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Ma so: khod va ng cong cuia VN. Tdc gia ti€p can mo6 hinh nghién ctru cua
2014-H-S6 Tyehan & V\!&'Sh (1991) va Hakkio & Rush (1991) dé ki@m dinh tinh

dong lién két gitra thu nhdp va chi tiéu cta chinh phti nham danh gia

tinh bén viing ng cong va rii ro tai khod. Két hop vdi phan tich cac
khia canh thé che, két qua nghién curu phat hién tai khoa va ng cong
cua VN la khong bén viing; va chira nhicu rui ro tiém an.

Abstract

A fiscal sustainability model requires that budget revenue and
expenditure be in balance while government budget constraints,
ensured. Yet, it becomes problematic as failing to address the
dynamism of the budget constraints, associated with the
Can d6i ngan sach, tai government’s role (i.e. extending its intervention may affect public
khod va ng cong bén debt and finance). On adopting approaches by Trehan and Walsh
vimg, dong lién két. (1991) and Hakkio and Rush (1991), which empirically tests
cointegration between government revenue and its spending, this
study’s aim is to assess the issue of public debt and fiscal
Budget balance, fiscal sustainability in Vietham. The findings, on the ground of analyzing
sustainability, public institutional factors, demonstrate that no sustainability, as well as
debt, cointegration. potential risk, is reflected by Vietnam’s public debt and fiscal policy.
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1. Giéi thigu

Chu d& can ddi ngan sach, ng céng nhan duoc khé nhiéu sy quan tdm cua cac nha
quan Ii va nghién ciu kinh té. Cudc khing hoang tai chinh toan cau nam 2008 cing
véi cude khung hoang ng cong xay ra & chau Au da dat ra nhiéu tranh luan vé tinh bén
virng trong can di ngan sach, no cong ciing nhu quan Ii ngan sach theo céc chuan muyc
qudc té. Trong béi canh no cdng cua cac nuwdc chau Au, Catrina (2013) cho ring thuc
hién chinh sach can d6i ngan sach thong qua bién phap cét giam chi tiéu la khdng kha
thi. Su bén viing tai chinh cong doi héi mot hon hop chinh sach vi méd hudéng téi gioi
han su can thiép tly tién cua cac nha chinh tri trong céu trdc chi tiéu ngan sach. Allen
(2013) phan tich c4c van dé chi tiéu chinh pha va no cdng cua My trong méi quan hé
Véi vai trd cua ké toan cong. Két qua cho thdy no coéng cua My la khdng bén viing
trong khi can thiét phai thuc hién céc hoat dong chi tiéu céng mot cach kip thoi dé giai
quyét cac van d& kinh té. Allen (2013) cho ring dé biét tuong tan bic tranh ng cong va
chi tiéu cong ciia nudc My can phai hiéu rd cac nguyén tac ké toan cong va cac nguyén
tic khéc c6 lién quan.

O VN, Luat Ngan sach nha nude nim 2002, va tiép dén 1a Luat Quan Ii ng cong
2009 da thiét lap cac nguyén tic can dbi ngan sach va quan Ii ng cong. Dua trén cac
nguyén tic nay, cac danh gia chinh thirc ciia VN déu cho rang ng cong VN la bén viing
(Bo Tai chinh, 2014). IMF (2010, 2014) danh gi4 can dbi ngan sach nha nudc & VN
con nhiéu khac biét so véi chuan muc qudc té nén quan li ngén sach nha nuéc thiéu
minh bach va trach nhiém giai trinh. Nguy&n Quynh Tho (2013) cho rang dé cai thién
tinh trang can d6i ngan sach VN can da dang hoa nguon thu, khai thac cac ngudn thu
trong nudc, giam nguon thu phu thugc tir bén ngoai; dong thoi phan bé chi tiéu ngan
sach nén tap trung vao cac linh vuc thiét yéu: Gido duc, y té, va co so ha tang. Theo
danh gia cua Uy ban Kinh té caa Québc hoi va UNDP (2013), rai ro no cong cua VN
cha yéu dén tir phan no trong nudc. No nuwdc ngoai tuy quy md kha 16n nhung nho
dugc huong 13i suat thip va ki han dai nén ganh nang tra no hang nam la twong ddi
thap trong nhitng nam t4i. Tuy nhién, trang thai an toan nay chi dugc dam bao néu nhu
VN 6n dinh duoc ti gia hdi doai.

Muc tiéu caa nghién ctru ndy nham danh gia tinh bén virng cua tai khoa va no cong
cua VN. Tac gia tiép can mo hinh cua Trehan & Walsh (1991) va Hakkio & Rush
(1991) kiém dinh dong lién két giira thu nhap va chi tiéu cua chinh phii. Bong thoi, két
hop vai phan tich cac khia canh thudc vé thé ché, nhiing khac biét vé chuan muc trong
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nuée va qudc té vé do luong céc chi tiéu thong keé tai chinh dé danh gia tinh bén viing
no cdng va rui ro tai khoa.

2. Tong quan vé can déi ngan sach va bén virng ne cong

2.1. Li thuyét can déi ngan sach va bén viing no cong

Can dbi ngan sach nha nudc 1a hanh dong xac dinh nhu cAu can duoc tai tro cua
chinh phu trong nam tai kho4 sau khi di can d6i cac khoan chi vai cac khoan thu
ngan sach. Vé thuc chat, can ddi ngan séch 1a viéc xac dinh thAm hut ngan sach can
duogc tai trg théng qua vay no nhim dat dwoc muc tiéu caa chinh sach tai khoa
(Blejer & Cheasty, 1991).

Thuat ngit tai khoa bén vitng nhan manh dén tinh can bang gitra hién gia cua chi
tiéu va thu nhap cua chinh phu (Mendoza & Oviedo, 2003). Vi thé, chinh sach kinh
té cia mot qudc gia dugc xem 1a bén viing néu qubc gia d6 thoa mén cac diéu kién
rang budc ngan séch (Alvarado & cong su, 2004). Vé mat |i thuyét, tinh bén viing
tai khoa ham y tong cac khoan no phai tra phi hop véi kha ning thanh toan cua
chinh sach tai khoa (Mendoza & Oviedo, 2003). Trong diéu kién cac rang buoc
ngan séch lién thoi gian, tinh bén viing dugc dinh nghia 14 ti 18 no cdng/GDP tro lai
mtc ban dau sau cl sdc (Afonso, 2000). Bé dam bao chinh sach tai khoa bén viing,
sau khi xac dinh muec tich 1ty no vay trong qua khir, chinh phu phai lién tuc duy tri
murc thang du ngan sach co ban. Tuong tu, Gunter (2003) va Burnside (2003) dinh
nghia tinh bén viing tai khod Ia kha nang ma chinh phi c6 thé tra ng vay hién tai va
turong lai ma khong can st dung dén céc chinh sach x0a no hoic co cau lai thoi han
tra no.

