CHINH SACH NOQ CONG TRONG PHUC HOI VA PHAT TRIEN
KINH TE-XA HOI

PGS.TS. Nguyén Triic Lé, Hiéu truong Trwong Pai hoc Kinh té, PHOGHN va
Nhém Tu van Chinh sach Truong Pai hoc Kinh té!

1. Pit van dé

Pé kich thich tang trudng, tao dong luc cho phat trién kinh té, bao dam an sinh
xd hoi, ng cong ludn 13 mot trong nhitng céng cu chinh sach duoc wu tién hang dau
ctia Chinh phu cac qudc gia. Pic biét, trong thoi gian gan ddy, nham ddi phé véi anh
huong tiéu cuc tir dai dich Covid-19, nhiéu qubc gia phat trién va dang phat trién trén
thé gidi déu di co nhitng quyét sach lién quan tdi viée gia ting no cong, st dung ng
cong nhu nguodn luc tai chinh chu yéu nham tng phé voi dai dich, phuc hoi ting
truong kinh té va giai quyét nhitg van dé an sinh xa hoi. Theo s6 liéu tir Quy Tién té
Quéc té (IMF), nhom cac nén kinh té phét trién va co thu nhap cao tai Chau Au va
ngoai Chau Au di tang binh quan ng céng nam 2021 & muc trén 20% GDP so voi
nim 2019. Dbi v6i nhoém nén kinh té co thu nhdp trung binh (tiéu biéu nhu Nga,
Trung Quéc, Brazil, Malaysia, Indonesia, Thai Lan, Philippines), ng cong nam 2021
da tang trung binh hon 10% GDP so v&1 nam 2019 — trude khi dai dich Covid-19 xay
ra.

Tuy nhién, viéc khai thac va kiém soat kém hiéu qua ngudn luc tir no cong ciing
c6 thé dan t6i cac cudc khung hoang ng, dac biét tai cac quéc gia dang phat trién,
trong bdi canh tng pho voi dai dich va timg budc phuc hoi, phat trién kinh té-xa hoi.
Do d6, trong pham vi bai viét nay, tac gia s& 1am rd mdi quan hé phi tuyén tinh giita
ng cong toi phuc hdi va phat trién kinh té-xa hoi va tam quan trong cua viéc xac dinh
ngudng ng an toan.

2. Tong quan cac nghién ciru vé moi quan hé giira n¢ cong va su phat trién
ciia mdt quoc gia

2.1. Quan diém 1y thuyét vé mdi quan hé giira no' cong va ting truéng kinh
té

Cho t&i thoi diém hién tai, cac nha nghién ctru va nhiitng nguoi lam chinh sach
van thuong c6 nhiing quan diém réat khac nhau khi xem xét mdi quan hé giira no cong
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va tang trudng kinh té. Trong d6, nhimg quan diém pho bién nhat vé van dé nay bao
gom: (1) no cong khong cé tac dong tdi ting trudng kinh té; (2) no cong c6 tac dong
tich cuc t6i tang trudng kinh té; (3) ng céng cé tac dong tiéu cuc t6i tang trudong kinh
té; va (4) no cong co tac dong phi tuyén tinh téi ting trudng kinh té.

2.1.1. Ng' cong khong co tac dong toi tang truong

Quan diém cho rang no cong khong co tac dong t6i ting truong xuat hién tir thé
ky XIX va trd nén phd bién nhd cic nghién ctru cia Barro (1974) va Buchanan
(1976) khi cac két qua dya trén nghién ctru thyc nghiém ciia ho chi ra rang trong
nhing diéu kién nhat dinh, su phét trién ctia nén kinh té khong bi anh huéng béi cac
quyét dinh cua chinh phu trong viéc huy dong ngan sach thong qua thué hoic cac
khoan vay, vién tro khong hoan lai. Barro (1989) mét 1an nita lam rd va phat trién
quan diém nay khi 1ap ludn rang méc ng cong, khi khéng dnh huéng téi kha ning
thanh todn dai han ciia chinh phi, chi c6 tac dong toi sy phan bd ngudn luc tai chinh
giita cac chu thé cua nén kinh té va khong anh hudng tdi ting trudong. Cu thé, nhiing
thay d6i trong chinh sach huy dong ngan sach, tiét kiém cta chinh phu (public saving)
s& duogc trung hoa boi nhimg diéu chinh twong tng boi cac quyét dinh tiét kiém cua
khu vuc tu nhan (private saving) (Elmendord va Mankiw, 1999). Ludng quan diém
nay tuy xuat hién sém va dit nén mong cho nhiéu Iy luan vé kinh té, chinh sach, van
t6n tai nhiéu han ché do dya trén mot sd gia thiét mang nang tinh 1y thuyét va chua
sat voi thuc té (ddc biét tai cdc nén kinh té dang phdt trién) nhu: cac thi truong von
va thi truong tai chinh hoat dong mot cach hoan hao; tbe do tang truong dan sb bat
bién; cac chu thé kinh té ludn ra quyét dinh mét cach hop 1y va kha ning dyu bao
chinh xac cac dién bién ctia nén kinh té. ...

