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O“ng 6 thang ddu ndm 2008, nén kinh t&
J Viét Nam phai 461 mat véi tinh trang lam
phét ting cao lién tuc, téc dé chi s& gia

tidu dung lién tuc dat muc trén 2,0% sp véi thiang
truéc. Bidu d6 1 cho thay chi sé gia tiéu dung ting
tu 2,38% trong thang 1 ]én téi 3,56% trong thang
2 va dat midc ky luc la

TS. NGUYEN PHI LAN
Vi Dy bdo — Théng ké Tién 1¢

va dat 45,6% trong nam 2007 (xem biéu do 2).
Tang trudng dau tu trong giai doan nay da gép
phin quan trong thic ddy tang truéng GDP lién
tuc trong khodng 7,0-8,5%/nam trong giai doan
2001-2007, nhung hiéu qua st dung vén dau tu va
su mat can doi giita tiét kiém va dau tu da gép
phan khéng nhd diy

3,91% trong thang 5.
Miic lam phat tdng lién
tuc trong 6 thang dau
nim la do mét sé

nguyén nhén, nhung
mét trong nhing
nguyén nhidn quan

trong la sy mat can déi
kinh t& vi mé kéo dai.
Thuc té cho thay
sau cudc khiing hoang
tai chinh (KHTC) tién
té khu vuc nam 1997,
nén kinh t& trong nuéc
phdi dé6i mat véi tinh
trang gidm phdt va

©6i Qiet Nam, ndam 2008 (@ mot ndm
day thach thiic va chimg kién hai thai cuc kinh
té kha rd nét do mot phan tac dong clia khiing
hodng kinh t& the' gisi va mot phan do sy mdt
can doi kinh t& vi md kéo ddi trong nhicu
nam. Sau nhieu ndm k& tir ndm 1995 lam phat
dugc kiem ché & miic 1 con sG thi trong cac
thang ddu ndm 2008 nén kinh t& Q)iet Nam
phdi doi mat v6i mic lam phat & mic hai con
sG va cb thdt diém tang vuot milc 27,0%. &Y inh
trung binkh cd ndm 2008, chi sO gia tiéu ding
binh quan dat & mic 22,97%. )¢ hicu rd

nguyén nhan clia am phat Qiet Nam trong

ndm 2008, chiing ta cdn nhin (gi cdc dién bién

ni bat cia nen kink t& Q)iet Nam trong 6

lam phéat 1én cao trong
nam 2008.

Theo tinh todn cua
tdc gia trong cac giai
doan 2001-2007, hé sé
ICOR luén duy tri & muc:
trén 5,0%, trong dé hé
s6 ICOR trong khu vuc
nha nuéc uéc tinh
khoang trén 7,5% trong
giai doan 2001-2007,
tang cao hon rat nhidu
so v6i hé s6 ICOR cac
khu vuc con lai (xem
bang 1). Piéu nay cé
nghia 1a dau tu cda khu

ting truéng thdp, cu
thé: nam 1999 ting
truéng GDP dat 4,77%,
chi s§ gid tiéu ding udc dat 0,1%; ndm 2000 ting
trudng GDP dat 6,8%, chi s6 gia tiéu dung dat
muc —0,6%; va ndm 2001 tiang truéng GDP uéc
dat 6,9%, chi sé gia tiéu dung la 0,8%. D& thiic
day tang truéng kinh t& hdi phuc sau KHTC tién
té khu vuc, Viét Nam da thuc hién chinh sach
kich cidu bang viéc thic day hoat dong dau tu cho
toan nén kinh t& trong giai doan 2001-2007.
Trong giai doan nay, ty 16 vén dau tu cho toan
nén kinh t& so véi GDP da tang lién tuc tu 35,4%
trong nam 2001 1én dén 40,9% trong nam 2005

thang dau ndm 2008.

vuc nha nuéc da khong
dugc sir dung hiédu qua,
tinh trang that thoat va
lang phi con cao, két quéa phan tich ciing cé thé ly
gidi tal sao cdc khodn no x8u cha cic ngan hang
thuong mai (NHTM) chu yé&u lién quan téi cac
doanh nghiép nha nudc.