Rang budc ngan sach cua chinh pha cung cap mot khudn kho co ban dé phan
tich cac diéu kién bén viing tai khod. Rang budc ngan sach cho thoi diém “¢” thé
hién ¢ phuong trinh (1):

G +(1+r,)B, =B +T, 1)

Trong phuong trinh ndy, Gt Ia chi tiéu caa chinh phu tai thoi diém t, req 12 13
suét trai phiéu chinh phu tai thoi diém t-1, Ba va By 1a lan luot 1 no vay cua chinh
phu lily ké dén thoi diém t-1 va t, va T; 1a s6 thu thué trong nam t. Chi tiéu cua
chinh phu cong vai chi phi tra no nim hién hanh (1ai vay va vén géc) bang sb thu
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thué nam hién hanh céng v&i ng mai phat hanh. Phuong trinh (1) ludn ding tai moi
thoi diém.

Tait+1: By, =(1+1)B +G,,, ~T,, 2)
Tait+2: B, =(1+r.,)B., +G., T, ®3)
Thay (2) vao (3) ta co:

B, =@+r.)[A+r)B +G.,-T.,]+G.,-T., (4)
Hay:

Bt+2 Tt+l — Gt+1 + Tt+2 _ Gt+2 (5)

ST YT R (T S (U T W

Tiép tuc dén thoi diém (t+s) ta co:

Bt =— Bt+s + Z ;rt+v _Gt+v (6)
[Ta+r.) “J]a+r..)
v=1 v=1

Phuong trinh (1) duwoc xem nhu diéu kién tbi thiéu, no vay nam tiép theo cua
chinh pha dugc dung dé tra no vay trong nim cii va dé tai trg cho tham hut ngan
sach cac nam tiép theo. Phwong trinh (1) chi cho thay rang budc vé gia tri no tai
mot thoi diém, cho nén can phai xem xét thém rang buac lién thoi gian:

Ham chiét khau dugc dinh nghia:

F)t = (f[ (1 + r-t+v—1j (7)

Trong diéu kién khong c¢6 “Trd choi Ponzi” (No-Ponzi game), co nghia 13 chinh
phu khong thé phat hanh ng méi vo thoi han dé tra gbc va lai cua no cii thi gia tri
hién tai ctia no vay trong twong lai phai bang 0 khi xem xét trong mot khoang thoi
gian dai.

lim P, B, <0 (8)

Tur (6) va (8) ta co:
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o0

< Z ;rt+v — Gt+v
v H (1+ rt+v—l)
v=1

Yéu ciu vé rang budc ngan sach ap dat giéi han cho can bang ngan sach co ban:
Gia tri hién tai cua thang du ngan sach phai lén hon hoic bing gia tri cua khoan no
cong ban dau. Co nghia 1a trong dai han, ngan sach chinh phu s& phai boi thu dé
thanh toan day du cac nghia vu no.

Chia hai vé ctia phuong trinh (1) cho GDP ta c6:

g+(1+n.1)B{/-1 - Bt;Tt ;voi Y (L+y,) =Y taco:

§+(1+E-1) B.,_B+T

Y, (@A+y) 7Y, Y,
1+r,

xt+( 1)b =b, 9)
1+y,

Trong d6: x va b lan Iuot 14 ti 1& thAm hut ngan sach co ban va ti I& ng trén
GDP; y la toc d6 tang truong cua GDP. Phuong trinh (9) cho thay ti I& no s& ting
néu tai cing mot thoi diém, ngan sach nha nuéc bi thAm hut va 14i suat danh nghia
Ién hon téc do ting truong GDP. Néu trong truong hop tée do ting truong san
lwong caia nén kinh té 16n hon 13i suat danh nghia, chinh phu c6 thé gitr mac tham
hut ngan sach 6n dinh trong khi téc do ting cua ng trong tuong lai giam; thuc té,
kha nang nay kho cé thé xay ra. Khi toc do tang truong Kinh té 16n hon 14i suat cia
von, nén kinh té dang roi vao tinh trang ning dong khéng hiéu qua (Dynamic
Inefficiency) (Blanchard, 1991); tich lity vn du thira khién I4i suat giam. Vi vay,
trong tinh trang nay, chinh phu nén ting no vay dé gay ap luc 1én I4i suat; tir d6
kim ham tdc d6 tang truong caa nén kinh té va 1am giam tdc do tich liy von.

Rang budc ngén sach nha nudc ciing dugc thé hién dudi dang:

Abt+l t+l - (I n)bt + XI+1 (10)

Trong d6: i 12 14i suat thuc va n 1a toc do ting trusng GDP thuc. Dé giam ti Ié
no, can bang ngan sach tong thé bt budc phai 16n hon chi phi sir dung no:
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— X,y = (I—nN)b, (10a)

Nhu vy, néu lai suat thuc 16n hon tdc do ting trudng thuc cua GDP thi no ¢ong
s€ tang mai mai, trir khi ngan sach nha nudc thang du.

Trong trudng hop bén vimg tai khoa duoc dinh nghia nhu 13 duy tri mét ti 1& no
cong/GDP khong d6i (Ab,,, =0), phuong trinh (10a) giai thich thang du ngan sach
co ban s& can bang vai chénh léch giira 14i suat thuc va toc do ting truong thuc
trong dai han. Do thué 1a ngudn thu chinh caa chinh phua, phuong trinh (10a) duoc
viét lai thanh:

t=g-+b(i—n) (10b)

Két hop phuong trinh (10a) va (10b), tinh bén viing tai khoa s& dat dugc mot khi
thang du co ban trong ngan séch hoic tang truong thuc 16n hon 13i suat thyc.

Vé mit Ii thuyét, bén virng tai khoa dat duoc khi cac hoat dong ngan sach tuan
theo ham rang budc ngan sach lién thoi gian dé can bang hién gia cua chi tieu voi
thu nhap cua chinh phu ma khéng can st dung cac bién phap nhu tai co cau lai chi
tiéu hay tang thué.

