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Trai nguoc voi nhiing du ¢

dich COVID-19, kinh?& h',dO
nhiéu kho khan, thach the
kha nang phuc hdi ciia hg thdng |
nhidu kho khan, thach thire. Niy

va ngan chan khting hodng,
chinh chinh sach tid

an ndn kinh 14 g6 phuc héi nhanh sau

an c!‘!u nam 2022-2023 tibp tyc dbi mat voi
'C. Rui ro &n djnh ¢

i chinh da tang 16n khi

) LA 'chlnh toan chu phai dbi mat voi
am (g pho véi cac bt bn vé ne cong

) on dinh ho thbng tai chinh, xu huéng didu
N 1& - chinh sach tai khoa nham thét chét cac dibu

ki{in tai chinh di‘l duge nhiéu nude tidp tye thye hién.
fiull 1o doi voi on dinh tai chinh toan cau
va Kinh nghiém cho Wiét Nam

ThS. NGUYEN VIET THANG, TS. NGUYEN TH] HAI'THU

Thach thut tal chinh toan chu
gial doan 2022-2023

Riii ro dn dinh ti chinh da ting
lén nhanh chéng ké t cudi nam 2022
khi khi nang phuc héi ctia h¢ théng tai
chinh toin ciu da phdi d&i mit véi mot
s0 thu thich.

Trong linh vifc ngin hing, nguy co
bat 6n tdi chinh da tich tu ké tit cude
khiing hodng tai chinh toan ciu 2008-
2009. Cudc khing hoing ngin hing
nim 2023 la mét trong nhiing sy ki¢n
¢o thé dé lai anh hudng lon nhit cho
Kinh té thé gidi. Viéc thit chit chinh
sach tién té nhanh chéng da boc 1§ tinh
trang thanh khodn yéu kém tai mét sé
ngdn hang vifa va nho tai Hoa Ky, din
dén hang loat vu sup dé va phdi ciiu trg
tai chinh. Thing 3/2023, ngin hing
Silicon Valley (SVB) va ngin hang
Signature New York bj vé n¢ sau khi
khdch hang 6 at rit tién gui da gdy chao
dio h¢ thng ngin hing toan ciu va lam
gia tang nguy co bt dn tai chinh. Mot
tudn sau d6, Chinh pht Thuy Si thong
bio quyét dinh sip nhip Ngin hang
Credit Suisse vao Ngin hang UBS sau
khi ngin hang nay bi mét niém tin thj
truong. Cudc khiing hoéng nay da kéo
theo mét phén ting day chuyén lan rong
rakhdp nganh tai chinh thé gidi.

Theo Chuong trinh Phit trién Lién
hop quéc (UNDP), ng cong toin ciu
da tang manh, tir mic 17.000 ty USD
nam 2002 Ién muc ky luc 92.000 ty
USD nim 2022. Trong dé, s6 quéc
gia phii d6i mat véi mic ng cong cao
(trén 60% GDP) da ting tif 22 quéc gia
nam 2011 Ién 59 quéc gia nim 2022.
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Ng¢ cOng ting nhanh hon & cic nude
dang phit trién so voi cc nudc phét
trién trong thip ky qua. Sy gia ting ny
& cic nudc dang phat trién cha yéu 1y
do nhu cdu ti chinh phit trién ngiy
cang ting va trfm trong hon do dai djch
COVID-19; cugc khting hodng chi phi
sinh hoat vi bién d6i khi hu; cic ngudn
tai chinh thay thé han ché. Hi¢n nay, ng
tif cdc nudc dang phdt trién chiém gin
30% tdng s6 ng cdng todn cdu. Tuy
nhién, ng tli 3 qudc gia i Trung Quéc,
An D¢ va Braxin da chiém khoing 70%
tong ng cong ctia cdc nude dang phat
trién.

