BAI HOC KINH NGHIEM CHO VIET NAM TU GOC NHIN
KHUNG HOANG KINH TE CUA CAC NUOC
THUQC LIEN MINH CHAU AU

1. Pit van dé

Cudc khing hoang tai chinh lan toéa trén pham vi toan cau do anh hudng
cta su sup do ngan hang Lehman Brathers vao thang 9- 2008. Cac qudc gia
roi vao tinh trang khung hoang tai chinh, ddebiét 1a My chiu sy ton that ning
né nhat. Suét hon bén nam qua, Lién minh chau Au (EU) ciing da phai vat 1on,
gdng minh 1én chéng d& véi cude khing hoang tai chinh va cudc “dai suy
thoai kinh t&” toan cau nghiém trong.nhat nay. Cudc khing hoang tai chinh da
kéo theo su giam st vé téc do tang trudng kinh té boi sy giai sut vé tai chinh,
ty 16 xuat nhap khau, that nghiép gia ting da tao nén mot burc tranh am dam
trong khu viee Chau Au. Viéc 4p dung cac bién phapva cic goi ctru tro kinh té
nhu giam 13i suat, cat giam thué, bom tién 6 at cho hé thong tai chinh - ngan
hang lai cang lam cho tinh trang tham hut ngan sach va n¢g cong thém gia tang,
vuot qua xa nhimg quy dinh ctia Hiép uéc ting trudng va on-dinh (SGP) da
duoc 16 nudce thanh vién EU ky két vao nam 1997, nham thuc hién chinh sach
6n dinh kinh té va tang truéng trong Lién minh tién té chau Au (EMU). Céc
quy dinh vé tai chinh céng trong SGP,dad dwoc néu trong Diéu 104 Hiép
udc Maastricht: “Cac nudc thanh vién EAIU phai gitt mirc tham hut ngéan sach
khong vaot-qué-3%-GDPynojcong &hong vugt qua 60% GDP...”. Tinh trang
tham hut ngan sach va no cong cua Lién minh Chau Au duoc cai thién doi
chut trong nhirng nam dAu thuc hién SGP. Vi du, trong giai doan 2001-2005,
tham hut ngan sach cua EU-15 chi 1a 2,4% GDP/nam, con no cong cia EU-15
|a 68% GDP. Tuy nhién, tinh trang tham huyt ngan sach va ng cong cua EU da
1én dén con sb bao dong trong nhitng nam gan day. Vi du Nam 2009, tham hut
cia EU-27 13 6,9%, nim 2010 1a 7,4%, nam 2011 1a 8,2%, tiéu biéu la
cac nudc: Hy Lap - 12,9% GDP nam 2009, nam 2012 1a 7,3%; Ailen - 11,4%
GDP, B6 Pao Nha, Phap - 9,4% GDP; Tay Ban Nha - 11,2% GDP; Anh -
10,9% GDP. Con tinh trang no cong binh quan ctia khu vuc déng tién chung

chau Au nam 2007 chiém 66% GDP, niam 2008 13 69,4% GDP, nim 2009 1a
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78,7% GDP va nam 2011 1a 84,7% GDP. Theo danh gid cua tap
chi Business Week(thang 5- 2010), ty 1€ ng cong nam 2010 cua Ailen la 310%
GDP, Hy Lap 124% GDP, ltalia 120,1% GDP, B6 Pao Nha 84,6% GDP, Diic
84,5% GDP, Phap 82% GDP, ... Trong khi do, ty 1¢ tang truéng GDP khu
vuc Eurozone-17 nam 2012 1a 0,4%, du kién nam 2013 1a 0,2%. Con nuéc
Ptrc, GDP nam 2012 va 2013 s& chi ting 0,9%, Phéap sé& ting trudng gan & sb
0, Italia va TAy Ban Nha thi ting truéng am. Pén nim 2014, cac nudc chau
Au tuy di vuot qua khoi day cua cudc khing hoang ng cong, nhung van tiém

an nguy co bung phat tré lai. Xu huéng ng céng chau Au van ting.

R rang, tinh trang ting truongkinh té thap, thAm hut ngan sach va ty 1é
no cong qua cao cia EU cho thay'¢dc nudc nay da khong tuan thii nghiém
ngat cac quy dinh trong EMU. Cudc khung:hoang tai chinh va suy thoai toan
cau di va dang c6 nhing tac dong to 16n dén cde.nudc EU,bude chinh phi cac
nudc nay dau tién 1a phai st dung cac géi ciu trg khong 16 dé ctu nguy nén
kinh té dat nuéc. Sau d6 1a st dung rat nhiéu giai phap khéc, c6 ca chinh sach
tai khoa va tién té, ngan hang dé khac phuc cic tac dong cua cudc khing
hoang no cong tram trong, nhung dén nay van chua giai quyét duoc. Dé luan
giai sau sic van dé ng cong & chau Au, chung toi tap trung di sdu giai quyét
hai van dé: (1) Thuc trang, nguyén nhan ng ¢dng & mot s6 nudc EU; (2) Cac
giadi phap va bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam.

