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1. Giới thiệu

Về mặt lý thuyết, nợ công có thể tác động tích
cực hoặc tiêu cực đến tăng trưởng sản lượng của nền
kinh tế. Xét về mặt tích cực, chính phủ các quốc gia
sử dụng nợ công như một công cụ tài trợ vốn, đáp
ứng nhu cầu đầu tư, khuyến khích phát triển sản
xuất và kích thích tăng trưởng kinh tế. Tuy nhiên,
khi nợ công tăng cao, vượt quá giới hạn an toàn sẽ
kìm hãm tăng trưởng, thông qua bốn kênh truyền
dẫn chính: (1) nợ công làm giảm tích lũy vốn tư
nhân, dẫn đến giảm đầu tư tư nhân; (2) nợ công làm
giảm tiết kiệm quốc gia do làm giảm sút đầu tư tư

nhân và xuất khẩu ròng của quốc gia đó; (3) nợ công
khiến lãi suất tăng, làm chi phí đầu tư tăng, dẫn tới
tăng giá thành và giá bán sản phẩm, tạo áp lực lên
lạm phát; và (4) nợ công thường đi kèm với việc gia
tăng các khoản thuế/phí, làm méo mó các hoạt động
kinh tế, gây tổn thất phúc lợi xã hội. Bên cạnh đó,
các quốc gia đi vay phải chịu sức ép từ phía chủ nợ
và các tổ chức tài chính quốc tế. Những tác động
này đều gây ra ảnh hưởng tiêu cực đến tăng trưởng
kinh tế.

Như vậy, nợ công là một trong những nhân tố tạo
ra động lực tăng trưởng kinh tế cho một quốc gia.
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Tuy nhiên, khi nợ công tăng cao thì nó có thể được
xem như một mối nguy tiềm ẩn với nền kinh tế quốc
gia đó. Vì lẽ đó, ngưỡng nợ an toàn và mối quan hệ
giữa nợ công với tăng trưởng kinh tế đã được nhiều
nhà khoa học trong và ngoài nước quan tâm nghiên
cứu.

Cụ thể, nhiều nghiên cứu thực nghiệm cho thấy,
ở mức thấp, nợ công không đe dọa, thậm chí còn tác
động tích cực tới tăng trưởng kinh tế. Tuy nhiên, khi
đã vượt qua một ngưỡng nhất định, việc tiếp tục gia
tăng quy mô nợ công sẽ kìm hãm tốc độ tăng trưởng
kinh tế. Nhìn chung, các kết quả nghiên cứu định
lượng cho ngưỡng nợ này rất khác nhau đối với các
mẫu nghiên cứu khác nhau. Với mẫu nghiên cứu có
quy mô lớn bao gồm cả các quốc gia phát triển và
đang phát triển, ngưỡng nợ công chung được ước
lượng là 90% GDP (Reinhart và Rogoff, 2010), hay
77% GDP (Caner và cộng sự, 2010). Còn xét riêng
với các nước đang phát triển, ngưỡng nợ được ước
lượng là 64% GDP (Caner và cộng sự, 2010); trong
khi đó, theo Phạm Thế Anh và cộng sự (2014), con
số này dao động trong khoảng từ 12-57% GDP. Bên
cạnh đó, các nghiên cứu cho các khu vực cụ thể cho
kết quả ngưỡng nợ là 85% GDP đối với các nước
thuộc nhóm OECD (Cecchetti và cộng sự, 2011), và
55-56% GDP đối với các nước thuộc khu vực Ca-ri-
bê (Greenidge và cộng sự, 2012).

Trong thời gian qua, cả thế giới đã chứng kiến sự
lao dốc về kinh tế của một số quốc gia, điển hình là
Hy Lạp, mà nguyên nhân chính là do khủng hoảng
nợ công. Tỷ lệ nợ công/GDP cao luôn là một trong
những nguy cơ đe dọa tính bền vững của tăng
trưởng kinh tế. Câu hỏi về việc tỷ lệ công nợ như thế
nào là hợp lý luôn giành được sự quan tâm đáng kể
của các nhà hoạch định chính sách cũng như giới
học thuật ở các quốc gia trên thế giới. 

