén kinh té mdi khi c6 céc cl séc dbi vai kinh té toan cau, gay bat on thi
truong vén trong nudc. Diéu nay di dugc minh chang trong cudc khing hoang
nam 1997, khang hoang tai chinh toan cau 2008 vé&i dong von FPI cua cac nha
dau tu nuéc ngodi thdng qua cac quy dau tu vao nén kinh té 1én muac dinh gan 7
ty USD vao niam 2017, chiém 8% GDP, cha yéu dau tu vao cb phiéu va cac
thuong vu mua béan va sap nhap trong linh vuc dau tu BPS, di day gia tai san
(chu yéu 1a BDS) 18n cao, tao ra hién tuong “bong bong” tai san, giy ra tac dong
xau dén ting truong do cac ngudn luc caa nén kinh té khong dugc phan bo vao
cac muc dich toi wu va giai doan bat 6n kinh té kéo dai sau d6 do ng xau. Trong
truong hop nay, tham hut can can vang lai ¢ thé khéng bén viing do nguon luc
duoc sir dung sai muc dich, khong nham vao tao GTGT trong tuong lai.

Thur tu, rai ro thanh toan no trong dai han

Pau tu nhiéu hon tiét kiém ciing dan dén tinh trang vay no nuéc ngoai dé
phuc vu cho cac muc tiéu phat trién kinh té, diéu nay co thé lam phat sinh rui ro
thanh toan no trong dai han. Déi véi cac khoan ng nudc ngoai, do vay bang
ngoai t& nén s& phai chi tra bing ngoai té thu duoc tir xuat khau rong hay can

can thuong mai mang lai.

Ty 1é no nudc ngoai qudc gia so vai GDP dién bién theo xu hudng giam
dan tir mtrc 42,2% trong nam 2010 xudng 37,3% trong nam 2013. Trong khi do,
ngudn bu dap dy trir ngoai hdi mac di c6 dau hiéu cai thién tir sau khung hoang
tai chinh toan cau, tuy nhién van chua hoi phuc rd rét, ty 18 bu dip du trir ngoai
héi so voi GDP trong giai doan 2010-2013 dao dong trong khoang tir 1 - 8%
GDP. Theo khuyén nghi cia WB va IMF, ty 18 nay 1a trén 200%. Ké tir nim
2012 dén nay, ty 1& du trir ngoai hoi trén no ngan han c6 nhitng cai thién dang ké
dé dam bao muc tiéu dé ra .

Xét trén phuong dién dam bao nhu cau thanh toan no, du trir ngoai héi

Viét Nam da dap ung kha tét cac khoan no nudc ngoai ngan han trong giai doan

2006 - 2009 khi chi sé du trir ngoai hdi trén ng nuée ngoai ngan han & mac kha
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cao. Tuy nhién, du ng ngan han nuéc ngoai cua Viét Nam ting kha nhanh qua
cac ndm, dic biét ké tir ndgm 2009 dén 2017.

Thi nam, rui ro thAm hut ngan sach va thdm hut thuong mai (thdm hut
kép)

Ly thuyét vé tham hut kép phan tich trong phan trén ciing da chi ra mot s6
kénh truyén dan ma qua d6 tham hyt ngan sach cd thé dan dén su gia ting cua
tham hut thuong mai. D6 1a khi thAm hut ngan sach ting s& 1am ting tong cau
cua khu vuc chinh phu va vi thé 1am tang nhu cau nhap khau hang hoa, dan dén
tham hut thuong mai ting. La mot quéc gia dang trong qua trinh cdng nghiép
hoa, viéc can can thuong mai ludn ¢ trang thai nhap siéu trong thoi ky dau c6
thé xem la can thiét. Tuy nhién, nhap siéu s& tré thanh van dé vi mé dang quan
ngai néu nhu kéo dai qua 1au va lién tuc tdng nhanh. Mt can d6i bén ngoai s&
khong thé tranh khoi khi mtc nhap siéu ting qua cao va khong dugc bu dip boi
cac nguon von on dinh. Mot s6 qudc gia trong qua khi da 1am vao tinh trang
nay, Hoa Ky trong nhitng nam 1980 da tién hanh cat giam thué va tang chi tiéu
chinh phu lam ngan sach tham hut va kéo theo tham hut tai khoan vang lai.