2. Thwe trang, nguyén nhan ne cong ¢ mot sé nwéc trong EU
2.1 " Thuctrang

Bit dau tir nira sau nam 2009, khiing hoang no cong cua nhém ndm nude
PAIGS (B6 Pao Nha, Ailen, ltalia, Hy Lap, TAy Ban Nha) xuit hién dau
tién & Hy Lap. Khi d6, Hy Lap roi vao tinh trang 1am nguy vé tai chinh
cong v4i tham hut ngén sach ¢ mirc 12,9% GDP, gap bén lan gidi han cho
phép cua SGP. Muc tham hut ngan sach nay cung véi ng cong tri gia 236
ty euro, chiém khoang 115% GDP cta Hy Lap nam 20091, gip hai lan quy
dinh dé no cong trong SGP da khién cho Hy Lap 1am vao cudc khung hoang
nghiém trong. Budc sang ndm 2010, cudc khiung hoang no cong cua Hy Lap

cang thém sau sic do Chinh phit Hy Lap d “vung tay qué tran” va thudng vé
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ra bdo c4o ngan sach v4i nhitng con sé sai su that. Pén thang 3 nim 2010 ty 1é
tham hut ngan sach caa Hy Lap ting 1én gip d6i tuong dwong véi 5,3% GDP
nam 2006 (vao khoang 300 ty euro). Trudc tinh hinh trén, ngay 4-3-2010, co
quan quan 1y no ctua Hy Lap di phat hanh trai phiéu véi thoi han 10 ndm nhu
mot bién phap dé giai quyét cudc khung hoang no céng dang lam suy yéu vi
thé cua Hy Lap trén thi trudng tai chinh quéc té va gdy chan dong khu vuc
ddng tién chung chau Au. Dot phat hafih trai phiéu d3 thu dugc 5 ty euro, vuot
ngoai sy du doan ctia cac ‘Chuyén gia vé khafiing thanh khoan cua Hy Lap.
Ngoai ra, Chinh pha Hy Lap tién hanh ting thué VAT tir 19% lén 21%, cit
giam tién luong, thudng cho nhirng nguoi lam viéc trong cac ky nghi 1& nham
giam thAm hut ngan sach nim 2010mxudng con 8,7%. Cac bién phap manh tay
ctia Chinh phtt Hy Lap da chiém duoc tinh cam cua gidi dau tu, nhung dan

ching va céac to6 chirc cong doan lai phan do1 manh me.

Ngay 11-4-2010, Hy Lap tir chdi goi ké hoach 30 ty Euro ciia Bo trudng
Tai chinh cac nudc khu vuc dong tién chung chau Au, nhung khi thdy minh
khong thé tu ctru van duge tinh hinh ng cong, ngay 23-4-2010,-Chinh phu Hy
Lap d3 cau ctru EU va IMF. Luc nay, ctru nén kinh t€ Hy Lap 1a mot nhiém vu
cap bach cua EU, vi kinh té Hy Lap sup do-s& 1am suy yéu long tin cua cac
nudc EU khac vao khu vuc dong euro.va cé thé taic dong dén cac nudc khac
dang gip khé khin vé tai chinh nhu Ailen, B6 Dao Nha, Tdy Ban Nha, Italia.
Nhung khé khin lai nay sinh do quy dinh cia EU cidm cac nuéc thanh vién
khu vuc @ong euro gnh-do no' chd nuée khac. Vi vay, ndi bo EU di tranh
ci sudt hai thang v6i nhicu quan diém bat ddngvé cau chuyén cé nén ciru Hy
Lap hay khong..Cudiscung, [0 so nguy co vd. ng.tu-Hy.Lap tao ra hiéu
g déminé, lan rong sup do ng cong khu vwre, Lién minh chau Au va Quy
Tién t& quéc té (IMF) da nhat tri chi ra 110 ty euro, twong duong 146 ty USD
dé ngan chin kha niang v& no caa Hy Lap. Lai suat cua khoan vay 1a 5%/nam,
bang khoang mot ntra so voi loi suét trai phiéu chinh phu cua Hy Lap ky han
10 nam thoi gian gan day. Va khoan vay dau tién tri gia 14,5 ty euro da duogc
giai ngan vao ngdy 18-5-2010. Quy chéng khung hoang tri gia 750 ty euro
(khoang 1.000 ty USD) ciing duoc lap. Nhiing diéu kiéu ma EU va IMF dit ra
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cho Hy Lap rat ha khic. Phia Chinh phit Hy Lap d& chap nhan cac diéu kién
cit giam chi tiéu, cu thé 1a luong thang 13, 14 cung vé6i nhitng khoan tién
thudng cta nhan vién nha nudc sé bi cat bo hoan toan, trong khi luong chinh
phu s€ khong dugc tang trong vong ba ndm tdi1. Luong huu trong ca hai khu
vuc nha nude va tu nhan déu bi cit giam dang ké. Thué gia tri gia ting s& ting
tr 21-23%. Ngan sach cho qudc phong va hé théng an sinh xd hoi déu cat
giam nhdm giam muc thadm huyt ngafhsich xudng dudi 3% vao nam 2014.
Ngoai ra, chinh phu con dia ra ké hoach cai'cach ché do huu tri, theo d6 nang
tudi nghi huu ctia nguoi lao dong tir 60-1én 65 déi voi nam va tir 55 1én 60 ddi
v6i nit, giam bét cac khoan tro cap huu tri. Ké hoach nay dang bi dan chung
Hy Lap phan d6i dit doi. Nira nim sau, noi got Hy Lap, Ailen thanh nan nhan
thur hai cua cac cudc khing hoang ng cong, budc phai cau vién EU va IMF vao
thang 11-2010. Néu nhu nguyén nhan chinh gdy ra khing hoang ng céng ¢ Hy
Lap 1a kha nang quan 1y tai chinh cong yéu kém véimmhimg khoan chi tiéu cia
chinh phii qué 16n va vuot khoi tdm kiém soat, thi nguyén nhan cudc khing
hoang no coéng & Ailen lai bat dau tir khu vuc tu nhan v6i hanh vi cho vay
thiéu trach nhiém ciia mot s6 ngan hang va chinh pha khong kip thoi khong
ché. Pé giup hé théng ngan hang, chinh phu da-tai tro 50 ty euro bang hinh
thire qudc hitu héa ngan hang va chi tién dé.tai cap von cho mot sé ngan hang
trong nudc, dan dén két qua tat yéu 1a mite tham hut cua cac khoan tai chinh
cong ting 1én cao gip 10 l1an muc cho phép, tuong duong 32% GDP. Tinh
trang noau~cia cde nganrhangyAilen ngay cang trong khi nén kinh té bi
khung hoang tai chinh, thi truong bat dong san bi dong bang, cac khoan ng
vay bat dong san 1am vio tinh trang mat kha ning thanh todn nén hé thong
ngan hang d6i mit v6i nguy co sup do. Trude tinh hinh d6, Chinh phu Ailen
d3 budc phai ctru hé thdng ngan hang theo cach riéng cua minh 13 tao ra mot
dinh ché tai chinh méi, goi 1a NAMA (National Asset Management Agency)
vao nam 2009 dé nhan hau hét cac khoan ng x4u cua chinh phu, doi 1y trai
phiéu chinh phu. Nhu vay, c6 thé thdy Chinh phi Ailen da bién no x4u tir khu
vuc tu nhan tré thanh ganh ning no nan cta chinh phu bang hinh thac 13y tién
ngan sach dé bu 16 cho nhiing ng xau cta cc ngan hang trong d6 phan 16n 1a