2.2. M6 hinh thyc nghiém vé tinh bén viing cua tai khoa va ng: cong

C6 nhiéu nghién ctru thuc nghiém tién hanh phan tich vé tinh bén viing cua tai khoa
va ng cong nhu Cuddington (1997), Chalk & Hemming (2000), de Haan & Zelhorst
(1990), Easterly & Schmidt-Hebbel (1993), Hakkio & Rush (1991), Issler & Lima
(2000), Sargent (1999), va Trehan & Walsh (1991).

Trehan & Walsh (1991) da phan tich tinh bén viing cua cin dbi ngan sach va no
cong trong diéu kién khong co trd choi Ponzi. Ho sir dung phuong phéap kiém dinh tinh
dung sai phan bac 1 cua ng cong. Tuong tu, Hakkio & Rush (1991) sir dung ki thuat
kiém dinh dong lién két giira thu nhap va chi tiéu cua chinh phii dé danh gia tinh bén
Viing no cong va tai khoa. Trehan & Walsh (1991) dé xuat phuong trinh dudi day dé
kiém dinh tinh ding cua no cong:

(1-Lag)?Deb, =, + a;t + 5(1- Lag)Deb,_, + 5, (1- Lag)® Deb,_; + &,
= (14)
Véi cac gia thuyét: Hy: 6, = 0 va Hy: 8, < 0. Néu gia thuyét Ho bi bac bo, co nghia
la qué trinh (1 — Lag)Deb,_,dimg. Pidu nay dong nghia vai gia thuyét Hy can doi
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ngan sach va no cong bén vimg dugc chap nhan. Néu gia thuyét Ho duoc chap nhan,
qua trinh (1 — Lag)Deb,_, chi diing trong sai phan bac nhat, diéu nay ham y chudi no
cong khong tuan tha diéu kién bén viing. Tuy nhién, theo Afonso (2000), kiém dinh
tinh dung chi 1a diéu kién can trong viéc xem xét tinh bén viing cua can dbi ngan sach
va ng cong. Kiém dinh déng lién két (Hakkio & Rush, 1991) c6 dang:

; > Deb,
E. +iDeb . —R = _[ARv,,, — AExp,., ]+ (15)
t t t-1 't ; ( t+n pt+n] I_niwm (1+ ,u) n+1

Véi Exp, = E; + (i; — u)Debt_l, va gia dinh lai suét thyc 13 mét qua trinh dung
véi trung binh p. Kiém dinh tinh bén viing cua no cdng dua trén tinh dimg trong diéu

kién khong co tro choi Ponzi, c6 nghia la lim (W) ADeb, = 0 thi phuong trinh

n—-oo

(15) c6 thé viét lai nhu sau:

EXpt Z ; [ARVHn - AEXthrn ]
e (7 e (16)
Phuong trinh (16) ham y kiém dinh tinh bén viing cia no cong co thé duoc thyuc
hién théng qua kiém dinh dong lién két gitra chi tiéu va thu nhap cua chinh phu thé
hién trong phuong trinh (17) nhu sau:

Rt =@+, Expt +Vv, (17)

Ki thuat ndy cho phép ching ta kiém dinh liéu tham hut tai khoa c6 6n dinh hay
khong. Néu gia thuyét Ho: Khéng c6 dong lién két gigza chi tiéu va thu nhdp cua chinh
phu dugc chap nhan, diéu ndy dan dén két luan can d6i ngan sach va ng cong l1a khdng
bén virng. Néu Ho bi béc bo véi ¢, = 1 thi can ddi ngan séch va ng cong bén viing.
Tuy nhién, néu Ho bi bac bo véi ¢, < 1 thi can ddi ngan sach va no cong co thé khdng
con bén viing mot khi toc do tang truang cua chi tiéu 16n hon thu nhap cua chinh phu.

Nhiéu nghién ciru thuc nghiém 1am rd gan két sy 6n dinh tai khod va rang budc
ngan sach, nhung ciing bi chi trich trong bdi canh rang budc ngan sach khéng trung
thyc. Ké toan can phai xac dinh rd rang va trung thuc méi twong quan tong thé giira
cac khoan vay cua chinh phu véi tat ca ngudn luc va sir dung nguon thu cua chinh phi.
Cho nén, phan tich ng cng va tai khoa bén virng theo chuan quédc té phai can ci trén
gia thiét cac diéu chinh vé mtrc do va thanh phan nguén thu thué hoic chi tiéu co ban
phai thich hop vai cac diéu chinh rang budc ngan sach, dam bao thanh toan tat ca cac
khoan ng, tranh v& no.
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3. Tinh hinh tai khoé va n¢ cong cia VN

Pugc cho 1a mét trong nhitng qudc gia thanh cong & chau A, VN duy tri ti I8 ting
truong trung binh 7,5% trong giai doan 2000-2008. Cudc khung hoang tai chinh toan
cau 2008 lam kinh té VN tang truong cham lai va duy tri & mtc khoang 6% giai doan
2008-2014. Pay 1a ti 18 thap nhat ké tir cugc khing khoang tai chinh - tién té chau A
ndm 1997 (IMF 2012, 2014).

3.1. Tinh hinh can doi tai khoa

Theo Luat Ngan sach nha nude nam 2002, boi chi ngan sach chi ap dung cho ngan
sach trung wong va duoc bu dép bang ngudn vay trong va ngoai nudc. Chi ngan sach
bao gém chi tra ng géc va l&i cac khoan tién do Chinh phu vay; boi chi ngan sach bao
gom toan bo cac khoan vay dé bu dap chénh léch thu, chi ngan sach. Nhu vy, phan
vay duoc phan anh 2 Ian trong chi ngan sach: Lan thir nhat khi st dung ngudn vay dé
chi, 1an tha hai khi chi tra no gbc khi dén han (Bo Tai chinh, 2014b). Trong khi céch
tinh cua IMF khéng bao gom chi tra ng goc vao chi ngan sach®. Bang 1 trinh bay sy
khéc biét vé quy mo boi chi ngan séch do khac biét cach tinh bai chi theo quy dinh cua
VN va chuin muc quédc té. Néu tinh theo chuan muc quéc té thi boi chi ngan sach VN
la thap hon nhiéu va gan sét vai thong ké cua IMF va ADB.

