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15.

NG CONG VIET NAM GIAI DOAN 2014 - 2018
VA GIAI PHAP CHO NAM 2019

ThS. Nguyén Thi Lién Huong *

Tém tit

No cong la mét phan quan trong va khong thé thiéu trong tai chinh méi quoc gia.
Tinh dén cudi nam 2018, dw no céng da xudng mirc 61% GDP. trong dé dw no' Chinh
phi xuong dwdi 52% GDP. duw no' vay mede ngodi cia quoc gia dat khodng 49,7%
GDP, trong pham vi Quéc hdi cho phép. So véi 1y 1é no cong vao cudi nam 2017 trude
do, 1y 1é nay da giam ré rét. Tuy ng cong cé xu huwdng giam va nam trong pham vi cho
phép ciia Quoc héi la khéng vieot qud 65%, nhung van & mirc cao hon 50%. Bai viét
sé phan tich thuwc trang no cong tai Viét Nam trong thoi gian qua va mét sé dé xudt vé
chinh sach nham quadn 1y c6 hiéu qua no céng ¢ Viét Nam trong thoi gian toi.

1. NHONG VAN DE CHUNG VE NG CONG
1.1. Khai niém

Diéu 1 cta Luit Quan 1y ng cong 2009 dinh nghia ng cong bao gém 3 thanh phén:
(i) no Chinh phu, (ii) no duge Chinh phu bao lanh, va (iii) ng chinh quyén dia phuong.

- No Chinh phu la khoan n¢ phéat sinh tir cdc khoan vay trong nudc, nudc ngoai

" Truong Pai hoc Thuong mai
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duogc ky Kkét, phat hanh nhan danh Nha nudc, nhan danh Chinh phu hoac cac khoan
vay khac do Bo Tai chinh ky két, phat hanh, tiy quyén phat hanh theo quy dinh cia
phap luat. No Chinh phu khong bao gdm cac khoan ng do Ngan hang Nha nudc Viét
Nam phat hanh nham thuc hién chinh sach tién té trong tirng thoi ky;

- No¢ dugc Chinh phu bao lanh 1a khoan ng ctiia doanh nghiép, td chire tai chinh, tin
dung vay trong nudc, nudc ngoai dugc Chinh phu bao lanh;

- No chinh quyén dia phuong 13 khoan ng do Uy ban nhan dan cap tinh, thanh ph
tryc thude trung wong ky két, phat hanh hodc iy quyén phat hanh.

Hinh 1: Ciu triic n¢ cdng ciia Viét Nam

No nudc ngoai

quoc gia
T . I
Vay Phén 16n
thuong mai 13 ODA
v 9
No tur Ng cong No cong
nude ngoai nuéce ngoai trong nugc

| |

No cong

No Chinh phii béo lanh Ne chinh quyen
dia phuong

Vay ngoai
ngﬁrl sach

Tham hut | [Tréai phiéu
ngan sach| |Chinh phu

1.2. Pac diém cua ng cong

Tuy c6 nhi€u cach ti€p can rong hep khac nhau vé ng cong, nhung vé co ban, ng
cong c6 nhirng dac diém chu yéu sau:

Thir nhat, ng cong la khoan ng rang budc trach nhiém tra ng ctia nha nudc. Khac
v6i cac khoan no thong thuong, ng cong dugce xac dinh 1a mot khoan ng ma Nha nudc
(bao gém céc co quan nha nudc ¢ tham quyén) cé trach nhiém tra khoan ng ay. Trach
nhiém tra no ciia Nha nudc duoc thé hién dudi hai gbc do tra no truc tiép va tra ng
gian tiép.
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Thir hai, ng cong dugc quan ly theo quy trinh chat ché voi sy tham gia cuia co quan
nha nudce cd thAm quyén. Viée quan 1y ng cong doi hoi quy trinh chit ché nhim dam
bao hai muc dich: Mgt 1a, dam bao kha nang tra no cua don vi su dung von vay va cao
hon nita 13 dam bao can can thanh toan vi mo va an ninh tai chinh qudc gia; Hai 13, dé
dat duoc nhitng muc tiéu ctia qua trinh st dung von.