2.1.2. Ng cong co tac dong tiéu cuc toi tang truong

Pay 1a quan diém cho rang viéc ting no cong s& lam giam kha ning dua ra cac
quyét dinh dau tu téi vu cua cac doanh nghiép tu nhan (Myers, 1977) do d6i mat véi
cac kho khin trong viée du bao cac yéu t6 kinh té vi mo va cac chinh sach ctia chinh
pht (Churchman, 2001). Nhimg anh huéng tiéu cuc ciia no cong s& trd nén ning né
hon khi mirc ting trudng no céng anh hudng t6i tinh 6n dinh trong cic chinh sach
(Cochrane, 2011). Ngoai ra, nhitng tdc dong ti€u cyc ciia ng cong con dugc thé hién &
su giam chi tiéu cho dau tu ctua khu vuc tu nhan khi chinh phu ting cudong cac hoat
dong dau tu (hiéu Gng 14n at). Viéc chinh pht ting cudng ngan sach thong qua cic
khoan no sé& lam giam kha niang huy dong vén ciia nén kinh té, lam tang 13i suat thuc
té, giam kha ning tiép can von cua cac doanh nghiép, qua d6 anh huodng téi ting
truong (Huang va cac cong sy, 2018). Cudi cung, khi chinh pht huy dong ngan sach
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thong qua cac khoan vay thay vi thué, cac doanh nghiép va ho gia dinh thuong cé xu
huéng danh gia sai nhitng chinh sach wu dai vé thué nay khi 1Am tudng rang nhiing
thu nhap ting thém (dén tir chinh sach thué mang tinh khuyén khich) 1a két qua tir su
phat trién noi tai cua doanh nghiép, tir do tang chi ti€u thay vi tiét kiém hodc dau tu,
dan dén sy suy giam toc do ting trudng kinh té trong dai han (Pereira va Rodrigues,
2011).

2.1.3. Ng cong co tac dong tich cuc toi ting truong

Céac nodi dung cta hoc thuyét kinh té Keynes cho rang ng cong & mikc dé vira
phdi s& c6 tac dung kich thich ting truong kinh té do mang lai ngudn lyc cho chinh
phu dé dau tu xay dung co s ha ting, ting chi tiéu chinh phu, kich thich tong cau
hang hoéa, dich vy, tao nhu cau viée lam va tdng san lugng cua nén kinh té. Viéc tdng
cuong chi tiéu cong, kich thich phat trién kinh té ciing s& khuyén khich khu vuc tu
nhan tang cudng dau tu san xuat kinh doanh. Ngoai hoc thuyét Keynes, Eisner (1992)
cling cho rang ng céng khi dwoc duy tri & mikc tang treong hop 1y (thap hon tdc do
tang truong GDP) s& mang lai nhitng tic dong tich cuc toi tong nhu cau hang hoéa,
dich vu, nhu ciu lao dong, va ting truéng kinh té.

2.1.4. No' cong c6 tic dpng phi tuyén tinh t6i ting trwong kinh té

Ngoai cac quan diém trén, c6 nhiéu nghién ciru da chi ra mbi quan hé phi tuyén
tinh giita no cong va ting truong kinh té. Theo d6, ng cong khi duoc duy tri & muc
thap s& mang lai tic dong tich cuc t6i ting truong kinh té va duy tri tbe d6 phat trién
kinh t& & muc cao (Mupunga va Le Roux, 2015; Reinhart va Rogoff, 2010). Ly thuyét
vé viée tdi wu hoa téc do ting truong kinh té thong qua mirc ng cong dugc phat trién
boi Sachs (1989) va Krugman (1988). Krugman (1988) chi ra rang khi ng cong dugc
duy tri dudit mgt ngudng nhét dinh, hiéu ung lan téa tur cac hoat dong dau tu cong s¢
co tac dung 16n hon hi€u Ung lan 4t, lam tdng cac hoat dong dau tu san xudt kinh
doanh tir khu vuc tu nhén, kich thich ting truéng kinh té. Tuy nhién, ng cong khi
vugt mot ngudng nhét dinh s& co tac dong ti€u cuc té1 tang trudng kinh té khi cac
khoan no ctia chinh phu dé bu dip tham hut ngan sach s& lam giam kha ning vay vén
cua khu vuc tu nhan, kim ham sy phat trién cta céac hoat dong san xuét kinh doanh.