nhitng khoan ng mat kha ning thanh toan cua thi trudng bat dong san. Cudi
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cung, chinh phu do khong du tién tra ng da phai cau vién EU va IMF dé giai
ctu cho hé thong ngan hang cua nuéc minh. Ngdy 15-12-2010, Qudc
hoi Ailen da thong qua goi ctru tro tri gia 85 ty euro (khoang 115 ty USD) cua
EU va IMF véi 82 phiéu thuan va 75 phiéu chéng. Theo thoa thuan hai bén da
ky két, EU va IMF sé& chi 35 ty euro dé hd tro hé théng ngan hang dang lao
dao cua Ailen va chi 50 ty euro gilp nudc nay trang trai cac khoan ng trong ba
nim téi. Dé dat dugc goi ctu trgfhay, Ailen phai cam két giam chi 15
ty euro trong vong bon nam nham kéo ty 1&tham hut ngan sach tir 34% hién
tai xudng 3% GDP theo quy dinh ctia SGP.

Sau Hy Lap, Ailen, dén luot B6 Pao Nha, mot trong 17 nén kinh té yéu
nhat khu vuc dong tién chung chau‘Au, da tré thanh nuéc tha ba chinh thic dé
xuét goi ctru trg cua EU va IMF tri gia 80uty euro (khoang hon 120 ty USD)
trong cudc hop cap Bo truong Tai chinh EU thang 4- 2011."B6 Pao Nha thira
nhan tham hut ngan sach nam 2010 1a 8,6% GDP, cao hon nhiéu so vdi muc
tiéu dit ra 1a 7,3%. Khodn ng cong ctia B6 Dao Nha ndm 2010 1én dén 84%
GDP, nghiém trong hon la 70% cac khoan no ctia ho la no nuéc ngoai. biéu
nay c6 nghia Bd Pao Nha rat kho xoay x0, hodc tri hoan khi ng dao han. Dy
béo ty 1 no cong ciia B6 Pao Nha sé tang tir.82,4% GDP nim 2010 1én 87,9%
GDP nam 2011, va 88,1% GDP nam 2012. Cude khing hoang no cong khién
cho tinh hinh chinh tri cta dat nuéc bi chia r& sau sdc. Quoc hoi da bac bo
chuong trinh “thit lung budc bung” ctia chinh pht nham han ché tac dong cua
cudc khung 'hoang tai ¢hinh<cha) Thu tudng Jose Socrates, khién ong phai
tuyén bd tir chtrc. Sau su ra di-cua Thu tuéng Jose Socrates (ngay 23- 3-2011),
B Pao Nha ding trude.nguy co phai déi mat voi thach-thic kép, ca vé kinh
té va chinh tri. Tong thong B6 Pao Nha da phai nhanh chéng 1ap 16 hong
quyén luc bang cach mdi cac dang trong Qudc hoi thanh 1ap 1ién minh chinh
phu lién két va giai tan chinh phi dé mé dudng cho mot cudc tong tuyén
ctr trude thoi han. Kho khin trude mat 1a B Dao Nha can phai huy dong duoc
9 ty euro (khoang 13 ty USD) dé thanh toan khoan ng da toi thoi han. EU va
IMF dang xem xét mot goi ctru tro cho Bd Pao Nha. Trong trudng hop Bd

Pao Nha phai nhan géi ctru tro thi nudc nay phai that chat chi tiéu hon. Piéu
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nay c6 nguy co gy phan tac dung dbi véi su phuc hoi kinh té khi ma ty 1¢ that
nghiép cua B6 Pao Nha di ting dén mirc cao ky luc 11% va 1di suét vot 1én
mitc bao dong. Riii ro 16n 13 cac nha dau tu s& ban thao cac trai phiéu Bo Pao

Nha, lam gia ting bat on trén thi trudng tai chinh .