Tong ng cong clia cic nudc dang
phit trién ting tif 35% GDP nim 2010
lén 60% GDP nim 2021, trong d6, ng
nudc ngodi tang tir 19% GDP 2010 Ién
29% GDP vio nim 2021. So sinh miic
ng vdi khi ning tao ngoai héi cta cic
nuéc dang phit trién théng qua kim
ngach xudt khiu cho thdy kha niing tao
ra ngudn thu du dé trd ng ciing ngay
cang xdu di. Ty trong ng cong nudc
ngodi trén xudt khdu ting tit 71% nim
201018n 112% nam 2021.

Khong chi ng cong, md ng cia
toan nén kinh té ciing ting lén (bao
g6m ca ng ctia khu vyic doanh nghiép).
Theo 56 li¢u ctia Vi¢n tdi chinh quéc té
(IIF), t8ng ng toin ciu da ting thém
8,3 nghin ty USD trong quy 1/2023 1én
miic cao ky lyc gin 305 nghin ty USD
khi nén kinh t& todn cdu phdi déi mjt
véi dién bién thit chit chinh séch tién
t¢ nhanh chéng ctia ngin hang trung
uong (NHTW) céc nude. Mifc ng va
lai sudt cao lam ting chi phi tr ng, gia

ting rii ro vé don by ng va 6n dinh tai
chinh trong béi cinh cic diéu kign thi
chinh dang & mic han ché nhit ke tit
cude khiing hodng 2008-2009,

Céc nudce dang phit trién phii d6i
mit vdi nhitng théch thitc 1én hon, do
ng nudc ngodi cao nén dé b tén thuong
hon trude nhing ci séc bén ngodi. Khi
didu kién tdi chinh toan ciu thay déi
hojc céc nhi ddu tu quéc té lo ngai hon
vé rti ro, chi phi di vay c6 thé ting lén.
Tuang t, khi déng tién ciia mét quéc
gia mit gid, cic khoin thanh toin ng
bing ngoai t¢ c6 thé ting lén. Nhimg
bdt 6n hi¢n nay ctia kinh té& thé gidi nhu
xung d¢t Nga - Ukraine, gid Iuang thyc
va nhién li¢u ting, trong khi lam phit
cting ddy chi phi lai sudt cho vay 1én cao
déu 1a nhitng &p lyc c6 thé din tdi “ci
s6c” ngdn han d6i vdi cdc quéc gia dang
nd lyc dé duy tri sy 6n dinh tai chinh.
Ngoai ra, khi cdc nudc dang phit trién
vay tién, ho phai trd lai sudt cao hon
nhiéu so voi cic nudc phit trién, ngay
cd khi khong tinh dén bién déng ty gid
hdi dodi.

Xu hudng didu chinh chinh séch
16 han ché rul ro tal chinh toan cau
Trong linh wy¢ ngin hing, nhim
gidm bét ri ro h¢ théng va trdn an thi
truding, cc qudc gia da trién khai nhiéu
gii phdp xit If quyét liét. Tai Hoa ky, co
quan qudn Iy ngin hing da tién hanh
cdc bi¢n phip bio dim tién gifi tai cic
ngin hing SVB, Signature... va cung
cAp thanh khodn théng qua Chuong
trinh tai trg c6 thdi han nhim ngin
ngifa lan séng rit tién 6 at trong tudng
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lai. Tai Thyy Si, Ngin hang Quéc gia
da b sung thanh khodn khin cip dé
hé trg Ngin hing Credit Suisse, sau
dé sip nhip ngin hing ndy vio Ngin
hang UBS. Tuy nhién, trang thdi thi
trudng, vin mong manh vd &p Iy tiép
tuc duigc ghi nhdn tai nhi¢u dinh ché va
thi trudng, khi cic nhd ddu tu ddnh gid
Lai nang e cuia h¢ thong tai chinh.

Dai vai linh vyic ng' cong, xu hudng
binh thuding hoa chinh sich va siét chit
Ky cuiong tai khoa dang dugc cde nudc
chu trong thyc hi¢n. Vi nhidu qudc gia,
qua trinh cit gidm thim hyt ngdn sich,
ng cong da dugc thyc hi¢gn ké iy nim
2021 va siét chat ky cuong tdi khoa tiép
tuc trd thinh xu hudng chi dao trong
nim 2022 - 2023.