Tuong tu, Sachs (1989) ciing két luan rang ng cong & muc thap s& co tac dung
kich thich phat trién kinh té, nhung khi vuot mot ngudng nhat dinh s& mang lai bat on
cho nén kinh té do cac khoan tiét kiém tu nhan sé& ting 1én khi nguoi dan va doanh
nghiép chuan bi cho nhimg muc thué cao hon trong twong lai dé chi tra gbc va 13i cho
cac khoan ng cong tai thoi diém hién tai. Do vay, viéc ng cong dugc duy tri va tang
truong & muc cao s€ kim ham hoat dong dau tu va san xuit kinh doanh ctia khu vyc tu



nhan.

2.2. Cac nghién ciru thwe nghiém vé méi quan hé giira no cong va ting
truéng kinh té

C6 thé thiy, cac quan diém 1y ludn duge néu ¢ trén du khéac biét nhung cling da
thé hién mot s6 dic diém co thé quan sat dugc: (1) mic do anh hudng t6i ting truong
kinh té tai cdc nguéng no cong khac nhau va (2) tic dong ctia no cong co su khac biét
tiy theo mirc d6 phat trién cua nén kinh té. Thuc té, nhitng nghién ctru thuc nghiém
dua trén sb lidu vé no cong va tang truong kinh té cta cac qudc gia da bo sung cho
nhiing quan diém 1y thuyét khi chi ra va lam 13 cac dic diém nay.

Panizza va Presbitero (2014), trong nghién ctru dua trén dit liéu ctia cac quéc
gia phat trién 13 cic qudc gia thanh vién ciia T chitc hop tic va Phat trién kinh té
(OECD), d3 di dén két luan rang giira ng cong va tang truong kinh té ciia mdi qudc
gia ¢ ton tai méi quan hé twong quan nghich bién. Tuy nhién nghién ctru khong
khang dinh rang ng cong 1a nguyén nhan dan téi su suy giam vé téc do ting truong
kinh té va khuyén nghi khong nén st dung ty 1& no cong/GDP lam co s¢ duy nhat dé
xay dung, diéu chinh chinh sach. Du vay, viéc khong ching minh dugc mbi quan h¢
nguyén nhan — két qua giita ty 1& ng cong cao va su suy giam toc do phat trién kinh té
khong c6 nghia rang mot qudc gia co thé phat trién & bat ky muc no cong nio.

Tuong tu, Le Van va Nguyen Van (2018), ciing khang dinh lai mdi quan hé
tuong quan nghich bién giira no cong va ting truong kinh té khi két luan rang ty 18 no
cong co tac dong ti€u cuc té1 tang trudng khi vuot ngudng 70% GDP. Tuong quan
nghich bién nay ciing duoc dé cép trong nghién ctru cia Kharusi va Ada (2015) khi
ng cong cho théy cac tac dong ti€u cuc to1 sy phat trién kinh té. Du vay, Kharusi va
Ada khuyén nghi Ngan hang Trung uong Oman (ddi twong nghién ciru) can c6 ké
hoach giam sat sir dung ng cong mot cach hiéu qua thay vi truc tiép cit giam ng cong.

Baum, Checherita-Westphal va Rother (2012) dya trén dir liéu cta 12 qudc gia
Chéu Au trong khoang thoi gian tir 1970 — 2008 d3 tién hanh nghién ctu thyc nghiém
vé mdi quan hé gita ty 18 ng cong/GDP va ty 1é ting truong GDP binh quan dau
ngudi. Két luan cua nghién cru cho thdy mdi quan hé phi tuyén tinh gitra ng cong va
ty 18 ting truéng GDP binh quan dau ngudi. Cu thé, no cong co tac dong tich cuc téi
ty 1é ting GDP binh quan dau ngudi tai mot quéc gia khi dwoc duy tri & muc twong
duong dudi 90% GDP cua qudc gia d6. Khi ty 18 ng cong/GDP dat trén 90%, toc do
tang truong GDP binh quan diu nguoi s& bi kim hdm. Can luu ¥ rang cac quc gia
duoc xem xét trong nghién ctru nay hau hét 1a cac qudc gia phat trién tai Chau Au
(bao gdm Ao, Bi, Phan Lan, Phap, Puc, Y, Ha Lan,...) nén ngudng ng cong tuong
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duong 90% c6 thé khong chinh xac di véi cac nudc dang phat trién. Mdi quan hé phi
tuyén tinh, tic dong cua no cong theo ngudng no cong va hoan canh quéc gia cu thé
duoc thé hién trong nghién ctru cia Gomez-Puig va Sosvilla-Rivero (2015) khi két
qua nghién ctru cho thdy ng cong s& co tac dong tiéu cuc tdi tang truong kinh té khi
vuot mot ngudng nhat dinh (tir 56% téi 103% tiy theo qudc gia cu thé, bao gdm Bi,
Hy Lap, Y, Ha Lan, ...).