Gidi phan tich nhan dinh, TAy Ban Nha s& 13 nan nhan tiép theo cua
cudc khing hoang no cdng voi bong bong nha dat khéng 16 va nhimng van dé
lién quan dén cac khoan no ting léfl voismirc do chong mat. Hop dong bao
hiém kha niang v& no (CDS) ky han 10 ndm cua trai phiéu chinh phu Tay Ban
Nha d3 1én téi mtrc 312 diém phén trdm,.cao chwra ting thay tir trude dén nay.
Nhu vay, cu 10 tricueurono dai han cua Tay Ban Nha s€ mat
312.000 euro phi bao lanh. Do nén'Kinh té mat di stc canh tranh va co ty 1¢
that nghiép tiang vot, nén Ty Ban Nha dindd hon mot thap ky kinh té ting
truong nhanh va tir 1au van dugc danh gia c6 moét ngan sach can bang, mic ng
cong thip, dén nay dang ding bén bd vuc suy sup kinh té do khung hoang ng
cong. Nam 2009, Tay Ban Nha c6 muc tham hut ngan sach 11,2% (ding tht
ba trong Eurozone) va ng cong cua Tdy Ban Nha 1én dén 1.100 ty USD, tic
|6n hon gép 4 lan Hy Lap, trong d6 c6 238 ty USD véi Btic, 220 ty USD vbi
Phap, 114 ty USD véi Anh,... Ty 1¢ that nghiépctia Tay Ban Nha 1én dén 20%
va nén kinh té gan nhu yéu nhét khu vare: Cac mén no cua cac nuéc Nam Au
that khong 16 va chong chéo nhau. Gan dédy, kinh té Tay Ban Nha dang xuat
hién nhitng méi lo ngai méi trong vong xody cia cudc khung hoang no cong
chau Au, kinh télnudc nay lién tiép trong cac quy 1V-2011, quy I, 1l va Ill-
2012 roi vao suy thoai, dat.umic ting truong -0,3%, ty 1& that nghiép chiém
dén 1/4 s6 dan(25%)s-tham hut ngan sach nam 2011 khoang.8,5%, nim 2012
khoang 6% GDP, con ng cong khoang 70% GDP nam 2011, nhungkhé khan
chinh cua Tay Ban Nha la khoan n¢ ctia khu vuc tu nhan, 1én dén 214% GDP.
Cac khoan vay thé chip cua ngan hang 1a 2,4 nghin ty euro, twong duong
230% GDRP.

Trong thoi gian gan day, gidi kinh té - tai chinh thé gidi déu dang do
don su cht ¥ vao tinh hinh kinh té Italia do kha ning v& no ting cao kéo

nhitng hé luy trdm trong gap tram lan Hy Lap, tham chi nguoi ta con néi dén
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kha niang “pha san ciia hé thong dong euro”. Béi vi, Hy Lap la nudc co quy
mo kinh t& bé nho, chi chiém khoang 2% GDP cuia Eurozone-17, con ltalia la
nudc co nén kinh té 16n thir ba chau Au, chi sau Puc, Phap, tong san pham
qudc nodi (GDP) chiém 12% GDP toan Lién minh chau Au, nhung hién la
nudc c6 muc ting trudng kinh té thap nhat chau Au. Con sd no nha nudc nim
2011 14 1.600 ty euro, chiém khoang 119% GDP. Nam 2011, no cong khoang
1.940 ty euro, dén thang 12-2012 ng.€dng 1én dén 2.014 ty euro, chiém 126%
GDP. Tinh hinh khé khin V@ kinh té - tai chinfi'cua Italia gan day da khién su
cach biét vé gia tri trai phiéu cta Italia so v6i Péc 1én dén 250 diém phan
trim. Va néu khoang cach nay cang tang thi thi truong tai chinh thé gidi cang
mat sy tin tuong vao kha nang thanh:todn cua Italia. Lién tiép nhiing ngay dau
thang 7-2011, thi truong chimg khoan Italia da ching kién canh “é hang”, tréi
phiéu Italia rt gia thé tham, ca chau Au dang giong 1én hoi chudéng bao dong
vé nguy co v& no cua ltalia. Trude tinh trang d6, chinh phu cac nuéc chau Au
dang ra stc gilp Italia tranh canh v& no. Ly do 13 vi kinh té Italia 16n, dau tu
cia nudc ngoai vao thi truong Italia ciing qua nhiéu, néu Italia v& no thi hé
luy qué 16n, s& anh hudng dén toan bo Lién minh chau Au boinim 1992, khi
chua c6 dong euro, Italia dd v& no va Chinh phadtalia phai tuyén bé pha gia
dong lira.

2.2. Nguyén nhan no céng ¢ mét so nuwde chiu Au

Van dé no cong ¢ cac nudc Chau Au déu c6 nhitng nguyén nhan riéng,
nhung vélcolbanvan xuat phat tir suwsyéu kém vé kha ning quan trj tai chinh
cong dan-dén su chi-tiéwctia chinh phi 16n viot quakha-ning kiém soat. Bén
canh, 46 vi¢erquan'ly va phan bowcac khoan thuépvidn vay chuadatyduoc hicu
qua trong hoat dong chi tiéu cong eung voi chinh sach tién té khong linh hoat,

ty gia 1ai suat qua thap da tao nén sy do vo ve vé tai chinh.