Trén thuc té, Viét Nam phai d6i phé vai tinh trang tham hut kép, d6 1a
tham hut ngan sach va thdm hut can can thuong mai. Hién cling c6 nhitng quan
diém cho rang, mot trong nhitng nguyén nhan lam gia tang nhap siéu o Viét
Nam xuat phat tir ly do tai khoa, do thdm hut ngan sach cao va kéo dai. Tuy
nhién, vin dé dit ra I, c6 phai nguyén nhan gay ra tinh trang thAm hut thuong
mai & do tham hut ngan sach hay khéng can phai c6 su phan tich cu thé. Thuc té
hién nay, trong khi mac tham hut ngan sach co su bién dong khong I6n (chi yéu
xoay quanh muc 5% GDP, ngoai trir hai nim gan ddy) song ty 1& thAm hut
thuong mai ¢6 su bién dong kha Ién, trong d6 c6 nhitng nim 1én mirc khé cao,

Ngoai ra, khi thAm hut ngan sach ting s& lam cho l4i suat trong nudc tang
tuong dbi so vai 13i suat nude ngodi, dan téi ludng tién tir nude ngoai db vao
trong nudc khién cho gia tri thuc ciia ddng noi té tang 1&n va lam giam xuét khau
rong. Trén thyc té, mac du nhitng nim gan day, ty gia danh nghia tuy c6 ting
|én, song ty gia thuc gitra VND va USD lai c6 chiéu huéng giam hay ndi céch
khac VND Ién gia so véi USD. Ty gia thuc giam dong nghia véi viéc nhap khau
duoc loi thé trong khi xuat khau gap kho khin. Pay ciing 1a mot trong nhiing
nguy@n nhan khién tham hut thuong mai ting manh.
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Nhu vay, V& co ban, nhitng dic diém mat can d6i thanh toan (cu thé 1a mat
can ddi can can vang lai) phan anh bat cap trong co cau nén kinh té va chinh
sach vi mo. Do d6, phuong an ti uu dé dam bao can can thanh toan dich chuyén
theo hudng tich cuc 14 thuc hién cac chinh sach cai cach co cau va cac cong cu
chinh sach vi mé nhu chinh sach tai khéa hoic chinh sach tién té, thay déi co
cau chi tiéu cac mat hang nhap khau sang san xuat trong nudc.

Nhu vay, c6 thé thdy, can can thanh toan Viét Nam nhin chung dién bién
6n dinh va c6 chiéu hudng cai thién tich cuc. Nhin tong thé, mic du can can
vang lai tham hut, tuy nhién dd duy tri trang thai thang du lién tiép. Tham hut
can can vang lai 12 thAm hut mang tinh co cu, phan &nh tinh trang dau tu khong
hiéu qua, khong hudng téi ning luc san Xuat trong nudc va nén cong nghiép
xuat khau dé tao ra cdc mat hang xuét khau c6 gia tri cao nham duy tri su bén
viing can can vang lai trong tuong lai. Tinh trang tham hut trong giai doan 2005
- 2010, mac du khong tgi mac tram trong theo danh gia ciia nhiéu chuyén gia va
t6 chuc kinh té tuy nhién da gay tac dong 1am suy giam du trit ngoai hdi trong
diéu kién duy tri chinh sach ty gia tha noi c6 quan ly.

Tinh trang tham hut can can vang lai 1a can thiét trong timg giai doan va
thuong gap o cac qudc gia moi ndi va dang phat trién, nham tao loi thé canh
tranh qudc gia, thu hut dau tu nudc ngoai va chuyén doéi co cau san xuat husng
t6i tang truong kinh té.

Tai ligu tham khao
1. www.bvsc.com.vn/;
2. www.tapchitaichinhvietnam.vn;

3. www.tinnhanhchungkhoan.vn.
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