Tw cac quan dzem Iy thuyét va két qua nghlen cuu thuc nghzem co thé thdy mirc
ng cong ciia moi quoc gia cé anh hwdng t6i toc dé phdt trién cia quoc gia doé. Viéc no
cong mang lai tc dong tiéu cwc hay tich cuc doi véi toc do tang trudng kinh té phu
thudc vao ngudng ng cong (so véi GDP) ma quéc gia dé dang duy tri. Dii ngueong no
cong cu thé déi voi tirng quoc gia cé thé khdc nhau, c6 thé thdy ng cong sé cé anh
hudng tiéu ciee t6i tiang trudng kinh té khi gid tri ng céng vwot 90% GDP déi véi cdc
quoc gia phdt trién. Ty 1é ndy sé thap hon doi véi cdc quoc gia dang phat trién nhu
Viet Nam.

3. SO li€éu va m6 hinh nghién ciru
3.1. S0 liéu va tong quan mau nghién ctiru

Pé danh gia tac dong cia ng cdng téi phuc hdi va phat trién kinh té, nhém
nghién ctru thu thip va phan tich sé lidu vi mo cua cac qudc gia co thu nhdp trung
binh thap tir co s¢ dit lieu World Development Indicators cung cip boi Ngan Hang
Thé Gi6i (World Bank). S6 liéu duoc thu thap cho thoi gian tir 2000 dén 2020, do d6
dam bao xuyén sudt qua cac thoi ky trude khing hoang, trong khing hoang va sau
khung hoang.

Trong khudn kho bai viét nay, ng cong duoc tinh bé‘mg ti 1€ ng nudc ngoai trén
GDP theo nhu cac nghién cuu cua Kharusi va Ada (2018) Vé Zaghdoudi (2019). Viéc
str dung no nudc ngoai dé dai dién cho no céng cia mot qudc gla thu nhép trung binh
thdp nham phan anh sy 18 thudc ngdy cang 16n cua cac qudc g1a nay téi ng nudc
ngoai khi ma no nude ngoai chiém ti trong 16n nhét trong co ciu no & cac qubc gia
nay (Shittu va cong sy, 2018). Viéc st dung dir liéu ng nudc ngoai cling nham dam
bao sy san ¢o va cap nhap cua dir licu.

Danh sach céc quéc gia duoc xac dinh 1a c6 murc thu nhap trung binh thip duoc
thu nhap tir Quy Tién Té Qudc Té (IMF). Theo d6, pham vi nghién ciru bao gdm 50
qudc gia c6 murc thu nhap trung binh thap trong vong 21 nam tir 2000 dén 2020.

3.2. M hinh kinh té lwong
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Nhom nghién ctru sir dung mé hinh hdi quy dir liéu bang véi bién tré va kiém
so4t cho cac tic dong cb dinh nham danh gid mdi quan hé gitta no nudc ngoai toi
phuc Hoang ghasengnGiih1E-xa hoi. Theo d6, md hinh duogc thiét 1ap nhu sau:

= By + f1No Nuoc Ngoai;,_, + f,Lam Phat; ;_; + f;DanSo;;_4

B.,DoThiHoa;,_, + f<CoSoHaTang,;, , +y; + 6, + &;;

Trong d6, Tang Truwong GDP;, 13 muc ting truong GDP hang nim cua qudc
gia i 0 nam t. No Nuoc Ngoai dugc tinh bf?mg ti 1€ ng nudc ngoai trén GDP. Lam
Phdt 12 mtrc lam phét hang nam. Ddn S6 duoc do ludng bang logarit cta tong dan sb
cta qubc gia. P6 Thi Héa duge do ludng bang ti 16 dan sd ¢ cac khu vuc nodi thanh
trén tong dan sb. Co S¢ Ha Tédng duoc do ludong bang ti 18 dan sé dugc tiép can dién
lu6i trén tong dan sé. y, va &, 1an luot 1a tic dong quéc gia cb dinh va tac dong thoi
gian ¢ dinh. &; , 12 sai s6 chuan manh.