Thời gian gần đây, vấn đề nợ công của Việt Nam
cũng đang trở thành một trong số những vấn đề
nóng hổi nhất trên các diễn đàn kinh tế. Quy mô nợ
công của Việt Nam hiện đang có xu hướng gia tăng
ngày càng nhanh, đặc biệt là từ sau cuộc khủng
hoảng kinh tế thế giới năm 2008. Trong khi đó, nền
kinh tế vẫn đang ở trong giai đoạn tăng trưởng
chậm. Cụ thể, theo thống kê của Bộ Tài chính, chỉ
trong vòng 5 năm từ năm 2008 đến năm 2013, tỷ lệ
nợ công/GDP của nước ta đã tăng khoảng 18 điểm
phần trăm, từ 36,2% lên đến 54,2%. Tới cuối năm
2014, nợ công ước tính đã lên tới 60,3% GDP, và dự
báo sẽ đạt 64,0% vào năm 2015, tiến rất sát tới mức

trần 65% mà Quốc hội đặt ra. Đó là chưa kể tới cách
hạch toán nợ công của Việt Nam hiện nay còn chưa
phù hợp với thông lệ quốc tế. Nếu tính cả những
khoản nợ không có trong quy định pháp luật nhưng
thực tế Chính phủ vẫn đang chịu trách nhiệm chi trả
thì nợ công thực tế có thể đã vượt rất xa ngưỡng an
toàn (65%) khuyến cáo bởi các tổ chức quốc tế và
Quốc hội.

Có thể thấy, nợ công gia tăng dường như đang là
một trong những nguyên nhân đe dọa tính bền vững
của tăng trưởng kinh tế. Tuy nhiên, việc tỷ lệ nợ
công/GDP liên tục tăng tốc có lẽ vẫn chưa đủ để
cảnh báo các nhà chức trách, khi người dân luôn
được trấn an rằng “nợ công vẫn trong giới hạn”. Đặc
biệt đáng chú ý là vào năm 2013, ngưỡng nợ an toàn
của Việt Nam đã được nâng từ mức 60% GDP lên
tới 65% GDP mà không được giải trình thỏa đáng.
Như vậy, mức nợ công như thế nào là an toàn đang
là một câu hỏi lớn, thu hút rất nhiều sự quan tâm của
giới chuyên môn và dư luận. 

Do vậy, trong nghiên cứu này, chúng tô cố gắng
đánh giá ảnh hưởng của nợ công và xác định hiệu
ứng ngưỡng của nợ công tới tăng trưởng kinh tế
bằng phương pháp phân tích mô hình hồi quy dữ
liệu mảng, gồm 73 quốc gia mới nổi và đang phát
triển trên toàn thế giới trong giai đoạn 2001-2013.
Từ đó, nghiên cứu cố gắng đề xuất ngưỡng nợ công
tối ưu đối với tăng trưởng kinh tế ở Việt Nam. Đồng
thời, nghiên cứu cũng phân tích các chính sách quản
lý nợ tại một số quốc gia có nhiều nét tương đồng
và đưa ra một số gợi ý khuyến nghị chính sách cho
Việt Nam.

2. Phương pháp nghiên cứu và dữ liệu

2.1. Xây dựng mô hình

Để đánh giá ảnh hưởng của nợ công và xác định
hiệu ứng ngưỡng của nợ công tới tăng trưởng kinh
tế, tương tự như Hansen (1996, 2000), chúng tôi xây
dựng mô hình dữ liệu mảng như sau:

Trong đó, yit là tăng trưởng GDP thực tế;  Dit là tỷ
lệ nợ công/GDP, và D* là ngưỡng nợ công mà
chúng ta đang cần xác định; I là biến giả được gán
giá trị bằng 1 nếu tỷ lệ nợ công của quốc gia i tại
thời điểm t lớn hơn D*, và bằng 0 trong các trường
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hợp khác; T và vi biểu thị hiệu ứng cố định theo thời
gian và hiệu ứng cố định theo không gian không
quan sát được; và Xit là véc-tơ các biến số kiểm soát
có ảnh hưởng đến tăng trưởng kinh tế. 