Thir ba, muc tiéu cao nhat trong viéc huy dong va str dung no cong la phat trién
kinh té - xa hoi vi loi ich cong déng. No cong dugc huy dong va st dung khong phai
dé thoa man nhiing loi ich riéng ctia bat ky ca nhan, to chirc nao, ma vi loi ich chung
ctia cong dong, dé phat trién kinh té - x hoi ctia dat nudc va phai coi d6 1a diéu kién
quan trong nhat.

1.3. Ban chit ng cong

V& ban chét, no cong chinh 1a cac khoan vay dé trang trai thim hut ngan sach.
Cac khoan vay ndy s& phai hoan tra gbc va 1ai khi dén han, Nha nudc sé& phai thu
thué tang lén dé bu dip. Vi vay, suy cho cung, no cong chi la su Iya chon thoi gian
danh thué: hom nay hay ngay mai, thé hé nay hay thé hé khac. Vay no thuc chét 1a
cach danh thué dan dan, dugc hiu hét Chinh phu cac nudc st dung dé tai tro cho
cac hoat dong chi ngan sach. Ty 1& no cong/GDP chi phan anh mot phan nao d6 vé
muirc do an toan hay rii ro ctia no céng. Mirc do an toan hay nguy hiém cta no cong
khong chi phuy thudc vao ty 1€ ng/GDP ma quan trong hon, phu thudc vao tinh trang
phat trién cta nén kinh té.

Khi xét dén no coéng, ching ta khong chi can quan tim t6i tong no, no hang nim
phai tra ma phai quan tdm nhiéu t&i rai ro va co cdu ng. Van dé quan trong phai tinh
1a kha nang tra ng va rii ro trong twong lai, chir khéng chi 1a con s tong ng trén GDP.

Pé danh gia tinh bén viing ciia ng cong, tiéu chi ty 18 ng cong/GDP dugc coi 1a chi
sd danh gia phd bién nhat cho cach nhin tong quat vé tinh hinh ng cong clia mot qubc
gia. Mtrc an toan cua ng cong dugc thé hién qua vi¢c ng cong co vuot ngudng an toan
tai mot thoi diém hay giai doan nao d6 khong.

2. NG CONG TAI VIET NAM GIAI POAN 2014 - 2018

2.1. Tinh hinh n¢ cong tai Viét Nam

Trong ndm qua, Viét Nam tiép tuc tai co cAu ng cong theo hudng bén virng, hiéu
qua theo hudng tich cuc vé co cau, ky han, lai suat, dam bao kha nang tra ng. Tbc do
tang trudng no cong so voi GDP 1a 12,2%/mam cho giai doan tir 2014 - 2015. Pay la
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mot van dé dang lo ngai vi Viét Nam nam trong nhimng quéc gia co ty 1é ng trén GDP

tang nhanh nhat (ting trén 10%/nam) cho du c¢é thanh tich ting truong kinh té an

tugng. Pén cudi nam 2015, tdng ng cong ctia Viét Nam 1a 125 ty USD, tuong duong

61% GDP, binh quan mdi ngudi dan no cong ganh s no cong 1a 1.384 USD, twong

duong 30 triéu, ngang v6i Trung Qudc, Philippines va Malaysia. Tuy nhién, trong giai

doan 2016 - 2018, toc do ting clia ng cong cua Viét Nam da giam xudng binh quéan

con 8,6%/nam, rieng nam 2018 chi con & muc 6%.

Theo bao céo ctia B Tai chinh, néu nhu trong giai doan 2014 - 2015, tbc do tang
cua ng cong cua Viét Nam ¢ muc binh quan 1a 18,1%/nam thi giai doan 2016 - 2018
da kéo xudng binh quan con 8,6%/nam, riéng nam 2018 chi con & mirc 6%.

Trong khi d6, vé tran no cong, ty 1& ng cong giam tir muc cudi nam 2016 14 63,7%
GDP xuéng con 61,4% GDP cudi nam 2017. Dén cudi 2018, du no cong cua nam
2018 & mirc dudi 61% GDP.

Trong thoi gian qua, BO Tai chinh tiép tuc tai co ciu ng cong theo hudng bén
virng, hi€u qua theo hudng tich cuc vé co chu, ky han, 1ai suat, dam bao kha nang tra
ng. Theo d, tiép tuc da dang cac nha dau tu trai phiéu Chinh phu (giam ty trong nim
giir trai phiéu ctia ngan hang thuong mai tir khoang 78% cudi nam 2016 xubng con
khoang 53,1%), phat hanh trai phiéu ky han tir 5 ndm tro 1én (bao gdm ky han dai 20
- 30 nam) dé kéo dai ky han danh muc trai phiéu Chinh phi, giam 1ai suat huy dong
trai phiéu Chinh phu. Tang cudng quan 1y, giam sat no Chinh phu bao 1anh, kiém soat
bdi chi va vay cta ngan sach dia phuong trong pham vi du toan Qudc hoi quyét dinh.