Song song véi viée st dung nguon von dau tu
khéng hiéu qua, Viét Nam hién dang phai d6i
mat véi tinh trang mat can déi gita tiét kiém va
d4u tu kéo dai. Theo s6 liéu phan tich cia Téng
cuc Thong ké ti nam 2001 dén nam 2007, mic
chénh léch giira ti&t kiém va dau tu luén trong
trang thai A&m va tdng dan qua cdc nam, n&u nam

Congnghé ngén hang n
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2001 miic chénh léch chi chiém
khoang 4,1% cta GDP thi cdc
nam tié€p theo mic chénh léch
da lén t6i gan 10,0% cia GDP.
Nhin vao bdng 2, ching ta cé

3
thé thdy trong khi mdc chénh 2 > |3
léch giita tiet kiém va dau tu 1 ‘
ctia khu vuc cde hd gia dinh lién G

Bi€u dé 1: Chi s6 gia tiéu d&ng 12 thdng nam 2008 (% thdng)
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nha nudc lién tuc & mic tham
hut (mic 4m) va ting déu qua

BCPI 238

Nguén: (GSO 2009)

cdac nam, dac biét khu vuc nha
nuéc mic chénh léch giita tiét Biéu dé 2: Ty 1é vén ddu tu so véi GDP va tiang trudng GDP:

kiém va dau tu luén trong trang Giai doan 2001-2007

thai Am va chiém trén 10,0%

50.00 - - Y T T T —aSET
cia GDP. Su mat can dsi kéo 45.00
dai nay thue su la méi de doa :2% '
tiém 4n cho can can thanh toan 30.00 |
quéc t&€ va lam phat trong trung jg%
va dai han. 15.00 |
DE€ kiém dinh méi quan hé 10.00
gitta hé s6 ICOR va muc chénh | oo |

léch giita tiét kiém va dau tu véi
lam phat & Viet Nam trong giai
doan 2001-2007, bai viét su
dung mét mé hinh kinh t& lugng
dé phan tich m&i quan hé trén.

B |y ¢ vén diu woso véi GDP (%) —e— Tang truéng GDP (%)

Nguén: (GSO 2009)

Bang 1: Hé s6 ICOR cda 2 khu vue:
Mo hinh ¢6 dang nhu sau:

Khu vire | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

INFj = o + olCOR, + e s ann & 514 | 528531522 | 4.84 | 5.05 | 538
oS Ly + oGy + o, WAGE:, + e 0 o Nha nwse 741 | 7.85 | 6.90 | 6.45 | 6.81 | 8.24 | 830
s EXR;, + agM2;; + €, Khu vire ngoai Nha nude 263 | 281 | 400 [ 382 | 415 410 3.74 |
Tai dé: i duge dinh nghiala  "Khu vic co von dau tw nwée ngoai | 6.28 | 6,59 [ 4.10 [ 3.32 2,88 [ 2.77 199

tinh; ¢t duge dinh nghia la thdi
gian, INF la ty 1é lam phat; G
la ty lé tdng truéng kinh té; ICOR la tdng
truéng hé s ICOR; S_T 1a muc chénh léch giita
tiet kiéem va dau tu; WAGE la mic luong trung
binh trong khu vue nha nuéc; M2 1a téng phuong
tién thanh todn; EXR la ty gid héi dodi thuc; g,
nhiéu ngau nhién.

Bai viét nay s dung cac sd liéu cia 61 tinh
thanh trong giai doan 2001-2007 do Téng cuc
Théng ké (GSO) cung cap, s6 lieu M2 duoc sif dung
dua trén s6 liéu cia Quy tién té Quéc t& (IMF)
céng bé hang nam. Phuong phdp ude luong duse
st dung trong bai viét nay la phuong phap hiéu
tmg c6 dinh (Fixed Effects-FE), phuong phap nay
duoc xem la t81 wu va hiéu qua hon phuong phép
m congnghenganhang
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Nguoén: Tdc gié tinh todn trén co sé s6 liéu cia GSO cung clp

truyén théng udc luong binh phuong nhé nhat-
OLS (Gujarati 2007).

Bang 3 trinh bay két qua udc luong céc hé sé
trong méd hinh, k&t qua uéc luong da cho thay hé
s6 ICOR va mifc chénh léch giita tiét kiém va dau
tu ¢6 méi quan hé mat thiét véi lam phdt Viét
Nam trong giai doan 2001-2007. C4c hé s cua cac
bién ICOR va S_I ¢6 gia tri duong va c¢6 mic y
nghia théng ké & mic 5% va 1%. Hé s6 bién G
(bi€n ting trudng kinh t&) c6 gia tri duong véi miic
¥ nghia thong ké & mtc 5% va c6 gia tri 16n nhat
so v6i hé s8 cac bign khéc trong mé hinh. Két qua
nay cho thay viéc duy tri ting truong kinh t& cao
lién tuc trong giai doan 2001-2007 bang viéc ting



Bang 2: Ti€t kiém va ddu tu theo cdc khu vuc kinh t&€ §  hg nguoc chiéu. He s6 cia S_I*G 1a
Viét Nam:
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am va méi quan hé qua lai cia hai