Co thé xem xét tinh trang do vé tai chinh & Hy lap la mot vi du dién
hinh. Tinh trang thAm hut ngan sach va gia tang no cong cua Hy Lap tang 1én
1a do ngudn thu ngan sach bi giam sit cung véi sy anh hudng cua cudc khing
hoang tai chinh va suy thoai kinh té toan can nd ra nim 2008 d3 kéo theo céc
nganh cong nghiép chu chdt cua Hy Lap. Vi dy, doanh thu tir nganh du lich va
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vén tai bién & Hy Lap déu giam sat manh, trén 15% nam 2009 va thoi gian sau
d6 con giam manh hon rat nhiéu, 1am cho nén kinh t& Hy Lap 1am vao tinh
trang kho khan, ngudn thu cho ngin sach bi giam sut ning né. Trong khi
do, & Hy Lap, viéc tron thué va hoat dong cua nén kinh té ngﬁm lai dién ra rat
manh mé& 1am giam ngudn thu ngan sich (theo dénh gid ciia Ngan hang Thé
gi¢i (WB), kinh té ngdm cua Hy Lap chiém 30% GDP, Nhat Ban khoang
11,3% GDP, Viét Nam khoang 15,6%GDP).

Viéc tiét kiém trong nude thap dan t6i phai.vay no nudc ngoai cho chi
tiéu cong ciing 12 nguyén nhan dan dén.ng coéng cao. G Hy Lap, tir thap ky
1990, ty I¢ tiét kiém trong nudc “binh quan chi & muc 11% (B6 bao
Nha, Italia, TAy Ban Nha la 20%) va'con s nay lién tuc bi sut giam kéo theo
hoat dong dau tu trong nudc phu thudc vaoreac ngdn von tir bén ngoai, loi tirc
trai phiéu ciing giam lién tuc di gia nhap EU (1981) va tinh trang ban théo trai
phiéu tir dan chiing cho thay Hy Lap da dé tuot khoi tay kénh huy dong vén
san co, budc Chinh phu Hy Lap phai ting cudng vay no tai trg cho chi tiéu
cong. Dan chiing mat niém tin vao Chinh phu Hy Lap do sy thiéu minh bach
trong céac sd liéu thong ké dan dén tinh trang cc nha dau tu rat von O at day
cac ngan hang Hy Lap roi vao trinh trang khéng thé huy dong von trién thi

truong trong nude cling nhu khu vue.
Vé hiéu qua chi tiéu cong & Hy Lap:

Miig-chi giéu-cOng-cao-trong khi ngudn thu giam sat 1a nguyén nhan

chinh dan dén thdm hut ngan sachva'gia ting no cong.

- Nguon thu bj giam sit, trong khi mtrc chi tiéu cong cao duoc coi 1a
nguyén nhan chinh din dén thAm hut ngan sich va no cong gia ting. Mirc chi
ti€u cua chinh phu Hy Lap giai doan 2001 -2007 la 87% trong khu muc thu
vao chi dat 31% nam chu yéu 1a do bd may cong quyén cong kénh, thiéu hiéu
qua 14 tac nhan chinh gy tham hut ngan sach. C6 thé thay rang, chat luong va
s6 luong dich vu ctia Hy Lap giam manh trong khu chi tiéu cho quan 1y cong
trong téng so chi tiéu cong & Hy Lap cao hon rat nhiéu so véi cac thanh vién
OECD khac. Bén canh d6, Hy Lap la m0t trong nhiing nudc duge danh gia 1a

c6 ty 1& tham nhiing cao nhat EU, thiét hai do tham nhiing giy ra chiém
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khoang 8% GDP. Tham nhiing khong chi gdy ra trén thué ma con lam ting chi
tiéu chinh phu do duy tri mic luong cao cho cong chirc va chi dau tu xay
dung co ban thay vi nham vao cac du an tao nhiéu viéc lam, nang cao nang
suit lao dong. Nén kinh t& Hy Lap yéu kém do ngan sach dau tu vao nhiing
linh vuc khong tao ra viéc 1am va san pham bén canh d6 déng Luong cao,
ddng euro ting gia da kéo theo hé qua tat yéu 1a can cin thuong mai tham hut
trién mién. Nam 2008, do tac dong cua'khing hoang tai chinh toan cau, ngudn
thu giam manh, trong khi phai tang cudng chifiéu cong d¢ kich thich kinh té,
chi tiéu cong cang 16n thi cang lam tram trong thém khing hoang no cong. Su
hao phéong trong hé thong luong huu va an sinh xa hoi, cung voi sy gia hoa
dan s6 lam cho ganh nang chi tiéu edng ngay cang ting. Udc tinh tong sb tién
chi trd cho lwong huu khu vuc cong & Hy Lap tang tur 11,5% GDP (2005) 1én
dén 24% GDP (2010).

Viéc quan 1y va st dung khong hiéu qua cac nguon dau tu nudc ngoai da
dan dén khung hoang no cong cua Hy Lap ngay cang tram trong. Tuy nhién,
viéc thu hit dau tu nudc ngoai cia Hy Lap voi 131 suat thap dién ra khi Hy
Lap gia nhap Eurozone nam 2001. Trong hon mot thap ky d6, Hy Lap da ban
trai phiéu chinh phu dé thu vé hang tram ty déla nhung viéc chi tiéu va dau tu
khong hiéu qua, khong 1én ké hoach tra-ng da day mirc ng cong ting cao vao
lam mat kha nang quan 1y tai chinh cling nhw diéu hanh ngan sach dan dén v&

ng cong.