Nim 2018 ¢6 thé xem 1a ndm hiém hoi béi Viét Nam duoc hai trong ba td chire
xép hang tin nhiém qudc té nang hang. Trong nam 2018, t6 chirc xép hang tin nhiém
Moody’s da nang bac xép hang trai phiéu Chinh pha Viét Nam dai han bang ngoai té
va khoan vay khong duoc dam bao 1én murc B3 tir mirc B1 va thay doi trién vong sang
mirc On dinh tir mc Tich cuc. Fitch nang hang Viét Nam tir BB - 1én BB véi trién
vong 6n dinh. Viéc ning hang tin nhiém quédc gia cua Viét Nam khong chi gop phan
nang cao vi thé dat nude trén trudng qudc té, ma con c6 y nghia hét stirc quan trong
gitip giam chi phi huy dong von vay nudc ngoai ctia ca Chinh phu va doanh nghiép;
nang cao nang luc canh tranh cua nén kinh té; gop phan thu hut dau tu tryc tiép nude
ngoai. Viéc nang hang tin nhiém ciing cho thiy nd luc ciia Chinh phu Viét Nam trong
viéc tang cuong quan ly, gidm sat ng cong trong muc an toan.

Co thé ndi, tinh hinh ng cong c6 nhiéu trién vong kha quan nho viéc Luat Quan 1y
no cong di vao cudc song, qua do da tao ra nhirng thay doi co ban vé thong nhat chirc
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ning huy dong von vay no cong; Tang cudng cac bién phap nham nang cao chat lugng
quan 1y no cong.

Dic biét, Bo trudng Bo Tai chinh dd ban hanh Quyét dinh s6 952/QD-BTC vé Ké
hoach trién khai thi hanh Luat Quan 1y ng cong, trong d6 xac dinh vi¢c trién khai thi
hanh Luat Quan ly no cong la mot trong nhitng nhi¢m vu trong tdm ctia Bo Tai chinh
trong nam 2018, doi hoi cac don vi ¢ lién quan phai wu tién tap trung ngudn lyc va to
chure thuc hi¢n dam bao dung tién do, chat lugng, hi¢u qua va tiét kiém.

Trong do, Quyét dinh nay cling xac dinh cu thé noi dung cong viéc, thoi han
hoan thanh va trach nhiém cua co quan, don vi chu tri va cac don vi phéi hop. Véi
tinh than khan truong, nghiém tac Bo Tai chinh da hoan thién trinh Chinh phua ban
hanh cac Nghi dinh huéng dan Luat Quan ly no cong nim 2017, bao dam chét
lwong, ding yéu cau.

Hinh 2: Ty 1€ ng’ cong trén GDP giai doan 2014 - 2018

ty 1e %

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Bang 1: Cac chi tiéu vé n¢ cong va ng nwdc ngoai ciia quoc gia

Chi tiéu 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Ng cong so véi GDP (%) 58 61 63,7 61,4 61,0*
Ng nuéc ngoai clia quoc gia so vai GDP(%) 38,3 42 448 48,9 49,7*
Nghia vu trd ng nuéc ngoai trung, dai han cla | 4,1 4,0 39 6,1

quéc gia so Vdi tdng kim ngach xuat khau hang
héa va dich vu (%)

Du ng Chinh pht so véi GDP (%) 46,4 49,2 52,7 51,7 52,1*
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Du ng Chinh pht so véi thu ngan séach (%) 2115 | 2068 | 2150 | 201,0
Nghia vu trd ng ctia Chinh phdi so v6i thu NSNN(%) | 13,8 149 20,5 18,3
Nghia vu ng du phong so véi thu ngan sach (%) 8,5 11,8 8,1 75

Han mtic vay thucng mai nu6c ngoai va bao 1anh | 2.800,0 | 2.500,0 | 1.500,0 | 700,0
vay nudc ngoai clia Chinh ph (triéu USD)