[ ' . .
i 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 } 2007 | bién nay da lam m4t mdc y nghia
Tiet kiém (S) 313] 31.5] 303 ] 312 31.5] 33.5] 358| théng ké cia bién S_I trong mo
Dau tr (1) 354 37.2] 37.8| 40.7] 409 415 456 N A Ay ek o 1A
Chénh léch S-1 ca nuoe i ST As] B3] 94 s0] og] Mnho Diéu nay c6 nghia 1a mie
H{ gia dinh | chénh léch gitra tiét kiém va dau tu
S i 1 .. -
llf:l kiém 126 12.1| 104] 108] 105] 119 13.0 trong giai doan 2001-2007 khéng
Déu tu 26| 26| 33| 42| 44| 58| 57 T , -
Chénh léch S-1 ho gia dinh 00| 95| 74| 66] 61 60| 73 dem lai ting trudng kinh té cho
Doanh nghi¢p _, Viét Nam.

Tiét kiém 164 17.6] 17.8] 186 19.0| 19.7] 208 Neoai 1 wita ]
[Déu 192] 216 221 219] 223] 234] 279] goalra, mo1 quan he giua lam
Chénh léch S-1 Doanh nghiép 28] -40] -43[ 34| -33] 36| 70| phat va téc dé tiang téng phuong
Chinh pha f = , ..
Tiét kigm 53 18] 21 18| 20 20 20, Hén thanh toin (M2) trong giai
Pau 13.6] 13.0] 124] 145] 143] 12.4] 120| doan 2001-2007 cung thé hién moéi
Chénh I§ch S-1 Chinh phu 141121031271 -122] -1047-100]  guan hé tich cyc cung chidu. Hé s§

Neuén: (GSO 2008; Nguydn Ngoc Son 2009)

Bang 3: K&t qua udc lugng phuong trinh 1: Bién phu

thudc INF (ti 1é lam phat)

bién M2 cé gid tri duong va cé mic
¥y nghia théng ké & miic 5% (xem cét
2, bang 38), diéu nay cho thay viéc

Chit 9: (1) Théng ke t-statistics trong ngodc, (i) * y nghia
nghia & mic 5%, va *** y nghia & muce 10%

cudng dau tu cho nén kinh té dd tao sidc ép rat
16n vé lam phat trong cdc ndam tiép theo.

D& hiéu rd hon vé méi quan hé gita cdc hé s6
ICOR va mic chénh léch giira tiet kiém va dau tu
V61 tdng trudng kinh t& Viéet Nam trong giai doan
nay, bai viét ciing do ludng tac déng qua lai giita
bign G va ICOR va gitta bién G va S_I. Uéc luong
c6t 3 bang 3 cho thdy méi quan hé qua lai gita
hai bién ICOR va G (ICOR*G) la ngudc chiéu, hé
s6 cia ICOR*G la 4m véi mic y nghia la 10%. Két
qua nay cho thdy mic tang ICOR lién tuc da téc
dong tiéu cuc tdi tdng trudng kinh t& Viét Nam
trong giai doan 2001-2007. Tuong tu, tdc déng qua
lai giita hai bién S_I va G ciing cho thay méi quan

o muc 1%, ** y

Bién giai thich H¢ sb H¢ so H¢ sb tang trudng cao cta téng phuong
ICOR @ 0.222)85 0‘%)03 0.5?68 tién thanh toan trong giai doan nay
(2.06)** (3.26)* (2.05)** da gép phan tao ra ap luc lam phat
5] 0.1865 0.1823 03039 1 trong 6 thang ddu nam 2008. Bén
(3.30)* (321 (1.43) e . )
G 02674 03170 02465 canh d6, hé sé duong va ¢6 mic y
‘ (2.36)** (3.28)* (2.52)* nghia théng ké § mtc 1% cua bién
s (gggfi‘ (?ng; (0805078): ty gia hoi df)éi trong phuong trinh
EXR 0.0595 0.0551 0.0600 cling cho thay viéc duy tri ty gia hsi
(8.80)* (7.24)* (8.78)* doai én dinh cé vai tro vé cung quan
M2 0.0117 0.0121 00118 Do , e
(2.07)** (2.36)** (2.13)** trong trong 6n dinh kinh té vi mé
ICOR*G -0.0148 néi chung va ki€m sodt lam phat
STG CLIOR " 00104 néi riéng. Viéc tdng mdc luong co
i (-0.57) ban trong giai doan 2001-2007
Udc lugng khong doi 5194.025]74:.‘ 5(?2332;3 (534.24039)3 nhim ddm béao thu nhap cho ngusi
R-squared Ces 0.65 065 | lao dong cing gép phan day gid ca
Hausman test (chi2) 46.38* 51,65« | 3549 hang héa 1én cac. Tuy nhién, day

khéng phai la nguyén nhan chinh
tao ra lam phat cda nam 2008, hé
s6 uéc luong ctia bién WAGE cé gid tri nho nhat
so v8i cdc bién khac trong mé hinh udc lugng.