Mô hình (*) cho phép ước lượng hiệu ứng
ngưỡng của nợ công (Threshold Effect) tới tăng
trưởng kinh tế. Khi nợ công nằm dưới mức ngưỡng
thì γ1 sẽ được ước lượng, và khi nợ công lớn hơn
ngưỡng thì γ2 sẽ được ước lượng. Nếu tồn tại ảnh
hưởng ngưỡng của nợ công đối với tăng trưởng kinh
tế thì γ1 được kỳ vọng dương và γ2 được kỳ vọng
âm. 

Mô hình (*) cũng cho phép xem xét ảnh hưởng
của các biến số kinh tế vĩ mô tại các ngưỡng nợ
công xác định. Các biến số then chốt quyết định
tăng trưởng kinh tế được chúng tôi lựa chọn để đưa
vào mô hình bao gồm: độ mở của nền kinh tế
(thương mại), tỷ lệ lạm phát, tổng đầu tư và chi tiêu
chính phủ. Trong đó, các biến số đại diện cho chi
tiêu chính phủ và môi trường lạm phát được kỳ
vọng mang dấu âm; các biến số đại diện cho đầu tư
và thương mại của nền kinh tế được kỳ vọng mang
dấu dương. Ngoài ra, tương tự như Caner và cộng
sự (2010), để kiểm soát vấn đề bỏ sót biến và quan
hệ nhân quả ngược, biến GDP bình quân đầu người
được đưa thêm vào mô hình ước lượng trong tập các
biến số kiểm soát.

Ở đây, các mô hình hiệu ứng cố định một chiều
sẽ được thực hiện. Chúng tôi đã tiến hành so sánh và
lựa chọn giữa các mô hình số liệu hỗn hợp (POLS),
mô hình hiệu ứng cố định (Fixed Effect, FE) và mô
hình hiệu ứng ngẫu nhiên (Random Effect, RE)
thông qua các kiểm định dạng hàm và kiểm định sau
ước lượng, ví dụ như kiểm định Hausman để lựa
chọn giữa FE và RE, và kết quả cho thấy mô hình
FE rất phù hợp với cơ sở dữ liệu của nghiên cứu.
Mặt khác, ngưỡng nợ công tối ưu là không quan sát
được, do vậy, tương tự như Phạm Thế Anh và cộng
sự (2014), chúng tôi bắt đầu với mức ngưỡng 10%
và sau đó tăng dần thêm 1% cho tới mức ngưỡng
120% đối với mẫu gồm tất cả các quốc gia mới nổi
và đang phát triển trên thế giới. Các giá trị ngưỡng
D* theo đó nhận các giá trị trong khoảng {10%,
11%, …, 120%}. Bên cạnh đó, với mẫu nhỏ hơn chỉ
bao gồm các quốc gia có thu nhập trung bình thấp,
các giá trị ngưỡng D* được ước lượng sẽ nhận giá
trị trong khoảng {12%, 13%, …, 90%}. Hai khoảng
này bao phủ tới hơn 90% phân phối của hai mẫu
tương ứng.

2.2. Dữ liệu và biến

Để phục vụ cho mục đích phân tích, dữ liệu mảng
về nợ công của các quốc gia mới nổi và đang phát
triển trên thế giới trong vòng 13 năm qua (2001-
2013) sẽ được thiết lập. Dữ liệu chủ yếu được trích
xuất từ cơ sở dữ liệu của Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF),
và một vài biến số khác từ nguồn của Ngân hàng
Thế giới (WB). Ban đầu, tất cả các quốc gia mới nổi
và đang phát triển theo phân loại của IMF được lựa
chọn. Tuy nhiên, một số quốc gia bị loại khỏi mẫu
nghiên cứu do hạn chế về mặt dữ liệu, hoặc do đặc
điểm tăng trưởng và nợ công không mang tính đại
diện, phương sai biến động quá mạnh, nằm ngoài
phân phối mẫu.

