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Kich hoat “don bay kép” dé but pha tang
truong giai doan mgi
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Trong boéi canh kinh té toan cau bién dong khé ludng, muc tiéu tang truéng hai
con so cua Viét Nam giai doan 2026-2030 khong chi la tham vong ma con la
yéu cau chién lugc nham hién thuc héa cac dinh hudng phat trién dai han. Tuy
nhién, dé dat dugc muc tiéu nay, bai todn dat ra khéng chi nam & quy mo
nguon lyc ma con & cach thic van hanh hiéu qua, trong dé su phoi hgp gitta
chinh sach tién té va tai khdéa dugc xem la “don bay kép” mang tinh quyét dinh.

Ap luc ngudn vén va giéi han cia mé hinh cii

Theo céc tinh toan, dé duy tri toc do tang trudng GDP binh quéan khoang
10%/nam trong giai doan téi, tdng von dau tu toan xa hoi can dat khoang 38,5
triéu ty dong - muc cao gap hon hai lan so véi giai doan trugc. Pay la moét thach
thic rat 16n, khong chi vé kha nang huy déng ma con vé chat lugng va hiéu qua
phan bo von.

Thuc té hién nay cho thay cau tric tai chinh cta Viét Nam van phu thubéc nang
vao hé thong ngan hang. Tin dung chiém haon moét nlra téng von dau tu toan xa
héi, trong khi dac thu cla nguén vén ngan hang cha yéu la ngan han. Diéu nay
tao ra su léch pha I6n véi nhu cau dau tu trung va dai han vao céac linh vuc nhu
ha tang, nang lugng hay céng nghiép ché bién.




GidGi chuyén gia cho rang, mé hinh tang trudng dua vao tin dung ngan hang da
dan tiém can gidi han. Khi nguén von trung va dai han con thi€u hut, ap luc 1én
|ai suat va 6n dinh vi mo sé gia tang néu khéng cé su diéu chinh kip thoi. Diéu
nay dat ra yéu cau cap thiét phai tai cau trdc hé thong huy déng von, phat trién
thi trudng von va gidm su phu thubc vao tin dung.

Trong béi cdnh dé, chinh sach tai khda dugc ky vong déng vai tro chd dong hon,
dac biét thong qua dau tu cong. Cac du an ha tang chién lugec khdng chi gitp
kich thich t6ng cau ma con tao hiéu (ng lan tda, nang cao nang luc canh tranh
va thu hat dau tu tu nhan. Day dugc xem la “dau kéo” quan trong trong giai
doan ta4i.

Trong khi dé, chinh sach tién té van gilr vai tro tru cot trong 6n dinh kinh té vi
mé. Ngan hang Nha nudc Viét Nam khang dinh sé diéu hanh linh hoat, cht déng
nham viura ki€m sodt lam phat, vira ddm bao cung ting von cho nén kinh té. Hé
théng ngan hang ciing dang nd luc gidm chi phi, ha 1ai suat dé ho trg doanh
nghiép ti€p can von.

DU vay, thuc té diéu hanh thoi gian qua cho thay su phéi hop gitra hai chinh
sach nay chua thuc sy dat hiéu qua t6i uu. Tinh trang “léch pha” van ton tai khi
chinh sach tai khéa mé rong nhung giadi ngan cham, trong khi chinh sach tién té
ndi 1dng lai khéng dugc hap thu hiéu qua do cau tin dung yéu.

DPiéu hanh chinh sach theo trang thai “can bang linh hoat”

Thong diép xuyén subt trong diéu hanh vi mé hién nay la phai ddm bao 6n dinh
kinh t& lam nén tang cho tang truéng. T6 Ld&m nhan manh rang su phdi hgp chat
ché gilra cac chinh sach la yéu to then choét. Néu thiéu déng bd, cac cong cu



diéu hanh cé thé triét tiéu |an nhau; nguagc lai, khi van hanh hai hoa, hiéu (ng
cong hudng sé rat I6n.

Céc chuyén gia cho rang, trong tdm khong nam & viéc luya chon ndéi I1dng hay
that chat, ma & céch thiét ké co ché phéi hgp linh hoat theo trang thai “cén
bang dong”. Pay la cach ti€p can hién dai trong diéu hanh kinh té vi md, cho
phép cac chinh sach diéu chinh nhip nhang theo dién bién thuc té.

Theo dé, chinh sach tai khéa dong vai tro kich thich ca téng cau va téng cung
thong qua chi tiéu cong, uu dai thué va ho trg doanh nghiép. Trong khi do,
chinh sach tién té tap trung kiém soat lam phat, én dinh gia tri dong tién va
dam bao thanh khoan hé thong. Hai tru cét nay can dugc van hanh dong bd dé
trdnh cac rdi ro nhu lam phat tang cao hoac lai suat bién déng manh.

Mot van dé dang luu y khac la hiéu qua phan bé nguén luc. Hé s6 ICOR & khu
vuc cdng van & muc cao, cho thdy dau tu chua tao ra gia tri tuong xirng. Bén
canh dé, m6 hinh tang trudng hién nay van dua nhiéu vao von va lao dong gia
ré, trong khi déng luc tir nang suat va déi maéi sang tao chua dugc khai thac day
da.

Do doé, muc tiéu tang trudng hai con s6 khong thé chi dua vao ma rong quy mo
dau tu, ma can gan véi nang cao hiéu qua st dung nguon luc. Viéc thic day doi
mai sang tao, chuyén d6i s6 va cai cach thé ché sé dong vai tro quan trong
trong viéc tao ra dong luc tang trudng méi.

O tam dai han, su phéi hop gilta chinh sach tai khéa va tién té khéng chi 1a bai
toan ky thuat, ma con la mot phan cla qua trinh tai cau trdc moé hinh tang
truéng. Khi cac chinh sach dugc thiét ké va trién khai theo hudng dong bd, minh
bach va linh hoat, nén kinh té sé cé diéu kién dé phat trién nhanh nhung van
dam bdo bén viing.

Cé thé thay, “don bay kép” chi phat huy téi da hiéu qua khi di kém vdéi cai cach
thé ché va nang cao nang suat. Day chinh la chia khéa dé Viét Nam khong chi

dat dugc muc tiéu tang trudng hai con s6, ma con tao dung nén tang virng chac
cho mot giai doan phéat trién méi, chat lugng hon trong tuong lai.
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