Bang 1
Bdi chi ngan sach VN (2001-2013) (don vi: %GDP)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

B Tai 25 2,5 -4,9 -4,9 -486 -499 565 -458 -69 -55 -4,9 -4,8 -6,6
chinh

VN (gdbm

no goc)

Bo Tai -1,8 -1,1 -0,9 -0,9 -1,76 -181 -369 -236 -3,14 -3.1 -3,3
chinh

VN

(Khéng

gém no

géc)

IMF -2,78 -23 -325 -019 -131 03 -2,18 054 -717 -28 -1,1 -6,8 -5,6

ADB -3,5 -2,3 -2,2 0,1 -1,0 1,2 -0,9 0,6 -4,2 -2,1 -0,5 -4,4 -4,7*

Ngudn: IMF (2012, 2014), ADB (2014) va B¢ Tai chinh VN (2014).
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Dir liéu caa IMF cho thay tir ndm 2001 dén nay, VN da trai qua giai doan mé rong
tai khoa, rdi tiép theo 1a cung cb tai khoa va sau d6 mét 1an nira mé rong tai khoa tich
cuc. Trudc hét giai doan 2001-2003, thAm hut ngan sach ma rong vao khoang 3%
GDP. Mbt thoi gian ngan sau d6, tham hut ngan sach dugc cat giam va tao ra thing du
trong nim 2006. Tuy nhién, hai nim sau d6 danh ddu bang mot sy mo rong cua céc
khoan chi day tinh trang tai khoa cua chinh phu tré lai thAm hut. Su mat can ddi tram
trong tai khoa xay ta trong nam 2009 khi g6i kich thich kinh té tri gia 5% cua GDP
tring hop vai su suy giam 2% trong doanh thu diu mé va day tham hut ngan sach cua
VN 1én dén 7% GDP. K& tir d6, da c6 nhitng bién dong manh trong tham hut ngan séch
(Bang 1) trong khi ting trueang kinh té chua co ddu hiéu phuc hoi.

3.2. Sy gia tang no cong

Ti Ié no l1a chi s6 quan trong ddi vai tinh trang bén viing tai khod, mic du thuc té
khong c6 su ddng thuan chung vé rang budc an toan. Chinh phu VN tin tuéng ti 18 no
cdng van con nam trong rang bugc an toan bai vi chua vuot qua giéi han 60% (Bo Tai
chinh, 2014)?. No ¢ong theo quan diém cua Luét quan Ii ng cdng (2009) la tiép can
theo dinh nghia hep hay con goi truyén théng, bo qua mdi quan hé rang budc giita ngan
sach nha nudc va cac don vi khu vyc cong. Theo d6, pham vi ng ¢ong & VN bao gém
no chinh phu, ne duoc Chinh phu bao lanh va no cua chinh quyén dia phuong. Sau khi
VN va Nga dat duoc thoa thuan vé xir Ii cac khoan ng Lién X6 cii (phat sinh tir nhitng
nam 1980) vao nam 2000 thi quy md n¢ cong theo dinh nghia cua VN dugc ghi nhan ¢
muc 32,57% GDP ndm 2001. Hinh 2 cho thdy quy md ng cong VN gia ting nhanh
trong giai doan 2001-2013, tir 32% nam 2001 tang 1én 58,66% GDP nam 2014. Nghia
l1a quy mo tang hon 80%.
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No cong (%P

T T T T
2000 2005 2010 2015
Nam

Hinh 2. Quy m6 ng¢ cong theo dir liéu BS Tai chinh VN (% GDP)
Nguon: B¢ Tai chinh (2014)
3.3. Sir khac biét giiza VN va quac té trong do heong céc chi tidu tai khoa

Theo IMF (2010b), ng cong dugc hiéu 1a nghia vy tra ng cua khu vyc cong. Bi kém
1a dinh nghia cu thé vé& khu vuc cong, bao gdm khu vuc chinh phu va khu vyc cac to
chic cong. Cach tiép can tai khod va no cong chinh thic cia VN 14 theo nghia hep;
khong dua vao cac chuan muc quéc té (IMF, 2010b, 2012). Tir d6, cac cong bd chinh
thirc cua VN khong néu rd trang thai tai khod bén virng. Cac dir liéu tai khoa chinh
thirc hau nhu loai trir ¢6 hé thong cac khoan chi tiéu va thu ngan sach quan trong nhu
céc khoan chi cho chwong trinh dau tu qudc gia dugc tai trg tir nguon vén ODA va cac
khoan ng ngam dinh khu vuc cong (Adam, 2012). Thém vao do, cac khoan vay no qua
phat hanh trai phiéu chinh pha dé tai trg cho mot sé du an theo muc tiéu va cac chi phi
tai co cau von caa doanh nghiép nha nudc khong duge tinh vao can ddi ngan sach va
khong duoc tinh vao ng cong. Piéu nay dan dén can ddi ngan sach khdng phan anh day
du boi chi ngén sach.

Vé hoat dong kinh té, su mé rong hoat dong bao 13nh no chinh thircc khong duoc
quan tam thich dang trong dir liéu bdo cédo tai khod (Adam, 2012). Cac khoan ng bao
lanh c6 khuynh hudng gia ting trong thoi gian gan day, tir 4 ti USD ndm 2008 ting 1én
14 - 15 ti USD trong 2 nim 2011-2012. Cac khoan ng bao l4nh phan 16n Ia nhiing
khoan ng thuong mai cua cdc doanh nghiép nha nudc trong linh vyc van tai va nang
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lwong. No bao lanh de doa tinh bén virng tai khoa. Bao 1anh cua chinh pha ddi véi cac
khoan no vay c6 thé tao ra “rai ro dao dirc”. Tir d6, cac doanh nghiép nha nudc it co
dong co thu hep rai ro dé dam bao thanh toan ng khi déo han.

Trong quan hé thé ché, ngan sach nha nudc khéng quan tim dén cac khoan ng bt
thuong caa cac doanh nghiép nha nudc (SOEs), khoan ng cua cac ngan hang thuong
mai nha nudc (SOCBSs), ngan hang chinh sach x& hoi va cac don vi kinh té nha nudc
(Quy bao hiém x& hoi v.v..). Ngan hang Thé gigi (2010, 2011) canh béo cac quan tam
vé stc khoe va tinh thanh khoan cua nhiéu ngan hang & VN. D6 1a: (i) Quy md kha
ning thanh toan trong khu vuc ngan hang; va (ii) Liéu trong ching muc nhat dinh
chinh phu s& tham gia tai tro chinh thic ¢ gitp cac SOCBs va cac ngan hang c6 phan
chi tra thanh toan hoic tai cu tric hé thdng hay khdng. Khang c6 gi ngac nhién, chinh
phu dang ludng ly viéc mua khoan ng cua cac dinh ché tai chinh ma loai trir duoc i do
rai ro dao dic (Adam, 2012). Theo cach tiép can nay, Bang 2 mé ta quy md no cong
VN gdm no chinh phi va ng cua céc doanh nghiép nha nuéc Ién t6i 128% GDP nam
2011 va 102% nam 2012; trong d6 quy md no cia cac doanh nghiép nha nudc 1én dén
Xap xi 51%GDP.