Ngu(;n.' Bdn tin No cong - Bo Tai chinh
(*): S6 liéu dwoc thu thap dwa trén cdc cong bé bdo chi ciia Bé Tai chinh
2.2. Co cAu ng cong tai Viét Nam

No cong cua Vi¢t Nam hién nay gém c6 ng cua Chinh phu, ng dugc Chinh phu
béo lanh va ng cua chinh quyén dia phuong. Trong d6, no ctia Chinh phu va ng duoc
Chinh phu bao Ianh Ia hai thanh phﬁn chinh ctia ng cong tai Vi¢t Nam voi ty 1€ 1an luot
13 80% va 17%, ng ctia chinh quyén dia phuong c6 xu hudng ting nhe nhung khong
dang ké, chiém khoang 3% trong tong ng cong ciia Viét Nam. Ty 1é no ciia Chinh phu
trong tong no cong twong ddi 6n dinh, dao dong & mirc 80% va cé xu hudng ting nhe.
Di cling v6i ng ting cao, co ciu ng cong cling da co su thay doi. Boi 18 nhu cau huy
dong ngay cang 16n, trong khi kha nang tiép can ngudn von vu dai nude ngoai dan han
ché, Chinh phu da phai dya cha yéu vao ngudn vay trong nude. Do phan 16n ng cong
la ng nudc ngoai va c6 xu hudng tang 1én nén rui ro cua cudc khung hoang ng cong la
nguy hiém mic du ty 18 no cong trong GDP dang c6 xu hudng giam. N trong nudc
tang cling giup giam rui ro ty gia va gop phan phat trién thi trudng vén trong nudc.
Bén canh dé, no trong nudc ciing giy ra nhitng tac dong tiéu cuc dén nén kinh té nhu:
tang 13i suat, thu hep ludng vén cho khu vuc tu nhan va ap luc 1én lam phat.

Theo bao cdo Chinh phu, ty 1& ng cong trén GDP ¢6 xu hudng giam dan cac nim
g?ln day, nhu nam 2017 1a 62,6% GDP; nam 2018 1a 61% GDP va dy kién nam 2019
khoang 61,3% GDP. Tuy nhién, ng cong (n¢g Chinh phu, ng Chinh phu bao lanh va ng
chinh quyén dia phuong) giam, nhung trong d6 ng Chinh phu lai ting, hién khoang
52,1% GDP trong khi tran 12 54% GDP. Diéu nay dong nghia khoan tién tra ng gc
hang ndm cta Chinh phu tang lén.
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Hinh 3: N¢ cong, n¢g' Chinh phi, n¢’ nwéc ngoai giai doan 2017 - du bao 2019
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2.2.1. Ng cua Chinh phu

No Chinh phu 1a khoan ng phat sinh tir cac khoan vay trong nudc, nudc ngoai,
dugc ky két, phat hanh nhan danh Nha nudc, nhan danh Chinh phu hodc cac khoan
vay khac do B9 Tai chinh ky két, phat hanh, oy quyén phat hanh theo quy dinh cia
phap luat. Theo bao co ciia B Tai chinh, tinh dén cudi nam 2017, tong s6 no Chinh
phu 1a 2.587,4 nghin ty dong, chiém 80% tong du no cong va tuong duong 51,8%
GDP nam 2017. Nhu vay, Chinh phu da khong gitt duwgc muc tiéu duy tri ng Chinh
phi & mirc dudi 50% GDP. Ngudn gdc chit yéu lam phat sinh no' Chinh phii chinh 13
do bdi chi ngan sach. Theo Diéu 7.2 Luat NSNN nam 2015 “sé boi chi phai nho hon
s6 chi dau tu phat trién”. Tuy nhién trong mot vai nam gan day, trude tinh hinh kho
khin cua ngan sach, quy dinh nay di khong dugc thuc hién dung nguyén tic dé ra.
Nam 2018, ty 1€ ng Chinh phu so v&i GDP tang dén 52,1%, ty 1€ so voi 2017 thay
d6i khong nhiéu nhung GDP nam 2018 dat muc ting truong ky luc 7,08% véi gia tri
5.535,3 nghin ty dong nén ng Chinh pha ¢ muc 3.376,53 nghin ty dong. Nhu vay vé
gia tri, n¢g Chinh phu nam 2018 da tang 130% so voi nam 2017.
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Bang 2: Vay va tra n¢ ciia Chinh phu
(DVT: nghin ty VND)