Nhin 1ai ¢othéthay.ng.cong d.Ailen ciing c6 nhitng nguyén nhan tuong
ty nhu v&.bong bong batdong sany khing hoang hé théng ngan hang nhu da
phan tich-éxtrémvao dungithdindiém bi anh-huongimanh'ciarkhiung hoang tai
chinh toan cau di kéo hé thong no eéng eia Chinh Phu Ailen di vao tinh trang

mat kiém soat.

Péi véi truong hop B6 Pdo Nha c¢é mét chit khdc biét so véi Ailen va
Hy Lap. Tinh trang no cong o B6 Ddao Nha do no tw nhdn va ng nude ngoai
gia tang trong khi tinh hinh tai chinh céng yéu kém tir truée khi khing hodng

tai chinh toan cau xay ra.



Nén kinh té ctia B6 Pao Nha vao giai doan 2000-2008 chi dat muc trung
1.3% so v&i voi 4-5% cua Hy Lap, Ailen, day 1a mot nén kinh té ¢6 stc canh
tranh kém nhét trong khu vuc déng Euro, nhung lai phai chi tra phuc lgi cho
nguoi dan twong duong nhitng nuéc Chau Au coé mic ting truong cao. Chinh
vi vay, khiing hoang tai chinh cong & B6 Pao Nha xay ra 1a mot tat yéu do sy
bat 6n vé tai chinh cung véi ty 18 ting truong kinh té chi dat 1%/nim trong
subt dau nhitng nam dau cua thé ky XXI va can can thanh toan tham hut kéo
dai.

Thuc té, hién nay cua B6 Pao Nha la 70% cac khoan ng cia Bd Pao
Nha 13 ng nudc ngoai, diéu ndy dong nghia voi viée qubc gia nay kho co thé

xoay x0 hay tri hoan khi ddo no.

Tém lai, nhu phan tich ¢ trén nguyén nhan din dén tinh trang no cong &
cac nudc Chau Au déu xuat phat tir bén trong varbén ngoeai ciia chinh phu céac
nudc, nhung déu xudt phét tir viéc chinh phii cde nu6c thanh vién khong co
phan tng trudce su giam 14i suat & mdi qubc gia sau khi gia nhap Eurozone, do
su diéu chinh cua cac ngan hang chau Au, cu thé 1a méi twong quan giita rui ro
chinh phu va rai ro ngan hang. Cac ngan hang Eurozone gitr tong luong trai
phiéu 16n, kinh doanh chénh 1éch 1i suét va cac nha diéu hanh ngan hang da
giir tong luong ky phiéu qua 16n nham nam giik tai san co gia tri xac dinh va it
riii ro, nhung do xay ra khing hoang no ¢éng dian dén hang loat ngan hang gip
kho khian, kéo theo mdi twong quan nguy hiém gitra ri ro chinh pht va rui ro
ngan hang. Ngoai ra.con-dol.cidc.nha.dau co trong khu vyc dong euro di mua
cac khoan ng cong 0-cac qude gia ngoai-khu vire dong euro voi ty 1é 1ai suat
ngang_voirkhoaniio ciiaPicsda, [am mat. dignhifig khoannbaoghiém rui ro

thong thuong, thAm hut cong qui mie gan v6i tiem luc ting truong kém.
3. Cac giai phap khic phuc

Pé khac phuc tinh trang khiing hoang tai chinh cia cac nudc trong lién
minh Chau Au can c6 su doan két va thdng nhat hanh dong cua cac nudc
thanh vién, dac biét 1a khu vuc déng tién chung Eurozone-17 cung v6i su lanh
dao cua Ho1 déng chau Au, uy ban chau Au, Nghi vién chau Au,... - cac co

quan ctia nha nudc siéu qudc gia hién nay, nhat 14 cia nhitng nudc cé nén kinh
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té manh (Ptc, Phap, Anh, Ha Lan, Bi, cic nudc Bic Au) va cac nude di va
dang roi vao khung hoang ng cong (Hy Lap, Ailen, B Pao Nha, Tdy Ban
Nha, Italia).

CA4c nudc can c6 niém tin hudng vao nhimg ké hoach va hanh dong
chung trong twong lai. Pac biét, tranh mau thuin, xung dot trong giai quyét
khang hoang no, roi vao cha nghia biét lap chi vi loi ich qudc gia ma quén di

loi ich cong ddng.

Bén canh d6 can xac dinh muc tiéu nge‘in haneeta cac nudc trong EU-27
va Eurozone-17, dic biét cac nude ng ¢ong nhu B6 Pao Nha, Ailen, ltalia,
Hy Lap, Tay Ban Nha can tuan thu nghiém ngat hang loat “chinh sach khic
kh6” nhu: cat giam chi tiéu cong, ting thué, cat giam chi cho an sinh xa hdi,
siét chit chi tiéu cho quéc phong, gido due, y té, dau tu cong cong, giam
lwong, thudng, giam bién ché, ting gio 1am viéeptang do tudi nghi huu, tham
chi phai tu nhan héa, ban mot s tai san trong khu vuc cong cong, tang gia

cudc giao thong,...