Bang 2

No cong cua VN tiép can theo chuan myc IMF (2011-2013)

Chi tiéu Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013
Ti USD So v6i GDP So vGi GDP

No cong theo dinh nghia VN 54,9 50,8% 54,2%
Ng cua chinh phu 52,1 40,1% 42%
N¢ duoc chinh phu bao lanh 14,0 10,2% 11%
No ciia chinh quyén dia phuong 0,7 0,5% 1,5%
No cong theo dinh nghia qudc té 128,9 101,8% NA

Ng cong theo dinh nghia VN 66,8 50,8%

Ng¢ cua DNNN (trong va ngoai nudce) 62,1 51% NA

Nguon: Tinh toan tir Bo Tai chinh (2014 va 2015).
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4. Panh gia tinh bén virng ciaa tai khoa va ng cong

4.1. Phén tich thuc nghiém

(i) Dir liéu phén tich

Trong phan nay, tac gia sir dung dit liéu cua IMF va ADB va ting dung cach tiép
can thuc nghiém @ kiém dinh tinh bén vitng tai khod & VN. Bang 3 tom tét dir liéu
thdng ké cac bién duoc st dung dé danh gia tinh bén vitng. Quy md chi ngan séch Ion
nhét 1a 29,91%GDP va nho nhit 1a 15,74%GDP. Quy md thu ngan sach 16n nhat 1
26,71%GDP va nho nhat la 10,48%GDP. Néu bao gdm no Lién X6 cii, quy md no
cong 16n nhat 12 450,64%GDP. Néu loai trir ng Lién X6 cii, quy md ng ¢ong Ion nhat
la 54,97%GDP va nho nhat 1a 4,78%GDP.
Bang 3

Théng ké mé ta cac bién duoc sir dung dé danh gia sy bén vimg tai khoa

) b Po lech Giatri Gia tri .
Bién S0 , Trung binh ¢ ?c o , Nguon
quan sat chuan bé nhat I6n nhat
Tang truong GDP 28 0,048 0,016 0,004 0074  IMF
dau nguoi
Thu ngan sach
2 20,842 4,7 10,4 26,71 ADB
(%GDP) 9 0,8 ,759 0,486 6,719
Chi ngan sach
2 23,7 2 15,74 29,914 ADB
(%GDP) 9 3,739 3,253 5,749 9,9
No cdng bao gom
no Lién X6 ci 24 99,544 106,267 32,277 450,64 IMF

(%GDP)

Ng cdng khong
bao gém ng Lién 24 30,088 15,441 4,785 54,978 IMF
X0 cu (%GDP)

(ii) Kiém dinh tinh dimng no cong

Kiém dinh tinh dimg ddi voi bién nog cong/GDP trong giai doan 19902013 dugc
trinh bay trong Bang 4. Dix liéu ng cong duoc thu thap trong giai doan 1990-2013 theo
hai tiéu chi bao gém ng cac nude Lién X6 cii va khong bao gdm no cac nude Lign X0
cii. Cac khoan ng Lién X0 cii 1a dugc tinh theo dong Rip chuyén nhuong va phét sinh
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tir nhirng nam 80 tré vé trude. TAC gia quan tim dén ng cong da loai trir ng Lién X6 cil
bai vi bién nay phan &nh dang thuc trang no cdng cia VN trong qué trinh d6i méi kinh
té tir nam 1990 dén nay. Tac gia kiém dinh nghiém don vi (tinh dung) cua no cong
theo thong k& ADF, gom xu hudng va khong xu huéng. Kiém dinh Dickey-Fuller duoc
&p dung ddi vai cac hoi quy duoc thyuc hién & cac dang sau:

AY, = B, + Y, , +U,

Hay

AY, = f, + Bt + Y, , +U,

O day, t 12 bién xu hudng hozc bién thoi gian. Gia thuyét Ho 13 6 = 0 hoic p = 1,
c6 nghia 1a Y ¢6 nghiém don vi (Y 1a khong ding). Nguoc lai, gia thuyét Hi 1a § # 0
hay p < 1, c6 nghia 1a Y khong c6 nghiém don vi (Y la ding). Bang 4 cho thiy bién
no cong (da loai trir ng Lién X6 cit) khong dung, goém xu hudng va khong xu hudng.
Duya theo Trehan & Walsh (1991), no ¢éng cua VN 1a khdng bén viing.

Bang 4
Két qua kiém dinh ADF d6i v6i no cong (%GDP)
) Chidu dai Kiém dinh ADF
Bién e x
do tre Khong xu huéng C6 xu hudng
Ng c6ng (%GDP) khong bao n
o cong (%GDP) khong bao ng 0 0,437 2,517
Lién X6 cli
No cdng (%GDP) bao gom ng 0 12,825 *x 8,047 *

Lién X6 cu

Ghi chi: Gia tri MacKinnon béc bo gia thuyét nghiém don vi & ¥ nghia 1% (***)

(iii) Kiém dinh dong lién két thu, chi ngan sach

Kiém dinh dong lién két ciing duoc ap dung giira chi tiéu chinh phu (%GDP) va thu
ngan sach (%GDP); trong d6 vai trd bién thu ngan sach phan anh kha nang cua chinh
phu dé dap tng nhu cau chi tiéu trong rang budc giéi han ngan sach theo nghia hep.
Budc dau tién, kiém dinh tinh dimg dugc thuc hién cho ca hai bién chi ngan sach va
thu ngan sach. Két qua cho thay bién chi ngan sach dimg xu hudéng va khong xu huéng
VGi y nghia 1% va 5% & bac gbc, 1(0); bién thu ngan sach dimg xu huéng va khong xu
huéng voi ¥ nghia 1% ¢ bac 1, 1(1) (Bang 5). Két qua kiém dinh tinh ding cho thay
thu ngan sach va chi ngan sach dirng khdng ciing bac. Bé kiém tra tinh dong lién két
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cia hai bién nay, tac gia trién khai phuong phap udc lwong hai budc cua Engle-
Granger.