4. Két qua va binh luin
4.1. Thong ké mo ta

Biéu dd 1 thé hién su thay doi gia tri trung binh cua ti 1é ng nudc ngoai & cac
qudc gia c6 mirc thu nhap trung binh thip trong khoang thoi gian tir 2000 — 2020.
Biéu d6 1 cho thay, trong giai doan trudc khing hoang (2000 — 2006), ty 1& vay no
nudc ngodi ciia nhém cac nudc nay & mirc kha cao, vuot ngudng 80% vao dau nhiing
nam 2000. Tuy nhién, biéu do ciing cho thay nhimng nd luc clia cac qudc gia nay trong
viéc giam ng nudc ngoai. Ti I¢ ng nudc ngoai lién tuc giam, xuéng con khoang 40%
& thoi diém ngay trude khung hoang nam 2007.

Trong giai doan khung hoang (2007 — 2009), tiép tuc chung kién ti 18 giam vay
nudc ngoai & cac qudc gia thu nhap trung binh thp, trung binh dat khoang 41.7%
GDP cho ca giai doan. Xu huéng nay van tiép dién cho dén nhitng nam 2011, 2012.

Sau giai doan khung hoang, dac biét tu 2012 tro di ty 1¢ vay ng nudc ngoai cua

cac qudc gia c6 mirc thu nhép trung binh thap tang dan. Ti 1& ndy vuot ngudng 40%
vao nam 2015 va dat gdn ngudng 60% niam 2020.

Biéu d6 1: No nudc ngoai tai cac qudc gia thu nhap trung binh thap
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Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gia.
4.2. Tac ddng clia no nwéc ngoai téi ting truwéng Kinh té

Bang 1 trinh bay két qua wdc luong ciia mo hinh hoéi quy dir liéu bang sir dung
bién tré va kiém soat cho cac yéu td cb dinh nhim danh gia tic dong cua no nudc
ngoai téi ting trudng kinh té & nhom cac nudc thu nhap trung binh thap trong khoang
thoi gian tir 2000 téi 2020. Cot 1 thé hién két qua ciia md hinh udc luong tong no
nudc ngodi téi tang trudng kinh té. Cot 2 thé hién két qua cia mo hinh udc luong tac
dong cua ctuia ng dai han, trong khi cot 3 thé hién két qua cua mo hinh udc lugng tac
déng ctia ng ngan han.

Két qua tir ¢t 1 cho thdy, nhin chung, ng nudc ngoai gop phan tich cuc vao
tang truong kinh té & nhom cac nudc thu nhap trung binh thap. Tuy nhién, két qua thé
hién & ¢t 2 va 3 cho théy, chi c6 ng ngén han (n¢ dudi 1 nam) 1a c6 tac dong tich cuc
manh mé t&i ting truong kinh té & nhom cac qubc gia nay.

Bang 1: Tac dong clia no nudc ngoai tdi tang trudng kinh té

Tiing Trwéng Kinh Té

Téng No No Dai Han No Ngén Han
Ng Nudc Ngoai 0.035%*

(0.015)
Ng Dai Han 0.040

(0.026)
No Ngin Han 0.079%*
0.041)




Dan S6 0.004 0.004 0.003
(0.006) (0.006) (0.006)
Do Thi Hoa 0.000 0.000 0.000
(0.000) (0.000) (0.000)
Lam Phat 0.176%%* 0.181%*%* 0.201%%*
(0.079) (0.079) (0.081)
Co S6 Ha Téng -0.010 -0.005 0.000
(0.044) (0.044) (0.044)
Constant -0.014 -0.013 0.005
(0.098) (0.099) (0.097)
Tdc déng quoc gia co dinh | CO co co
Tdc ddng thoi gian ¢é dinh | CO coO coO
S6 quan sat 918 918 918
R2 0.345 0.342 0.341

Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gid.
4.3. Ngudng n¢ va ting trweéng kinh té

Mot sb nghién ctru trude ddy da chi ra ring, mic du vay nudc ngodi ¢o thé co
tac dong tich cyc toi ting truong kinh té, tuy nhién tic dong tich cuc nay chi xay ra
khi mot qubc gia vay no téi mot ngudng nhat dinh. Néu vuot qua khoi ngudng nay,
viéc vay thém no sé dan dén céc ton hai d6i voi phat trién kinh té (dua trén quan hé
phi tuyén tinh giita ng cong va ting trudng kinh té).