—

Chitieu | 2014 | Tyl | 2015 | Tyle | 2016 | Tyle | 2017 | Tyle | 2018 | Tyle

Dung 1826.1 | 100.0 | 2064.6 | 100.0 | 2373.2 | 100.0 | 2587.4 | 100.0 | 3376.5* | 100.0

No
trongnuéc | 810.1 | 499 | 867.8 | 420 | 9475 | 399 |1040.0 | 402 | 1357.4* | 402

No
nuéc ngoai | 10159 | 50.1 |[1196.8 | 58.0 | 14257 | 60.1 | 15474 | 59.8 | 2019.2* | 59.8

Nguoén: Ban tin Nor cong 2017 va tinh todn ciia tic gid

Hinh 4: Du ng Chinh phu giai doan 2014 - 2018
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2.2.2. Ng dwoc Chinh phu bao lanh

No duogc Chinh phu bao lanh la khoan ng cua doanh nghiép, td chire tai chinh,
tin dung vay trong nudc, nudc ngoai dugc Chinh phu bdo lanh. Bao céo cua B¢ Tai
chinh cho théy tinh dén cubi nam 2017, téng s6 no thuc té duge Chinh phu bao lanh
13 455.122 ty dong, twong duwong khoang 21 ty USD, chiém ty 18 17,5% tong ng cong,
tirc hon 11% GDP. Trong s6 21 ty USD n¢ dugc Chinh phu bao lanh, s6 ng vay nudc
ngoai chiém khoang 55%. Viéc vay ng nudc ngoai nhidu sé khién bén di vay dbi dién
v6i rii ro do bién dong ty gia, lam cho 4p lyc tra no tang 1én. Trong truong hop rii ro
xay ra, khién cho bén di vay khong trd dugc ng, trach nhiém trd ng duong nhién thudc
vé Chinh phu.
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Bang 3: Vay va tra n¢g duwgc Chinh phu bao l1anh
(PVT: nghin ty dong)

Chi tiéu 2014 2015 2016 2017
Dung 422,64 455,12 461,63 455,92
Ng trong nudc 210,80 247,67 255,05 252,39
Ng nudc ngoai 211,84 207,45 206,59 203,53

Nguoén: Ban tin Nor cong 2017
2.2.3. No ciia chinh quyén dia phwong

No ctia chinh quyén dia phuong chul yéu phat sinh do chinh quyén dia phuwong di
vay dé bo sung von dau tu xay dung cong trinh két cau ha ting theo quy dinh cua Luat
NSNN. Trong xu huéng diy manh tinh tu chii va phan cap tai khoa, viéc phat hanh trai
phiéu ctia chinh quyén dia phuong c6 thé sé tiép tuc dugc mo rong thém ¢ nhiéu dia
phuong. Theo bao cao cua B Tai chinh, tinh dén cubi nam 2017, no cua chinh quyén
dia phuong chi khoang 57,29 nghin ty dong, chiém khoang 3% tong s du no cong.
Néu chi nhin vao nhitng con s6 nay thi ng ctia chinh quyén dia phuong khong phai 1a
mot van dé dang lo ngai. Mic du sé ng nay khong qua 16n so quy mé no cong hién tai
cling nhu quy mo nén kinh té nhung trong bdi canh ng cong di & mirc cao thi du chi
can mot giot nudc cling c¢6 thé 1am tran ly.

Bang 4: Vay va tra no ciia chinh quyén dia phwong

B®VT: nghin ty dong)

Chi tiéu 2014 2015 2016 2017
Dung 70,24 73,64 66,11 57,29
S6 vay trong ky 23,63 21,08 13,54 8,10

Nguon: Ban tin Nor cong 2017

3. GIAI PHAP CHO NAM 2019

Bo6 Tai chinh cho biét, trong ndm 2019, s& tiép tuc kiém soat chat chg, phén dau
dén cudi nam 2019, du no cong trong pham vi dy toan Quéc hoi quyét dinh, khoang
61,3% GDP.
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Bo Tai chinh ciing dé nghi cac b, nganh, dia phuong phdi hop chit ché voi Bo
trong viéc tang cuong kiém tra, giam sat chat ché viéc vay, st dung von vay, tra ng,
nhat 14 ddi voi cac hiép dinh vay moi, vay nudc ngoai, vay c6 bao lanh ctiia Chinh
phu. Thuc hién giai ngan vén vay trong pham vi ké hoach va han murc duoc cip tham
quyén quyét dinh; khong chuyén vén vay vé cho vay lai, bao ldnh Chinh phu thanh
von cép phat ngan sach nha nudc; B tri tra déy du cac khoan ng dén han.