Cuối cùng, mẫu lớn được xây dựng bao gồm 868
quan sát, tương ứng với 73 quốc gia mới nổi và đang
phát triển trên thế giới trong giai đoạn 2001-2012.
Bên cạnh đó, từ cơ sở dữ liệu mảng thu được, chúng
tôi đã tiến hành lọc ra 19 quốc gia thuộc nhóm có thu
nhập trung bình thấp theo phân loại của WB (2013)
và xây dựng mẫu nhỏ gồm 243 quan sát với giai
đoạn dài hơn, từ 2001-2013, để thu được một mẫu
đồng đều hơn với nhiều đặc điểm tương đồng hơn
với Việt Nam, nhằm phục vụ tốt nhất cho mục tiêu
đề xuất ngưỡng nợ tối ưu cho tăng trưởng kinh tế tại
Việt Nam. Kích thước của cả hai mẫu này đều đủ lớn
để đảm bảo độ chính xác cao cho các ước lượng.

Các biến số được sử dụng trong mô hình được
trích xuất từ cơ sở dữ liệu của IMF gồm: tăng
trưởng GDP thực, tỷ lệ lạm phát bình quân năm, chi
tiêu chính phủ tính theo phần trăm GDP, tỷ lệ đầu tư
tính theo phần trăm GDP, và tổng nợ công tính theo
phần trăm GDP. Dữ liệu về GDP bình quân đầu
người và xuất nhập khẩu (độ mở thương mại tính
bằng tổng xuất khẩu và nhập khẩu trên GDP) được
khai thác từ cơ sở dữ liệu của WB.

3. Kết quả và thảo luận

Kết quả ước lượng phương trình (*) cho hai mẫu
dữ liệu mảng được minh họa trong Hình 1 và Hình 2.

Đối với mẫu lớn gồm 73 quốc gia mới nổi và
đang phát triển trong giai đoạn 2001-2012, kết quả
ước lượng cho thấy sự tồn tại ngưỡng nợ công
chung đối với tăng trưởng kinh tế là tương đối
không rõ ràng, dao động trong khoảng từ 14% đến
60% GDP. Cụ thể, trong dải ngưỡng nợ công từ 10-
120% GDP, giá trị của hệ số ước lượng đại diện cho
tác động biên của nợ công đến tăng trưởng kinh tế
(γ1) là giảm dần. Hệ số γ1 mang dấu dương khi
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ngưỡng nợ công ở dưới 35% GDP, nhưng nó chỉ có
ý nghĩa thống kê ở các mức ý nghĩa truyền thống khi
ngưỡng nợ công nhỏ hơn 14% GDP. Điều này cho
thấy, tại các ngưỡng nợ công từ 14-35% GDP, tác
động của nợ công đối với tăng trưởng kinh tế ở các
quốc gia và qua các thời kì là tương đối khác nhau.
Sau khi nợ công vượt ngưỡng 35% GDP, tác động
biên của nợ công đến tăng trưởng chuyển từ trạng
thái tích cực sang tiêu cực. Tác động tiêu cực tăng
dần theo sự gia tăng của các mức nợ công. Điều này
hàm ý, nếu tỷ lệ nợ công tiếp tục gia tăng sẽ cản trở
tăng trưởng kinh tế. Tuy nhiên, tác động tiêu cực
này của nợ công đối với tăng trưởng kinh tế chỉ bắt
đầu có ý nghĩa thống kê ở mức ý nghĩa 10% khi quy
mô nợ công vượt ngưỡng 56% GDP, và bắt đầu có
ý nghĩa thống kê ở mức ý nghĩa 5% khi nợ công
vượt qua ngưỡng 61% GDP. Điều này có nghĩa là,
sau ngưỡng 61% GDP, ảnh hưởng tiêu cực của sự
gia tăng nợ công đã thực sự rõ ràng, và tăng trưởng
kinh tế sẽ giảm ngày càng mạnh (xem Hình 1). 

Kết quả này hỗ trợ cho giả thuyết về việc tồn tại
ngưỡng nợ công tối ưu như ghi nhận bởi Reinhart và
Rogoff (2010), Caner và cộng sự (2010) và
Greenidge và cộng sự (2012). Mặt khác, kết quả này
hàm ý ngưỡng nợ công mà nhóm quốc gia này phải
đối mặt là thấp hơn nhiều so với kết quả thu được từ
Reinhart và Rogoff (2010) – 90% GDP và Caner và

cộng sự (2010) – 77% GDP khi sử dụng mẫu nghiên
cứu chung ở cả các nước phát triển và đang phát
triển, nhưng lại khá tương đồng với Greenidge và
cộng sự (2012) – 56% GDP khi nghiên cứu 12 quốc
gia vùng Ca-ri-bê giai đoạn 1980–2010.