O phﬁn nay, nhom nghién ctru sé kiém dinh nhéan dinh trén. Cu thé, mot bién
méi No' Nude Ngoai® duge dua vao mé hinh wdce lugng. Bién Ng Nurde Ngoai® dugce
tinh 1a binh phuong cua bién No Nuée Ngoai (hay chinh 1a (No Nudc Ngoai/GDP)?).
Néu hé s6 udc luong ciia bién No' Nude Ngoai 1a duong va ¢ ¥ nghia thong ké, trong
khi hé s6 ctia bién No' Nuéc Ngoai® 1a am va c6 y nghia thong ké thi s& thé hién viéc
tdn tai mot nguong ng nhét dinh, ma néu vuot quéa nguong nay thi sé lam ton hai dén
tang truong kinh té.

Bang 2: Ngudng vay no va ting truong kinh té

Tang Truong Kinh Té
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Toan bd qua | Trude Khung | Trong Khiung | Sau Khing
trinh Hoang Hoang Hoang
(2000-2020) | (2000-2006) | (2007-2009) | (2010-2020)
1 (2) 3) 4)

No Nuwdc Ngoai 0.076** 0.378* 0.528%** 0.247%*
(0.038) (0.212) (0.213) (0.122)

No Nude Ngoai -0.017 -0.089 -0.106%* -0.173%%*
(0.017) (0.106) (0.046) (0.083)

Dain S6 0.174%%* 0.212 0.160 0.095
(0.079) (0.136) (0.243) (0.131)

Do Thi Hoa 0.004 -0.288 0.438 0.002
(0.006) (0.410) (1.166) (0.009)

Lam Phat 0.000 0.000 0.000 -0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Co S¢ Ha Tang -0.012 -0.591%* 0.357 -0.165%**
(0.044) (0.344) (0.343) (0.063)

Constant -0.025 4.802 -7.422 0.028
(0.100) (6.729) (19.146) (0.158)

Tac dong quoc gia | CO co co cO

co dinh

Tac dong thoi gian coO coO co cO

co dinh

S6 quan sat 918 246 141 529

R2 0.345 0.398 0.674 0.318

Nguon: Tinh todn ciia nhém tdc gia.

Cot 1 Bang 2 thé hién két qua ciia md hinh xac dinh ngudng ng trung binh
trong tat ca quang thoi gian nghién ctru (21 nam). Cot 2 thé hién két qua mo hinh cho
thoi ky trudc khing hoang kinh té. Cot 3 thé hién két qua mo hinh trong giai doan
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khing hoang kinh té. Cot 4 thé hién két qua mo hinh sau giai doan khung hoang kinh
té.

Nhu thé hién & Bang 2, nhin chung, c6 ton tai mdt ngudng vay ng nudc ngoai
an toan cho cac qudc gia (cot 1). Pidu nay dugc thé hién rd nhat trong giai doan
khuing hoang (cot 3) va sau giai doan khung hoang tién t6i phuc hoi va phat trién kinh
té (cOt 4). Piéu ndy co nghia 1a trong qua trinh phuc hdi va phat trién kinh té-xa hoi,
tac dong tich cuc ctia ng nude ngoai s& duoc phat huy néu cac nude kiém soat ty
trong ng nudc ngoai trong pham vi an toan. Vugt qua ngudng nay, cac khoan ng nude
ngoai s& gy hai cho ting trudong kinh té.2

5. Khuyén nghi chinh sach

Dich bénh Covid-19 mang lai thach thirc chua c6 tién 18 vé quan 1y no coéng cho
nhiéu qubc gia trén toan thé gidi: yéu cau d6i vdi cac khoan vay trd nén ngit nghéo,
thi truong tai chinh ndi dia dinh tré, nguy co xép hang tin nhiém quéc gia bi anh
huong, ... Nhitng chinh sach, giai phap quan 1y no cong trong thoi diém nay can dugc
ra soat k¥ ludng, can can nhic t6i cic tic dong do chinh sach va viéc cc giai phap
mang lai c6 tinh tam thdi hay dai han trong bdi canh thich tng véi dai dich dé phuc
héi, phat trién kinh té-x4 hoi.