Tai cac nudc phit trién, téc do cit
gidm tii chinh va gidm ng¢ 13 khdc nhau
gitia cic quoc gia va tiry thude vao muic
d¢ phuc héi sau dich COVID-19 cing
nhu cic “ci so¢” tiép theo tit nén kinh
té thé gidi. Theo Quy tién té qudc té
(IMF), cin cin ngin sich tong thé &
cac nén kinh t€ phit trién c6 xu huéng
cdi thién trong nam 2022, thim hut
gidam xuodng con 4,3% GDP so vdi miic
7,5% GDP trong nam 2021. Trong dé,
tham hut ngin sich cia Hoa Ky trong
nam tii khod 2022 (két thic vio ngiy
30/9/2022) da gidm 50%, xudng con
1.380 ty USD, nh& sy phuc héi cia
nén kinh té sau dich COVID-19 va
khi cic chuong trinh hé trg két thic,
binh thudng héa chinh sich tai khoéa.
Tuy nhién, thim hut ngin sich lai ting
manbh, tif thing 10/2022 dén 6/2023
thim hut 1.390 ty USD, trong d6,
nguyén nhan chi yéu do chi tiéu cia
Chinh pha ting va cic nguén thu tir
thué giam ddng ké. Diéu nay cho thiy
rii ro tai chinh vin luén hién hitu.

Cac nudc dang phit trién, bj anh
hudng 16n tit cic “ca séc” do cic
nguyén nhan tif dich COVID-19, chi
phi sinh hoat va chi phi luong thyc
tang. Theo dé, da 4nh hudng déng ké
dén khu wvife tai chinh cong va ginh
nang ng c6 xu hudng ting & cic nudc
6 ty 1¢ vay ng ngoai té 16n, do inh
hudéing ctia sy bién déng ty gid khién
déng noi t¢ mat gid. Vi vy, cic nén
kinh té dang phit trién, thu nhjp thidp
cung bat diu thyc hién cii c4ch va siét
chit ky lujt tai khéa nhim ting cuding
hi¢u qué thu thu¢ d¢€ dat duge cic

muyc tiéu phét trién bén vimg va quin
Iy ng bén viing.

‘Thim hut NSNN & cic nén kinh té
mdi ndi 1A 5,29% GDP trong nim 2022,
tuong dudng miic thim hyt cia nim
2021. Trong d6, thim hyt & nhém céc.
nude mdi ndi ngoai trit Trung Quéc cdi
thi¢n han, & muic 3,4% trong nim 2022
so voi mic thim hyt 4,5% trong nim
2021, Thiam hut & nhém nudc méi ndi
ngoai trif cde nude xudt khiu diu moé
MENA (Trung Déng - Bic Phi) dat
miic 6% cao hon mic thim hut §,5%
ctia nam 2021, Diéu ndy phan dnh thyc
té cdc nude xuit khiu ddu méd duge
hudng lgi tif sy ting gid ning lugng va
kiém sodt chi tidu. Ty ¢ ng/GDP ¢ cic
nudc xudt khiu va sin xudt ddu mé da
gidm vé muic tuong dudng giai doan
trudc khi c6 dich COVID-19.

Tai cic nén kinh t& dang phit trién
¢6 thu nhép thip, bi anh hudng déng
thoi tif cic “cii s6¢” bao gém dich
CQVID-19, chi phi sinh hoat v chi phi
luong thuc ting. Mic di vy, thim hut
NSNN ctia khu vuc da gidm xudng con
4,29% so véi miic thaim hut 4,7% GDP
trong nim 2021 cho thiy sy céi thi¢n
& mudc vira phdi trong cdn can tai khéa.
Ty 1é ng/GDP trung binh & cdc nudc
trong khu wifc 6n dinh & miic 48,2%,
thip hon miic ng trong nim 2020
nhung génh ning ng c6 xu hudng ting
& cdc nuidc co ty 1é vay ng ngoai té 16n,
do anh huéng cta sy bién dong ty gid
khién déng ngi té mit gid. Vi viy, cic
nén kinh té dang phat trién, thu nhép
thip cang bit diu thyc hién cdi cich
va siét chjt ky luat tai khéa nhim ting
cuding hiéu qua thu thué dé dat dugc
cdc myc tiéu phdt trién bén viing va
quan ly ng bén viing.