Mặt khác, đối với mẫu bao gồm 243 quan sát của
19 quốc gia thuộc nhóm có thu nhập trung bình thấp
trong giai đoạn 2001-2013, hệ số ước lượng đại diện
cho tác động biên của nợ công đến tăng trưởng kinh
tế lại luôn nhận giá trị âm đối với toàn bộ dải
ngưỡng nợ công từ 12-90%. Tuy nhiên, tác động
tiêu cực này chỉ bắt đầu có ý nghĩa thống kê ở mức
ý nghĩa 5% khi nợ công vượt mức 53% GDP (xem
Hình 2). Như vậy, kết quả ước lượng cho thấy, đối
với các quốc gia thuộc nhóm có thu nhập trung bình
thấp bao gồm cả Việt Nam, sự gia tăng của nợ công
làm giảm tăng trưởng kinh tế rõ ràng nhất khi tỷ lệ
nợ công/GDP vượt mức 53%.

Bằng chứng thực nghiệm thu được này có ý nghĩa
chính sách đặc biệt quan trọng trong bối cảnh Việt
Nam hiện nay, khi tỷ lệ nợ công/GDP của chúng ta
đang tăng nhanh và tiến dần đến mức trần 65% cho
phép bởi Quốc hội.

Để đánh giá tính chính xác và tin cậy của kết quả
ước lượng trên, chúng tôi đã tiến hành thực hiện một
số kiểm định, như kiểm định hiện tượng đa cộng

Hình 1. Tác động của nợ công đến tăng trưởng ở 73 quốc gia mới nổi và đang phát triển giai
đoạn 2001-2012
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Hình 2. Tác động của nợ công đến tăng trưởng ở 19 quốc gia thuộc nhóm thu nhập trung bình
thấp giai đoạn 2001-2013

tuyến (bằng cách xem xét hệ số tương quan cặp giữa
các biến giải thích trong mô hình), kiểm định hiện
tượng tự tương quan (bằng kiểm định Durbin –
Watson),… Kết quả thu được cho thấy mô hình
không mắc phải các vấn đề này. Bên cạnh đó, kết
quả ước lượng cụ thể với hai mẫu dữ liệu mảng cho
thấy hầu như tất cả các hệ số ước lượng của các biến

trong mô hình đều có ý nghĩa thống kê, và dấu của
các hệ số này hoàn toàn phù hợp với dự báo của các
lý thuyết kinh tế chuẩn (hệ số của các biến chi tiêu
chính phủ và tỷ lệ lạm phát luôn mang dấu âm, còn
hệ số của các biến đầu tư và thương mại luôn mang
dấu dương, phản ánh chiều hướng tác động của các
biến này tới tăng trưởng kinh tế). Hơn nữa, giá trị
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của các hệ số R2 và R2 hiệu chỉnh với hai mẫu đều
tương đối cao. Tất cả những phân tích trên đây đã
cho ta thấy mức độ phù hợp và đáng tin cậy cao của
mô hình (xem Bảng 1 và Bảng 2). 

Trên cơ sở phân tích mối quan hệ giữa nợ công
với tăng trưởng kinh tế và đặc biệt là từ kết quả ước
lượng của hai mô hình xác định hiệu ứng ngưỡng
của nợ công ở trên, chúng tôi cho rằng ngưỡng nợ
công tối ưu cho tăng trưởng kinh tế ở Việt Nam có
thể nằm trong khoảng từ 53–61% GDP. Khi vượt
quá 61% GDP thì nợ công nhiều khả năng sẽ có tác
động tiêu cực tới tăng trưởng kinh tế. Do đó, trước
mắt, chúng ta cần thực hiện những giải pháp nhằm
khống chế tỷ lệ nợ công/GDP ở dưới mức trần 65%
cho phép hiện nay bởi Quốc hội. Trong trung và dài
hạn, tỷ lệ này cần dần được cắt giảm nhằm vừa đảm
bảo an ninh tài chính vừa tối ưu hóa được vai trò của
nợ công đối với tăng trưởng kinh tế.