Bang 5
Két qua kiém dinh ADF d6i véi bién thu, chi ngan sach (%GDP)
. Chiéu dai Kiém dinh ADF
Bién x
do tré Khéng xu huéng C6 xu huéng
Thu ngan séch (%GDP) 0 -1,274 -1,428
Chi ngén séch (%GDP) 0 -3,367 ** -5,043 ***
A. Thu ngén sach (%GDP) 0 -4,389 *** 4,474 ***

Ghi chu: Gia tri MacKinnon béc bo gia thuyét nghiém don vi ¢ y nghia 1% (¥**) va 5% (**).

Két qua kiém dinh duoc trinh bay trong Bang 6 va 7. Hé sé hdi quy caa chi ngan
sach 12 0,503 (nho hon 1) v6i y nghia théng ké 1% va phan du cia phuong trinh hdi
quy dai han dimg khong xu huéng va xu huéng & y nghia 5%. Cac kiém dinh Wald,
Dubin, LM cho thay mé hinh thich hop va khong tu tuong quan. Dya vao két qua kiém
dinh, gia thuyét khdng c6 sy dong lién két gitra thu va chi ngan sach bi bac bo. Hé sb
hdi quy cua chi ngan sach nhé hon 1, ham ¥ nhu cau chi tiéu ngan sach ting thém vé
co ban khong dugc bu dap boi phan ting thu ngén sach trong dai han.

Bang 6
Udc luong quan hé dai han cua thu va chi ngan sach
Bién phu thudc: Thu ngén sach (%GDP)

Bién Hé sb hdi quy Gia tri thong ké () AdjR2 Prob>F
Chi ngan sach 0,503 3,93 *** 0,9002  0,0000
L1. Thu ngan séach 0,765 4,52 ***
L2. Thu ngéan séach -0,140 -0,95
Cons -4,54 -1,95*
Kiém dinh Wald F(1,23)= 0,89 Prob>F= 10,3540
Kiém dinh DW Prob > F = 0,6276
Kiém dinh Breusch- Prob > chi2 = 0,5878
Godfrey LM

Ghi cha: (**¥), (*) y nghia théng k& 1% va 10%.
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Bang 7
Kiém dinh tinh dimg phan du
) Kiém dinh ADF
Bién
Khoéng xu hudng Cé6 xu huong
S6 du -4,480 ** -4,371 **

Ghi chi: Gia tri MacKinnon bac bo gia thuyét nghiém don vi & ¥ nghia 5% (**).

Bang 8 trinh bay két qua udc lwong md hinh ECM giita thu va chi ngan sach trong
giai doan 1985-2013. M6 hinh cho thdy khoang cach ngin han gitra chi ngan sach va
thu ngan sach 1a 16n hon 55%. Tuy nhién, hé s6 ec(-1)= -0,104 va khong c6 ¥ nghia
thdng ké. Piéu d6 minh chiing c6 tinh trang mat can bang trong sy diéu chinh quan hé
giita thu va chi ngan sach trong ngan han va dai han.

Bang 8
Kiém dinh mé hinh ECM
Bién phu thudc: A Thu ngén sach (%GDP)

Bién Hé s6 hoi quy Gia tri thdng ké (t) Adj R2 Prob > F
A Chi ngan sach 0,445 3,52 ** 0,2969 0,0067
EC(-1) -0,104 -0,43
Cons 0,201 0,62

Ghi cha: (**) ¥ nghia thdng ké 5%.

Tiép dén, tac gia kiém tra ham phan ng cua thu ngén sach ddi véi chi ngan sach.
Dua vao céc tiéu chi AIC, HQIC va SBIC, tac gia lya chon d6 tré tdi vu cua md hinh 1a
1. Ham phan &ng ciia thu ngan sach ddi vai chi ngan sach dugc mé ta qua Hinh 3. Ham
phan &ng cua thu ngan sach c6 xu huéng giam sau mot thoi gian nhat dinh méi tro vé
trang thai can bang. Vi chidu hudng nay, nhu cau chi tidu ngan sach ting thém vé co
ban khong dugc bu dap boi ting thu ngan sach. Két qua kiém dinh quan hé nhan qua
Granger khang dinh chi ngan sach c6 quan hé Granger véi thu ngan sach véi ¥ nghia
1%, trong khi chiéu nguoc lai thi khong c6 y nghia thong ké. Nghia 1a, su thay doi caa
chi ngan sach c6 1am thay d6i thu ngan sach (Bang 9).
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Bang 9

Kiém dinh quan hé Granger

Quan hé Granger Chi2 Df Prob > chi2
Thu ngan sach -> chi ngan sach 2,6107 1 0,106

Chi ngan séach -> thu ngan sach 17,985 1 0,000 ***

Ghi cha: (***) y nghia théng ké 1%.

T6m lai, két qua thyc nghiém cho thay tinh hinh tai khoa va ng cong cia VN khong
bén viing. No cong c¢6 khuynh hudng gia ting trong khi khong ton tai dong lién két
gitra thu va chi ngan sach. Quy moé thu ngan sach c6 khuynh huéng giam, khong dap
rng nhu cau chi tiéu ngan sach. Theo IMF (2008, 2010, 2014), mic du chinh pha VN
nd luc mé rong co s thué, do noi thué (Tax Buoyantcy) lai giam. Trong béi canh mirc
d6 tang truong kinh té khong duoc cai thién, viéc thuc hién chinh sach tai khoa mo
rong nham diéu chinh chu ki kinh té s& 1am gia ting tham hut tai khoa va ng cong
(IMF, 2014).

-1.5

o] 5 10
step

‘ 95% CI

orthogonalized ‘

Hinh 3. Phan tmg thu ngan sach déi v6i chi ngan sach
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4.2. Pdnh gid khd ndng ton thwong tai khod va s bén viing nos cdng

Két qua phan tich thuc nghiém cho thay tai khoa va no cong VN dang dwong dau
nhiéu thach thirc lién quan dén tinh bén vitng caa hé thong. Tuy nhién, diéu nay cé thé
bi chéch bai vi phan tich tinh bén viing tai khoa con phu thudc vao dinh nghia ng. O
phan nay, tac gia ban luan tinh bén viing lién quan dén cac khia canh: Co céu can ddi
tai khoa, cau tric thu chi ngan séach; cach thuc quan Ii tai khod; chuin muc ké toan va
do luong tai khoa, v.v..