Thir nhdt, giam sat hiéu qua dv an sir dung no cong

Nhu cac két qua cia mo hinh va nhiing nghién ctru truée d6 di chi ra, du ng
cong c¢6 mdi twong quan nghich bién voi ting truong kinh té khi ty 18 ng cong/GDP
vuot qua ngudng nhat dinh, tuy nhién, méi quan hé nguyén nhan — két qua gitra ty 18
ng cong cao va toc do tang trudong kinh té thip chua duge ching minh mot cach rd
rang. Do d6, viéc diéu chinh tran ng cong khong nén 1a giai phap duy nhat dé dam
bao quan 1y ng cong hiéu qua, nhat 1a trong bdi canh nén kinh té dang gip nhiéu bién
dong do dich bénh ma can duoc trién khai song song véi viée xdy dung co ché theo
doi, gidm sat, bao cao dam bao hiéu qua st dung von vay. Chinh pha do d6 can yéu
cau cac bo, nganh, dia phuong va cac don vi nghiém tic tang cudng cong tac quan 1y,
nang cao hiéu qua str dung ng cong va khan truong day nhanh tién do nhiing du an,
nhiém vu chua hoan thanh. Vi¢c quan ly, nang cao hi¢u qua st dung von vay va trach
nhiém tra ng can duoc g:fm v6i trach nhiém cua t6 churc, ca nhan ra quyét dinh dau tu
tir cac khau lap ké hoach dén kiém tra giam sat tham dinh. Can kién quyét xir ly
nghiém khac céc t6 chirc, ca nhan c6 niang luc chi dao diéu hanh, quan 1y yéu kém,

2 Nhém nghién ciru ciing sir dung méd hinh GMM theo nhu mét s6 nghién ciru dé danh gia va két qua khong
thay déi.
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gay can trd, lam cham tién dd gidi ngan von dau tu cong so voi ké hoach da dugc phé
duyét.

Bén canh viéc xdy dung co ché bao céo, theo ddi, quy dinh trach nhiém quan ly
hiéu qua sir dung ng cong, Qudc Hoi va Chinh pha can xem xét xay dung cac t6, don
vi chuyén trach, phan ng nhanh, phdi hop lién nganh trong quan 1y nha nudc vé no
cong nham ting cuong kha ning giam sat doc 1ap. Ngoai ra, khung phép 1y va céc vin
ban huéng dan thi hanh luat lién quan téi ng cong can duoc tiép tuc hoan thién; cac
quyét dinh dau tu cong can duoc tu van va giam sat chit ché.

Trong bdi canh dich bénh Covid dang gy anh hudng toi hoat dong cta doanh
nghi¢p véi nhiéu muc d6 khac nhau, viéc nghién ctu thanh 13p cac td chirc Xép hang
tin nhiém trong nudc nham minh bach héa thong tin ciing 1a mot trong nhitng bién
phap dam béo tinh minh bach, phuc vu giam sat hiéu qua dau tu cong, dong thoi giam
ap luc cho ngan sach khi tao diéu kién cho doanh nghiép huy dong von qua phat hanh
trai phiéu trén co so thong tin dugce danh gia khach quan.

Thir hai, thao g& cac niit that truc tiép lién quan dén gidi ngan von diu tu cong

Theo B6 Ké hoach va Pau tu, von dau tu thuc hién tur nguén ngan sach Nha
nudc trong 8 thang dau nam chi dat 51.1% ké hoach nim va giam so véi cung ky nim
trude. Tinh trang nay dién ra do dich bénh Covid-19 dién bién xau d3 budc cac dia
phuong thuc hién gidn cich va tam ngung cic hoat dong san xuat kinh doanh, lam
thay d6i gia nguyén vat liéu dau vao, qua d6 anh huong dén ké hoach tai chinh cua
cac hop dong kinh té da ky két. Su cham tré trong giai ngan vén dau tu cong con dén
tir kho khan trong cong tac giai phong mat bang, cong tac lap ké hoach von chua bam
sat thyc tién va kha nang giai ngan, qua trinh tham dinh bao céo nghién ciru kha thi
cac chuong trinh, du an con kéo dai, cong tac thiét ké thi cong, luva chon nha thau
cham, quy trinh, thu tuc thanh quyét toan von dau tu cong chua thong nhat, khoa hoc,
su phdi hop gifta cac co quan quan 1y thiéu kip thoi, chit ché. Bao cdo ctia Qubc hoi
cling da chi ra trong thoi gian vira qua, nhiéu chuong trinh dau tu quc gia van chua
duoc phan bd, vi du nhu 16.000 ty dong cap cho Chuong trinh Muc tiéu qubc gia phat
trién kinh té-xa hoi viing dong bao dan toc thiéu s va mién ndii giai doan 2021-2030,
56.000 ty cap cho cac dia phuong (Theo Tap chi Kinh té Viét Nam, 2021).