4. Kết luận và một số khuyến nghị chính sách
quản lý nợ công cho Việt Nam

Trong quá khứ, đã có nhiều quốc gia tương đồng
với Việt Nam mà ở đó khi nợ công tăng lên quá cao
đã tác động tiêu cực, kìm hãm tốc độ tăng trưởng
kinh tế. Có thể kể đến các quốc gia này bao gồm
Philippines, Indonesia, Ấn Độ và Thái Lan trong
giai đoạn 2001-2013. Việc tham khảo thực tiễn ở
các quốc gia này nhằm rút ra những bài học tương
tự về quản lý nợ công cho Việt Nam là điều hết sức
cần thiết. Thực tế cho thấy, để cải thiện tình hình nợ
công và đảm bảo tốc độ tăng trưởng kinh tế, mỗi
quốc gia này đã đều lựa chọn cho mình những

hướng đi riêng, phù hợp với bối cảnh mỗi quốc gia,
và đều đã đạt được những thành tựu đáng kể. Nhìn
chung, có thể chia các chính sách này thành các
nhóm chính như sau:

Đầu tiên, để gia tăng khả năng chi trả đồng thời
giảm sự lệ thuộc vào việc vay nợ, các quốc gia trên
đều hướng đến mục tiêu tăng trưởng kinh tế cao và
bền vững với nhiều biện pháp khác nhau như thu hút
đầu tư nước ngoài, khuyến khích chi tiêu của khu
vực dân cư và tư nhân, thúc đẩy khu vực sản xuất,
chuyển dịch cơ cấu kinh tế theo hướng hiện đại,
phát triển nguồn nhân lực và tập trung đầu tư vào
một số ngành mũi nhọn để phát triển,…

Đối với thâm hụt ngân sách, các quốc gia trên đã
đưa ra nhiều chính sách để cắt giảm thâm hụt xuống
mức thấp nhất nhằm làm giảm quy mô nợ công. Một
số quốc gia như Ấn Độ đã ban hành bộ luật riêng,
như Đạo luật về trách nhiệm tài khóa và quản lý
ngân sách FRBMA (2003) để thắt chặt kỷ luật tài
khóa nhằm hạn chế thâm hụt ngân sách. Bên cạnh
đó, bằng cách cải cách hệ thống thuế như tăng cơ sở
tính thuế (Thái Lan, Ấn Độ) và tăng thuế đánh vào
một số mặt hàng (Philippines, Thái Lan, Ấn Độ),
tình trạng thâm hụt ngân sách của họ đã đều được
cải thiện.

Hơn nữa, do đều phụ thuộc nhiều vào nợ nước
ngoài nên cùng với việc dần cắt giảm tỷ trọng nợ
nước ngoài trong tổng nợ công, cả bốn quốc gia trên
đã nỗ lực ổn định tỷ giá bằng nhiều biện pháp,
chẳng hạn như tăng dự trữ ngoại hối quốc gia
(Philippines), đồng thời duy trì lãi suất của các
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khoản nợ này ở mức thấp nhằm giảm những rủi ro
tiềm ẩn đối với quy mô nợ công. 

Ngoài ra, để ổn định tình hình nợ công trong
nước, Chính phủ Thái Lan đã ban hành Luật Quản
lý nợ công vào năm 2005 và thành lập Ủy ban chính
sách và quản lý nợ công nhằm giám sát, báo cáo và
quyết định những vấn đề hệ trọng về quản lý nợ
công.

Các biện pháp trên đã cho thấy những tác động
tích cực đến tình hình nợ công tại cả bốn quốc gia.
Philippines đã thành công trong việc cắt giảm nợ
công của mình từ ba con số xuống còn 39,1% GDP
vào 2013; nợ công của Indonesia cũng liên tục giảm
từ gần 80% năm 2001 xuống chỉ còn 26,11% GDP
sau 13 năm; nợ công tại Thái Lan luôn được duy trì
ở mức vừa phải và có xu hướng giảm; và Ấn Độ
cũng đang dần cải thiện tình hình nợ công của mình.