Trong co cdu cdn doi tai khoa, chi trd no vay c6 khuynh hiedng gia ting

Trong can d6i ngan sach, chi tra vay c6 khuynh huéng gia ting, dan dén gia ting
boi chi tai khoa va ng cong (Bang 10). Trong nhimng niam gan day, chi tra ng ¢ mic
1,5%GDP, chiém khoang 25% bai chi tai khoa. Diéu nay lam giam dang ké ngudn vén
vay dé tai trg cho tai cau trdc kinh té.

Bang 10
Can bang ngan sach co ban va chi tra ng vay (%GDP)

C4c chi tiéu 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 *
Ng cbng 46,9 48,4 46,7 48,5 51,6 54,8 57,1
Tham hut tai khoa téng -6,0 -2,8 -1,1 -6,8 -5,6 -6,6 -6,1
thé
Tham hut tai khoa co -4,9 -1,6 -0,0 -5,6 -4,2 5,1 -4,6
ban
Chi tra no vay 1,1 1,2 0 1,2 1,4 1,5 1,5

Ngudn: IMF (2014) (*) 1a s6 dy toan.

Su ton thwong tai khod: Vin dé cdu tric thu chi ngan sach

Xét khia canh thu ngan séach, su t6n thuong lién quan dén nguon thu phu thudc
nhiéu vao thu tir dau thd, SOEs, thué xuit nhap khau, va thu tir dat (IMF, 2010 va
2014; Rosengard & cong su, 2010). Bang 11 cho thdy ngudn thu tir dau tho dong vai
trd rat quan trong trong can ddi ngan sach. Trong nhimg nam 2010-2011, ngudn thu
nay dong gop hon 50% trong can ddi ngan sach. Dén nhiing 20142015, déng gop
nguodn thu nay trong can ddi ngan sach c6 giam sdt do su sut giam cua gia dau tho thé
giéi. Nhin chung, ngudn thu ngan séach cia VN dé bi tac dong tiéu cuc bai cac cu sée
cua kinh té trong va ngoai nudc. Suy thoai kinh té lam giam co s thué, kéo theo
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ngudn thu thué va tong thu ngan séch bi suy giam; tir 23% GDP nam 2007 xudng con
22% nam 2009 va 20% GDP nam 2012. Kha ning dé phuc hdi nguon thu & mirc nhu
truée ndm 2007 13 rat kho khin, do chinh sach giam thué va nhiéu ngudn thu c6 thé
giam trong nhirng nam tai.

Bang 11

Trang thai can bang tai khoa VN

Céc chi tiéu 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 *
Tham hut tai khoa (cé -6,0 -2,8 -1,1 -6,8 -5,6 -6,6 -6,1
ngudn thu tir dau thd)

(%GDP)
Tham hut tai khoa -8,3 -4,8 -4,0 -9,4 -7,6 -7,7 -6,9

(loai trir nguén thu tur
dau thd) (%GDP)

Chénh léch tuyét dbi 2,3 2 2,9 2,6 2 1,1 0,8
(2-1)
Chénh léch (%) 27,7% 50% 725%  276%  285% @ 142%  12%

Ngudn: IMF (2014). (*) La sb du toan.

Vé khia canh chi tiéu, tén thuong tiém ning lién quan dén cac cam két dua vao
thuc hién bao hiém y té tong thé vao nim 2015 va md rong pham vi bao hiém xa hoi
dé giam ton thuong cho cac ho gia dinh ddi véi cac ¢l soc thu nhap. Nhiing cam két
nay c6 thé 1am gia ting quy mo chi tiéu ngan sach theo thoi gian (Adam, 2012). Sy ton
hai tiém tang nita dbi véi chi tidu ngan sach lién quan dén chinh sach chi tiéu dau tu
cong ndi chung va chinh sach phan cép dau tu cong néi riéng (Uy ban Kinh té cua
Qudc hdi va UNDP, 2013). Phan cip quan i dau tu cong dang dién ra theo xu hudng
chung 1a phan cap manh, ting thuc quyén va ting sy chi dong cua dia phuong trong
huy d6ng ngudn luc, phan bd, st dung von ngan sach cho cac hoat dong dau tu cong.
Tuy nhién, hién co t6i hon 50 tinh khong can dbi dugc ngan sach thi da sb cac du an
dau tu ¢ dia phuong déu phai trong chd vao ngudn tro cip cia trung uong.

Sur ton thuwong tai khod: Vin dé quan li tai khod yéu kém

Céc gia dinh ngéan sach va d& xuét dy toan ngan sach thiéu co sg viing chac. Ap luc
chi tiéu cong gia tang, din dén dao luat chi tiéu cong hang nim duoc Québc hoi théng
qua nhung khi thuc hién thi thuwong xuyén bi vi pham. Ti I¢ chi vuot so véi du toan
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ngan sach tang qua cac nam, tir 31% lén 42% trong khoang thoi gian 2007-2011 (Hinh
4). Quy mé dau tu cong ting nhanh kéo theo chi thuong xuyén ciing gia ting, gay chén
l4n nhiéu khoan chi cho quéc ké dan sinh khéc. Viéc tai co cau dau tu cong trong may
nim qua vé co ban mang tinh tinh hudng, ngian han; chu yéu xu Ii thuc trang quyét
dinh dau tu vuot qua kha nang can ddi von, dau tu dan trai, khong dong bo hon 13 thiét
lap mot thé ché mai dé quan I mot cach hé théng nham nang cao hiéu qua trong quan
If va str dung von dau tu nha nudc.
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Hinh 4. Chénh léch giira du toan chi va quyét toan chi ngan sach (ti dong)

Nguon: Bo Tai chinh (2014)

Sur ton thuwong tai khod: Vin dé do lwong céc chi tidu thong ké tai khoa

Cac tranh luan & trén cho thiy cach thie do luong tai khoa va ng cong cua VN tao
ra nhitng tén thuong tiém niang d6i véi tai khoa do: (i) Khong bao quat day di cac noi
dung; va (ii) Cac khoan no bat thuong caa cac don vi khu vuc cong. Théch thac hién
tai d6i v6i Chinh phu 1a sy thiéu minh bach vé quy mé cac khoan no bat thuong cua
cac don vi cong (Adam, 2012). Thém vao d6, su phat trién kinh té vi mé nhu hién nay
& VN lam gia tang su quan tdm hon vé tinh trang stic khoe tai chinh ciia cac SOESs va
SOCBs. Céc khoan ng cua cac don vi khu vuc cdng phan 16n 1a ng xau (IMF, 2010).
Cac khoan no bt thuong ngay cang Ién, no cong cang gia ting va nhu vay, khdng gian
tai khoa cang bi thu hep, khong dui dé trang trai cho cac nhu cau thiét yéu khac cua xa
hoi. Cac khoan no bat thuong tiém ning tir SOEs va khu vuc tai chinh ma khong biét
rd quy mo s& gia ting thém rui ro ddi véi bén viing tai khoa va no cong (IMF, 2012).
Diém lo ngai nira 1a VN khéng ton trong ki luat tai khoa tong thé. Cac khoan ng trong
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nuéc cua cac SOEs dugc Chinh phu hd trg duéi cac hinh thirc bd sung vén, khoanh ng,
gidn ng, chuyén ng, xo& ng. Tat ca cac hinh thic nay cudi cung déu s& khién chi tiéu
ngan sach ting va ngan sach nha nudc lién tuc tham hut (Uy ban Kinh té cua Quéc hoi
va UNDP, 2013).