Pé khac phuc cac thuc trang trén, gop phan ting hiéu qua sir dung ng cong,
Chinh phu can tap trung kiém soat dich bénh nhiam khoi phuc hoat dong san xuét kinh
doanh; nghién ctru diéu chinh, don gian hoa cac thl tuc phap 1y va hanh chinh lién
quan t6i giai ngan von dau tu cong. Bén canh d6, can phai som thanh 1ap céc t6 lién
nganh ra soat va danh gia cac dy an dang chua thyc hién ding tién d6 dé tinh toan lai



12

mirc dau tu va diéu chinh, ludn chuyén ngudn vén hop ly. Pay manh cong tac don
dbc, kiém tra, giam sat nham phat hién va giai quyét cac nut thit trong giai ngan von
dau tu cong can duoc diy manh theo hudng dé cao vai tro, trach nhiém cta nhiing
ngudi ding dau, nhanh chong xt 1y nhimg ca nhan, don vi khong du ning lyc, 1am
cham tién d6 giai ngan. Viéc xay dung co ché phan bd vén dau tu cong linh hoat dé
nhanh chéng diéu chuyén nguén von t6i cac du an tuy theo tién do thuc hién va muc
anh huong ctia dich bénh trong bdi canh hién tai ciing can dugc coi 1a mot nhiém vu
cap bach, gop phan nang cao hiéu qua st dung vén dau tu cong.

Thir ba, dinh ky ra soat va kip thoi diéu chinh chinh sich va ké hoach quan
ly ng’ cong

Moi day vao thang 7/2021, véi 100% Dai biéu c6 mit da bo phiéu tan thanh,
Quéc Hoi dd thong qua Nghi quyét vé Ké hoach tai chinh quéc gia va vay, tra no
cong 5 nam giai doan 2021 — 2025, theo d6 trdn no cong giam tir 65% xudng con
60% trong giai doan md&i. Giai phap nay rat hop 1y ca vé mit thuc tién 13n co so 1y
luan khi ngudng ng cong tuong duong 60% GDP dugc cho 1a phu hgp vt cac nude
dang phat trién nhu Viét Nam, dic biét trong bdi canh thuc trang giai ngan vén dau tu
cong con dang ton tai nhidu van dé can duogc giai quyét. Tuy nhién, dich bénh Covid-
19 dan t6i nhitng thay d6i nhanh chong ddi véi viée huy dong ngan sach thong qua
dau tu cong.

Déi voi cac quéc gia dang phat trién nhu Viét Nam, viéc xép hang tin nhiém bi
anh hudéng hoac diéu kién vay tré nén kho khan hon Ia viéc can dugc du tinh trude
trong trudng hop dich bénh tiép tuc dién bién phirc tap. Trong bdi canh Viét Nam
hién nay chua c6 mot thi truong trai phiéu chinh phi ning dong véi tinh thanh khoan
cao, nhirng thay doi dot ngdt do dich bénh mang lai cé thé tac dong xau ti viec dap
mg nhu cau vén ngan han. Do d6, nhitng ngudi 1am chinh sach can xay dung ké
hoach quan 1y n¢ cong véi trinh tu va thoi gian cu thé, cac kich ban ung pho linh hoat
tiy theo tinh hinh dich bénh dé dam bao viéc quan 1y ng cong khong anh hudng téi
qua trinh phyc hoi kinh té trong bdi canh dich Covid-19 dang dién ra.

6. Két ludn

Trong hai nim lién tuc vira qua 2020, 2021, Viét Nam da phai ddi mat véi
nhiing thach thirc chua tirng c6 tién 1& tir dai dich Covid-19. Tang trudng kinh té hai
nam lién tiép duge du bao dudi 4% la diéu chua timg x4y ra trong tién trinh phat trién
nén kinh té ciia dat nudc ta. Bé tmg pho véi tinh hubng nay, chinh sach ng cong,
trong do dac bi¢t lién quan téi chinh sach ng nudc ngoai, can dugc nhin nhan va st
dung nhu ngudn luc tai chinh cong chu yéu dé sém khic phuc hau qua cua dai dich
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Covid-19, tién t6i viéc phuc hdi va phat trién bén viig kinh té-x hoi. Tuy nhién,
ngoai viéc xac dinh va tuan thu ké hoach no cong, ngudng no cong an toan, can song
song ddy manh tién d6 giai ngan dau tu cong, thdo g& cac nut thit cua dau tu cong va
dam bao tinh hi¢u qua, minh bach trong vi¢c str dung no cong.
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