Bén canh dé, thuc hién dénh gia diy du tac dong 1én no cong va kha ning tra no
trong trung han trudc khi thuc hién cac khoan vay moi. Tiép tuc thuc hién cac giai
phép co cau lai danh muc ng cong theo hudng an toan, bén ving...

Pé giam ap lyc no cong, dam bao an toan va nang cao hiéu qua sir dung no can
thuc hién nhiéu giai phap theo 16 trinh cu thé. Trong khuon kho bai viét nay, dua trén
nhirng phan tich nén trén, tac gia dé xuat 3 giai phap dé kiém soat tét ng cong trong
thot gian toi.

Thir nhdt, Chinh phu phai giit ky luat chi ngan sach theo diing du toan, phan tang
thu, néu co, sé dung dé giam bdi chi. Céac khoan chi ngan sach cia bg, nganh va dia
phuong chi dugc cho phép trong gid1 han ngan sach da du toan. Moi truong hop chi
vuot du toan déu khong duoc chép nhan va nguoi dung dau don vi dugc cép du toan
ngan sach phai chiu trach nhiém néu dé xay ra tinh trang vuot chi. Ky luat tai khoa
can phai dugc thuc hién mot cach rd rang va nghiém ngat dé tranh tinh trang tham
hut ngéan sach trién mién va ludn & muc cao, gdy anh huong bat loi dén no cong. Ché
d6 kiém toan co vai trd quan trong trong viéc kiém tra, giam st chi tiéu cong. Viéc
giam sat chi tiéu cuia Chinh phu ciing can phai dugc thé ché hoa va bét budc thi hanh
dé tranh tinh trang chi tiéu khéng dung muc dich, chi tiéu vuot qua mirc cho phép chi
tiéu cong.

Thit hai, kiém soat chit ché cac khoan ng bao lanh Chinh pht va giam bao lanh
Chinh phu d6i véi cac du an cia DNNN. Trir nhitng du 4n c¢6 hiéu qua kinh té, viéc
Chinh phu quyét dinh cap bao 1anh cho nhing dy an bi tir chéi ciing c6 nghia 1a chap
nhan mot khoan dau tu kém hiéu qua ngay tu khi chua dugc dau tu. Mudn vay, Chinh
phu phai ¢6 nhing linh vic wu tién rd rang trong chi tiéu st dung ng cong, d6 1a dau
tu xay dung cac co so ha tﬁng cong ich, cac dich vu an sinh xa hgi. Bén canh do, can
phai tach bach chtic ning ctia cac DNNN. Didu nay c6 nghia 1a cac DNNN hoat dong
khong vi muc dich thuong mai, ddi v6i cac DNNN nay van can ¢o su hd tro, bao lanh
ctia Chinh phu dé thuc hién chic ning x3 hoi. Pbi véi cac DNNN kinh doanh thuong
mai, Nha nudc can tién hanh thoai vdn cho cic nha dau tu trong va ngoai nudc, thu
hdi von nha nuée dé dau tu vao cac linh vuc uvu tién.
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ﬂ KY YEU HOI THAO KHOA HOC QUOC GIA

Thir ba, ting cudng tra no, co cau lai von vay, han ché téi da cac khoan vay tir
nude ngoai, timg bude thay thé no nude ngoai bang ng trong nudc dé giam rui ro v
no va an toan tai chinh quéc gia. No trong nudc s& huy dong thong qua cac dot phat
hanh trai phiéu voi 14i suat phu hop dé huy dong duoc ngudn von nhan rdi trong dan
cu. Thye hién duoc didu nay vua diéu chinh duoc co cdu ng cong theo hudng an toan,
vira giam dugc nhirng bién dong bat loi vé ty gia khi vay no nudc ngoai. Ngoai ra, néu
khong thay doi dugc co cdu no cong theo hudng ting ty trong ng trong nudc, ching
ta s& gap kho khan trong viéc tra no nude ngoai vi nhimng wu dai tir ngudn vén ODA
vao Viét Nam s& giam manh, diéu nay budc Chinh phu phai di vay thuong mai tai cac
ngan hang nudc ngoai dé tra no.
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