Ré rang hiéu qua dau tu thap, vén bd ra
nhiéu, gia tri gia tdng thu ducc it va mudc chénh
léch giita tiét kiém va dau tu ngay cang tang, lam
phat xay ra la diéu tat y&u.

Véi viée thue hién déng bé cdc giai phap cia
Chinh phu, lam phat da ¢6 xu huéng gidm manh
trong 6 thang cudi ndm 2008 va 6 thang dau nam
2009 nhung khong c¢6 nghia la lam phat sé hoan
toan bién mat. Do vay, cdc co quan chifc nang can
quan tam va luu y téi cdac van dé sau:

Thit nhdt, hoat déng dau tu cia Chinh phu
can huéng t6i cdc du dan tao viéc lam cho ngusi

congnghenganhang
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lao ddong, khuyén khich sdn xuat va kich thich tiéu
ding trong nudc dé gidm thiéu nhap khiu. Bén
canh d6, Chinh phi c4n luu ¥ ddu tu cho cac cong
trinh nang cap hé théng co s ha tang trong linh
vuc néng nghiép (hé théng thay lgi) cang véi hé
théng két cau ha tAng x4 hdi (dién, dudng, trusng,
tram) tai cdac vang néng thon. Do vay, cac cong
trinh nay s& gép phan thic ddy hoat déng san
xuidt néng nghiép va phuc vu cho hoat dong xuat
khau hang héa néng san.

Thit hai, chinh sach kich cau cia Chinh pht
can chi trong téi kich cu tiéu dung va hd trg cho
san xuit néng nghiép tai cac ving néng thon. Suy
gidm kinh té& thé& giéi n6i chung va trong nudc néi
riéng sé tao ra mét lan séng that nghiép, do dé
khu vuc néng thén sé phai ti€p nhidn mot luc
luong that nghiép ti nudc ngoai tré vé va mot
phan that nghiép cta thanh thi kéo vé néng thon.
Do vay, cac chinh sdch kich cdu cia Chinh phu
can chi trong hé tro hoat dong sdn xudt va tao
ra viée lam cho cac hd gia dinh, doanh nghiép va
ca nhan tai cdc khu vuc néng thon.

Thi ba, viéc diéu hanh chinh sach tién té can
thuc hién hét stc linh hoat, thidn trong va mang
tinh dai han, cac cong cu chinh sach tién té can
theo sat cdac dién bién kinh t& vi mé trong nudc
m congnghengan hang

S6 42 @ Thiang 9/2009

va quéc t& va tranh tao ra cic dot bién ting trong

‘téng phuong tién thanh todn va tin dung.

Thit tu, cdc chinh sach tai chinh tién té can
huéng t6i xay dung mot hé thong tai chinh ngan
hang phat trién én dinh, lanh manh, an toan va
minh bach. Bén canh d6, hé théng tai chinh ngan
hang can dugc ti€p tuc ddy manh cdi cich, cong
tac thanh tra, gidm sat va du bdo cdc hoat dong
tién té can dugc ting cudng theo huéng hién dai
va bam sdt cdc dién bién cla thi truong tién té.
Qua4 trinh tu do héa tai chinh can dudgc tién hanh
timg budc va than trong k&t hop véi viée xay dung
mot hé théng k& todn va co sé phap ly vilng chic.

Thit ndm, viéc duy tri ty gid hdi dodi 6n dinh
trong boi canh suy thodi kinh t& thé& giéi anh
huéng tidu cuc dén Viét Nam la hét sttc can thiét,
khong nhitng tao diéu kién cho cdc doanh nghiép
xuat nhap khiu cé diéu kién phuc hdi hoat dong
san xuat kinh doanh, tim kiém thi trudng méi ma
con gép phan kiém ché& lam phét, tao cho nhan
din niém tin vao hé théng ngin hang cing nhu
cdc chinh sich ngin chan suy thodi kinh t& do
Chinh pha dé ra.

Thit sdu, Chinh pht can chi trong tidng du
trit ngoai héi va ti€'t kiém trong nudc, diéu nay sé
giip cho Viét Nam tdng cudng kha nang chéng
choi véi cac khing hodng kinh t& va tai chinh
toan cau trong tuong lai. Ngoai ra, Chinh phi
cling cAn gidm sat va quan 1y no nudc ngoai mot
cach hiéu qua, dac biét la céng tdc st dung nguén
vén hd trg phat trién chinh thidc (ODA). Piéu nay
s& gép phan tranh liang phi trong huy dong va st
dung vén, pht hop véi khd ning trd no va dam
bdo an ninh tai chinh quéc giam
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