Vì vậy, dựa trên thực trạng của Việt Nam và kinh
nghiệm quản lý từ bốn quốc gia đã phân tích ở trên,
chúng tôi đưa ra một số giải pháp sau đây cho Việt
Nam, nhằm hướng tới cắt giảm và duy trì tính bền
vững của nợ công, đồng thời vừa đảm bảo thúc đẩy
tăng trưởng kinh tế.

Thứ nhất, hạch toán nợ công theo chuẩn quốc
tế: Hiện nay, cách hạch toán nợ công của Việt Nam
vẫn chưa thống nhất với cách tính phổ biến trên thế
giới, đặc biệt là các khoản nợ của khối doanh nghiệp
nhà nước có nguy cơ trở thành nợ công chưa được
tính trong thành phần của nợ công. Điều này khiến
các chính sách ban hành liên quan đến nợ công trở
nên xa rời thực tế và mức độ nghiêm trọng của nợ
công cũng không được xem xét một cách toàn diện.
Do đó, việc điều chỉnh cách hạch toán nợ công là rất
cần thiết.

Thứ hai, thành lập cơ quan quản lý nợ công:
Khác với nhiều quốc gia trong khu vực và trên thế
giới, cho đến nay Việt Nam vẫn chưa có một cơ
quan nào giám sát và chịu trách nhiệm về nợ công
một cách độc lập. Do vậy, việc thành lập một cơ
quan chuyên trách quản lý nợ công với những
nhiệm vụ chủ yếu như: lập kế hoạch vay nợ và trả
nợ hàng năm; theo dõi và báo cáo tình hình nợ công

định kỳ; lập kế hoạch dự phòng để phản ứng kịp
thời trong trường hợp phát sinh các rủi ro; và tham
mưu cho các nhà hoạch định về các chính sách quản
lý nợ công,... là rất cần thiết.

Thứ ba, ban hành hệ thống các chỉ tiêu nhằm
đánh giá tính bền vững của nợ công: Hệ thống này
cần được thiết lập với đầy đủ các chỉ tiêu đánh giá
khả năng thanh toán và khả năng thanh khoản của
nợ công (như nợ công/GDP, nợ công nước
ngoài/GDP, nợ công/thu ngân sách, hay nghĩa vụ
nợ/dự trữ ngoại hối,…). Bên cạnh đó, một khi hệ
thống chỉ tiêu này được đặt ra, thì việc thực thi
chúng cần được giám sát một cách chặt chẽ để đảm
bảo tính tuân thủ.

Thứ tư, cắt giảm chi tiêu công: Chúng ta cần
xem xét cơ cấu các khoản chi tiêu công hiện nay và
thực hiện cắt giảm các khoản chi không cần thiết và
kém hiệu quả. Bên cạnh đó, các lĩnh vực hay dự án
đầu tư nào nhà nước không nhất thiết phải thực hiện
thì nên để khu vực tư nhân tham gia để giảm áp lực
lên ngân sách nhà nước.

Thứ năm, quản lý nợ của khối doanh nghiệp
nhà nước, cắt giảm số lượng các doanh nghiệp
nhà nước: Rủi ro từ nợ của khối doanh nghiệp nhà
nước đang đe dọa nghiêm trọng tới an toàn nợ công
của Việt Nam. Vì vậy, cần yêu cầu đại diện các
doanh nghiệp nhà nước giải trình các khoản nợ này,
đồng thời cần có những biện pháp quản lý, sử dụng
các khoản vay nợ có hiệu quả. Bên cạnh đó, cổ phần
hóa các doanh nghiệp nhà nước cũng là một yêu cầu
cấp bách nhằm tiến tới minh bạch thông tin và giảm
sự lệ thuộc về tài chính của các doanh nghiệp này
vào ngân sách nhà nước.

Thứ sáu, cải cách hệ thống thuế: Cần ban hành
các chính sách thuế đảm bảo tính công bằng và
tránh hiện tượng chồng chéo; xây dựng mức thuế
hợp lý; xây dựng hệ thống thu thuế hiệu quả nhằm
hạn chế tối đa hiện tượng trốn thuế; đảm bảo an sinh
xã hội cho những người dễ bị tổn thương; kích thích
sản xuất trong nước phát triển và khuyến khích tiết
kiệm.r
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