Viéc ting cudng vai tro ctia nha nudc trong kiém tra, kiém soat, giam sat
chat ché hoat dong kinh té ctua doanh nghiép, trongchi tieu, hoat dong cua khu
vuc cong, dic biét trong hoat dong ctia hé théng tai chinh - ngan hang dat
nudc 13 rat can thiét cung véi ké hoach tai céu tric nén kinh té, dic biét ¢ khu
vuc doanh nghiép, thu hep khu vyc ng eong, ting cuong sy canh tranh trong
kinh té. Ngoai,ra, ean thic,diy-san-xuit, ddy manh xuat khau, dung ngoai
thuong thiic 'day; phuc héi ting tfudryg kinh té, dan dan giai quyét viéc lam,
khuyén khich va déy manh hoat dong thuong mai ndi khdi EU va két hop chat
ché, hai hoa giiia giai phap khic kho voi thic day tang trudng kinh té.

Qué trinh cai to, tai cdu trac manh mé& hé théng tai chinh - ngan hang
phai dugc thuc hién nghiém ngit theo Hiép udc ting truong va on dinh, siét
chat, tuan tha Hiép udc ky ludt ngan sach, bao dam muc tham hut ngan
sach dudi 3% GDP va no cong dudi 60% GDP.

Viéc xay dung Quy binh 6n chau Au (EFSE) va Co ché binh 6n chau Au
(EFSM). Phét hanh trai phiéu chau Au (Eurobond) va ké hoach thyc hién tot
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chinh sach tai khoa va chinh sach tién té 1a rat can thiét trong giai doan nay.
Bén canh do, cAn nang cao vai trd 1anh dao ctia Ngan hang Trung wong chau
Au (ECB) trong viéc x4y dung Lién minh ngan hang chau Au nham kiém tra,
giam sat hoat dong cuia hon 6.000 ngan hang chau Au, thuyc hién vai tro

“Chinh phu kinh t&” ctuia EU véi chtic nang dua ra chinh sach tai khoa chung.

Ngoai ra, khu vuc déng tién chung Euro can c6 mot ké hoach dai han dé
stra d6i lai Hiép u6c chau Au nham@Xay-dung nha nudc lién bang viing chic,
cai cach cac thé ché siéu quée gia, nang cao vaitro cua cac thé ché chinh tri
lién bang nhu Gy ban chdu Au, Hoi dong chau Au, Nghi vién chau Au, Ngan
hang Trung wong chau Au, Toa 4n chau Au, Toa kiém toan chau Au...; dé cao
tinh phap 1y, thé ché, thuc hién co ¢hé bo phiéu qua ban dan dan thay thé cho
co ché dong thuan.

4. Bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam

Thi nhat, can phai tai cau trac lai nén kinh t€ dédc biét 1a tai cau truc &
tat ca cac khau nhu dao tao, quan 1y, kinh té, tai chinh, ngan hang, bao dam su
cong khai héa, minh bach hoa, tai cau tric dau tu cong, tai cau tric cac doanh
nghiép nha nude....nham han ché nhitng khuyét diém mang tinh hé thong trong
quan 1y kinh té cua EU noi chung va cuia tung nude thanh vién néi riéng. Bén
canh d6 can phai c6 mot co quan quan 1y tai chinh va diéu phdi kinh té & cap

d6 lién minh cho dil cac nén kinh té thanh vién da hdi nhap khac sdu sac.

Thie Hai; liénimini chADATkKdng co6 nhiéu quyén luc trong viée hoach
dinh chinh sach kinh té ctia cac nudc thanh vién. Hiép udc ting trudéng va 6n
dinh (SGP) duoc ky két dé kiém soat tham hut ngan sach va ng céng, nhung
EU lai thiéu cac cong cu thuc thi, kiém kiém soét ro rang. Hau qua la viéc chi
tiéu qua mic va mat kha ning canh tranh & Hy Lap di khong bi phat hién
trong nhiéu nim. Con Ailen, cudc khung hoang ng cong bat ngudn tir viée
chinh phii cham tré khéng ché nhiing hoat dong cho vay v trach nhiém cila
mot s6 ngan hang. Khi nén kinh té ting truong nong va bong bong bat dong
san phinh to, chinh phu chi con cach bao cap cac ngan hang bi thua 18. D6i voi
Bd Pao Nha thi ng nude ngoai qua lon, vuogt khoi tam kiém soat cua chinh

pha. Nhu vay, khong chi c¢6 ngan hang ma dbi véi bat ky doanh nghiép nao,
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du 16n hay nho, nha nudc cling phai giam sat chat ché va can thiép kip thoi
trude khi n6 bi d6 v&, dé tranh hau qua khon ludng. Dé clru van ting trudng
kinh té truéc su d6 v& cua cac doanh nghiép, nha nude phai ra tay ciru trg ho
vbi muyc tiéu ctru mot nganh cong nghiép hay mot nén kinh té khoéi suy thoai,
bao vé viéc 1am cho ngudi dan. Nhung cang chi tién ctru cdc ngan hang thi boi
chi ngan sach s& cang 16n, niém tin ciia nha dau tu nudc ngoai vao trai phiéu
chinh phu va déng noi té s€ cang thép. Bai hoc rut ra 1a can c6 su kiém tra,
giam sat chit ché déi voi hé'thong tai chinh va'cac doanh nghiép 10n trong nén
kinh té. Phai giam thiéu c4c khoan vay kém chat luong, giai thé sém nhiing
doanh nghiép nha nuéc 16n 1am an khéng hiéu qua, tranh dé dén khi doanh
nghiép 16n dé bi d6 v& thi nha nude phai ding ra bao lanh, cuu trg, sé khién
cho tham hut ngan sach va ng cong nha nuéc 16n, tao nén khing hoang ng nhu

truong hop Ailen,

Thi ba, can tranh tinh trang vay no nudc ngodi phuc vu hoat dong chi
tiéu cong & murc cao nhu chi cho tiéu dung cao, chi cho hé théng an sinh x&
hoi qua 16n, khong phu hop véi kha ning kinh té dat nude dic biét trong hoan

canh ting trudng kinh té thap nhu truong hop Hy Lap, B6 Pdo Nha.