5. Két luan va ham y chinh sach

5.1. Két lugn

Muc tiéu caa nghién ciu nham danh gia tinh bén vitng cua tai khoa va no cong
cua VN. Téc gia tiép can md hinh cua Trehan & Walsh (1991) va Hakkio & Rush
(1991) kiém dinh dong lién két gitra thu nhap cua chinh phu va chi tiéu cua chinh
phu; dong thoi, két hop vai phan tich nhitng khéc biét vé chuan myc trong nudc va
qudc té vé do luong cac chi tiéu thong ké tai chinh dé danh gia tinh bén vitng no
cdng va rui ro tai khoa, két qua nghién ctru cho thay:

- C6 sy khéc biét vé chuan muc qubc té va VN trong do ludng céc chi tiéu thdng
ké tai kho4. Nguyén nhan 1a do VN khong danh gia day di moi quan hé thé ché va
chtic nang cua Nha nudc trong nén kinh té véi cac don vi khu vuc cdng.

- Két qua thuc nghiém cho thay tai khoa va ng cong cua VN la khdng bén viing.
Thu va chi ngan séch khong c6 quan hé ddng lién két véi nhau. Mac du cai cach
chinh séach thué theo hudng ma rong co so thué nhung do noéi cua thué van khong
duoc cai thién. Két qua I thu ngan sach khong dép tng nhu cau chi tiéu ngan sach,
Iam cho bai chi tai khod gia tang (IMF, 2014).

- Quy mo6 boi chi tai khod va ng cdng cua VN tang nhanh. Chi tra 18i c6 khuynh
hudng gia ting, khong gian tai khod cang tro nén bi chat hep, khong dur dé trang
trai cho cac nhu cau thiét yéu khac cua x& hoi. Cac khoan no bat thuong tiém ning
tir SOEs va khu vuc tai chinh ma khong kiém soat duoc quy mo s& gia ting thém
rai ro ddi vai chinh sach tai khoa va ng cong (Adam, 2012; IMF, 2014).

5.2. Cac hamy chinh sach

Luat Ngan sach nha nuéc dugc Qudc hoi thdng qua thang 6/2015 khic phuc
tinh tring hai 1an phan vay ng trong can d6i ngan sach, hop Ii hoa boi chi ngan sach
dia phuong. Tuy nhién, c4c khoan no ngam dinh nhu ng cua doanh nghiép nha
nudéc, hop tac cong tu, va cac chuong trinh bao dam x& hoi cling can dugc tong hoa
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vao trong khai niém ng céng. Nghia 1a Chinh phu can nhan thie day du cac rai ro
no cong. Su cau tric hé thong ngan hang va SOEs cudi cung ciing doi hoi tai tro
cong (Adam, 2012; IMF, 2014).

Két qua thyc nghiém cho thiy chinh sach thu khong dap ¢ng nhu cau chi tiéu
ngan sach. Ngudn thu phu thudc nhiéu vao thu tir dau thd, SOEs, thué xuat nhap
khau, va thu tir dat (IMF, 2010; IMF, 2014; Rosengard & cong su, 2010). Do do,
hé théng thué cia VN can dugc hoan thién huéng dén da dang hoa va mé rong co
s& thué dé dam bao nguon thu ngan séch bén viing. Kinh nghiém qudc té cho thay
mot hé théng thué don gian va co co s thué rong sé co gidn va dan hoi cao hon.

Két qua nghién ciu cho thiy nguyén nhan din dén su khéng bén viing tai khoa
va ng cdng cia VN la do chinh sach chi tiéu ngan sach tang nhanh. Do vay, VN
can: (i) bam bao tinh bén vitng chi tiéu xa hoi va giai quyét sy mat cong bang xa
hoi; (ii) Chi dau tu phai hd trg cho ting truong tiém niang; diéu chinh phan cip dau
tu cong theo nguyén tic dam bao tai khod bén viing; tao ra mot co ché hiéu qua
hon dé kiém soét chat ché dau tu cong cua dia phwong; va (iii) Hop li hoa chinh
sach tién lvong va tang cudng chit luong cung cap dich vy cdng cho xa hoi.

Tang cuong tinh ki luat tai khod tong thé va dam bao tinh bén viing ng cong.
Can t6 chac lai hé thong thdng tin no cdng ¢ hiéu qua, hoan thién cac quy ché
phép Ii vé quyén va trach nhiém cung cip sir dung thong tin caa cac to chirc va co
quan nha nudc cac cap, hd tro xay dung mang ludi cung cap thdng tin hién dai gita
cac co quan quan I no voi cac Bo nganh, co quan quan Ii ng dia phuong, cac t6
chtc cho vay lai va cac chu dau tu sir dung von vay; ddng thoi théng tin ng cong
phai duoc cong khai kip thoi dé nang cao hiéu luc giam sét cua xa hoi. No céng
duoc cong khai phai gém ca ng trong nude va ngoai nudcm

Chu thich

1 Boi chi ngan sach nha nude duge tinh toan trén co so: Boi chi NSNN = Tong thu NSNN (khéng
bao gdbm thu vay no) - tdng chi NSNN (khéng bao gom chi tra ng géc).

2 Chién luogc ng cdng va no nudc ngodi cua qudc gia giai doan 20112020 va tam nhin 2030: No
cong (bao géom ng cua Chinh phii, ng dwoc Chinh pha bao 1anh va ng cua chinh quyén dia
phwong) dén nam 2020 khong qua 65% GDP, trong d6 du no cua Chinh phu khéng qua 55%
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GDP va no nuéc ngoai cua qudc gia khong qua 50% GDP (QDP sé 958/QD-TTg ngay
27/07/2012 cua Tha tudng Chinh phua).
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