Khuyén nghi cho Vit Nam

Kinh té toan ciu sé ti&p tuc bién
ddng phiic tap, thim chi khé khin hon
trong giai doan t6i, cic dinh ché tai
chinh dy béo kinh t& toin ciu c6 the
chim ki trong nim 2023 va nhiing
ndm tiép theo do: Nhiing khé khin,
thich thic cva kinh té the gidi chua
thé gidi quyét trigt dé trong ngn han;
canh tranh gitta cic nudec 1én ngdy
cang gay git, kéo theo tinh trang phin
manh trong hoat dong sin xudt, cung
ing todn cdu, tic dong tiéu cye dén
cdc hoat déng thuong mai, ddu tu; dnh

_—

huéng cta cic vin dé chinh trj, an ninh
phi truyén théng dén kinh té toan chu.
bién d6i khi hju va théi tiét cyc doay,
Trong bdi cinh dé, nhidu t§ chy,
qudc té dinh gid kinh t€ th gig;
dang trong thdi ky ddy bién ddng, He
théng tai chinh toan ciu tiém 4n nhig,
rii ro véi nguy ¢ bit 6n ngdy cing ting
cao. LA nudc dang phit trién c dé mg
kinh t& 16n nén Viét Nam sé khg
khéi nhiing tic ddng tit sy bién déng
n‘ikinhté,té.ichmhthe'giéi.\nvéﬁ
viéc duy tri sy 6n dinh kinh t€ vimg,
dic biét 1a 8n dinh gid ci vi 6n dinh 3
chinh 1a muc tiéu Viét Nam c4n phii
tu tién hang ddu nhu: Tiép tuc theo
doi st tinh hinh kinh t& thé giéi vi xy
huéng diéu chinh chinh sich ti khéa,
tién té cic nudc d€ kip théi danh gid tic
dong dén kinh t€, tai chinh trong nuygc
va thu hat diu ti nuSc ngodi, nhin
dién rii ro va c6 bién phip ting ph¢
pht hgp, phéi hop chit ché chinh sich
tai khoa va chinh sich tién t¢ giit
én dinh kinh t&€ vi mé, dam bio cin d5i
16n ctia nén kinh t€ va thiic dy phyc
héi kinh té. Trong d6, chinh sich tién
té cdn phii diéu hanh theo huéng gidm
lai sudt, do mit bing lai suit hién nay
dugc cho 13 cao so véi ty 1¢ lam phit
va kha nang chiu dyng ciia nén kinh
té€. Pdy manh cdng tic co cdu lai cic té
chiiic tin dung yéu kém gin véixit li ng
xdu. Tang cudng cdc gidi phép bio dim
an ninh, an todn hé théng cong nghé
thong tin trong nganh Ngén hang,
Téng cudng cong tac quan ly thu
NSNN, ddy manh chéng thit thu, ra
sodt cic ngudén thu, quan ly thué, kiém
sodt chit ché viéc ké khai va quyét toin
thué; ting cudng quan Iy, dén déc vige
thu héi ng thué v cudng ché ng thué.
Tang cudng bién phép kiém sodt
lam phat, mjc di riti ro lam phit chua
cao. Do dé, c4n theo doi chit ché dién
bién gid ci trén thi trudng, chudn bi
t6t cc phuong 4n diéu hanh gié nim
2023 nhu: Piéu hanh gi4 xing ddu
mdt cich linh hoat, sit dyng hop If
Quy Binh én gi4 xing ddu gop phdn

kiém sodt lam phat vA hd trg hoat -

dong sin xudt kinh doanh; theo ddi
chit ché vi ddnh gi4 tic dong ci2
gid dién d6i véi cic hang hoéa kbici -
ning cao hiéu qui quin Iy nha pude. |

d6i véi cic mit hing thuc danh Ve

Nhi nudc quin ly gis. ®
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