Tht tu, d6i v6i Viét Nam, theo cac sd lieu do Cuc Quan Iy no va tai
chinh ddi ngoai (B6 Tai chinh) cong b6 vao dau thang 7-2011, no cong cia
Viét Nam bao gom cac khoan vay trong nudc Va nude ngodi nam 2010 1a
56,7% GDP, du kién nam 2011 1a 58,7% GDP, van trong ngudng an toan,
kiém soat dugc.Nhung nhinJai nhling nim qua, no céng ngdy cang gia ting
mot cach-dang ngai:-khoang 25% nam 2007 dén'58;7% nam 2011, trung binh
tang, 5% moimnami(theosdnliéucia Uy ban.Gianpsat taichinhnquoc, gia, no
2008:736,2% GDP, 2009: 41,9% GDP, 2010: 56,7% GDP va 2011:58,7%
GDP) va Cac chi tiéu vé ng cong va ng nudc ngoai cua qubc gia nim 2015
dugc tinh trén co sé GDP nam 2015 do Tong cuc Thong ké cong bd 1a 61%.
No cong ting nhanh trong bdi canh ngin sach ctia Viét Nam ludn bi tham hut,
budc chinh phu phai vay thém, cho nén no nan s& chong chat, 13i me dé lai
con. Viét Nam hién nay duoc xép vao nhom cac qubc gia cé thu nhép trung

binh, cho nén diéu kién vay no nudc ngoai s& kho khin hon, tic 1a chinh phu
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s& phai vay ng v&i 1di suit cao hon, khong dugc huong lai suat vu dai
nhu truéc ddy. Nhiéu chuyén gia da khuyén cdo Viét Nam vé nguy co no cong
vuot tim kiém soat, dic biét ho di giai thich nguyén nhan khién ty 1& ng cong
ngay cang ting 1én do trong nhitng nim qua, ty 1& dau tu cua Viét Nam ting
trung binh tir 40-42% GDP, trong d6 khu vuc cong chiém 45%. Ty 1¢ dau tu
16n tang lién tuc nhiéu nam trong khi ngan sach luon ¢ tinh trang “bao dong
d6” (trén 5% GDP) khién chinh phiphai di vay no. O Viét Nam, ng cong chi
l1a ng chinh phu, trong khi theo thong I¢ quéc té)no cong phai bao gém no cua
doanh nghi€p nha nudc, ma ¢ Viét Nam, ng cua doanh nghi¢p nha nudc co
quy mé x4p xi voi ng chinh phu, vi vay con s6 58,7% no chinh phti chua phan
anh hét con s6 no céng & Viét Nam. Vi vdy khing hoang no céng Hy
Lap, Ailen, B6 Pao Nha, Italia, Tay Ban Nha nghiém trong 14 10i canh bao d6i
vo1 ng cong & Viét Nam. Cac nudc chau Au dang bi ha muc tin nhiém vé ng
ctia chinh phu, tinh hinh d6 dang lan sang hé théng ngan hang, khién ngan
hang cac nudc chau Au bi ha muc tin nhiém, va day cting 1a bai hoc canh bao
cho Viét Nam.

Theo céc chuyén gia kinh té, van dé no cong & Viét Nam co cac nguyén
nhan din dén rui ro ng céng nhu nguodn thu-thué, phi cao, ty gia va lai suit
ngan hang, cac diém xép hang tin dung v& hé qua cta chinh sach kinh té dai
han, nhimng bat 6n ctua nén kinh té va thi trurong tai chinh trong ngan han.
Chinh vi vy, Viét Nam can c6 nhitng giai phap thuc hién ky luat nghiém ngat
chinh sach tai khoa: giam)tham huf ngan sach xuéng 3%, uu tién kiém soat
chi, tao diéu kién giam thu, thu hep khu vuc doanh nghiép nha nudc, ké hoach
6n dinh kinh_té vi.mo.dé.giam rui ro, dong thoi nang.cao.chat luong dau tu
cong, thu hep d6i trong dau tr cong va day manh san xuat, ting nang suat cia

nén kinh t€ nham han ché ng cong.

Va tur kinh nghiém ng cong & chau Au, c6 thé rat ra cac bai hoc cho Viét
Nam:

Thi nhat quan 1y kinh té hiéu qua, thu hep khu vuc cong, ting thu giam

chi, dac biét giam chi ti€u qua muic cho phép doi véi an sinh xa hdi, minh bach
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hoa, diy manh san xuét, thiic ddy xuat khau, nang cao ting truong kinh té (bai
hoc tir Hy Lap).

Thi hai, chinh phii khong bién no x4u ctia doanh nghiép, ctia ngan hang
thanh ng chinh phu, cai cach manh mé hé thong ngan hang - tai chinh, kiém
soat chat ch€ ng cong, ng chinh phu, ng dia phuong, ng doanh nghiép, ng do
chinh phu bao 1anh (bai hoc tir Ailen, B4 Pao Nha, Hy Lap).
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