NGHIEN Cifu » TRAD BOI < < <

NGHIEN CcUU
MOT SO CHI TIEU CANH BAO SOM
RUI RO KINH TE VI MO O VIET NAM

Vi nhiing bét 6n cda nén kinh té ds xady ra
trén thé gidi cing nhu @ Viét Nam cho thady

céc nguy co' tiém tang vé rdi ro, bt én kinh té

vi mé va cang thang, khung hoang vé tai chinh
tién té ngay cang gia tang, luén de doa nén
kinh t€ va hé thong tai chinh, ngdn hang Viét
Nam. Trong béi canh cda nhiing vén dé béat
6n ndi trén, mot hé théng chi tiéu canh bdo

sGm rui ro kinh té vi mé cin duorc thiét I5p dé

giam sat, nhédn dién som vé nhing rui ro,
nguy co' tiém tang cua su’ bét én vé kinh té vi
mo la hét suc can thiét va cap bach.

On dinh kinh t& vi mé 13 nén tang va c6t I5i
cua toan bd hoat dong kinh t€, xa hdi, chinh
tri, an ninh, dac biét la hé thong tai chinh, tién
té, ngan hang, dam bao cac can daoi I6n cua
nén kinh t€ va tang trudng kinh t€. V&i nhitng
b&t 6n clia nén kinh t&€ da xay ra trén thé& gidi,
cling nhu & Viét Nam cho thdy cac nguy cg
tiém tang vé rui ro, bat &n kinh t& vi md va
céng thang, khing hoang vé tai chinh tién té
ngay cang gia tang, luén de doa nén kinh té
va hé thong tai chinh, ngan hang Viét Nam.
VGi nhitng Igi ich quan trong va thiét thuc
trong viéc nhan dién, giam sat cd hiéu qua cac
nguy cd tiém &n rdi ro, hé théng chi tiéu canh
bao sdm rui ro kinh t€ vi m6 dugc xem nhu la
mot trong nhitng cong cu canh bdo dac Iuc,
cho phép Chinh phu va cac cd quan hoach
dinh chinh sach Viét Nam cé thé kip thdi dua
ra nhitng d6i sach thich hdp nhdm phong
nglra, ngan chan khung hoang hodc giam thiéu
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nhitng rui ro tiéu cuc dén nén kinh t€. Tuy
nhién, hién nay cac hé thdng, moé hinh va cac
nghién cltu hién tai khdng dd manh va toan
dién c thé cho phép canh bdo s6m nguy cd
rui ro, khang hoang doi vdi kinh t€ vi mo.
Chua c6 B, Nganh nao cta Viét Nam chinh
thirc cong bd vé viéc thiét Iap va van hanh mot
hé thdng canh bao sé6m gilp nhan dién sdm
cac rdi ro va nguy cd khing hoang/céng thang
cua nén kinh té va hé thong tai chinh, tién té,
ngan hang.

Trong bdi canh clia nhitng van dé bat &n
noi trén, mot hé thong chi ti€u canh bao sém
rdi ro kinh t&€ vi mé can dugc thiét 1ap dé gidm
sat, nhan dién sém vé nhiing rdi ro, nguy cd
tiém tang clia su bt dn vé kinh t& vi md, hodc
nguy cd xay ra khing hoang tai chinh, tién té,
tlr d6 cd nhitng phan (ng, diéu chinh hodc bién
phdp chinh sach kip thdi d€ ddi phd véi nhiing
bién ddng cla nén kinh t€ toan cau va dam bao
su' 8n dinh kinh t& vi mé trong nudc la diéu hét
sirc can thiét va cap bach.

Khai niém hé thong chi tiéu thong ké canh
bao sdm rui ro kinh té vi mé

Hé thdong chi tiéu canh bao s8m rui ro kinh
t€ vi mob la mét trong nhitng hé thdng chi tiéu
thong ké dugc sir dung nhdm cung cap thong
tin mang tinh toan dién vé thuc trang kinh té,
doéng thdi co tinh canh bao s6m vé mic do
khing hoang kinh té€ phuc vu cho cong tac
quan ly va hoach dinh cac chinh sach lién quan
dén kinh té vi md. Xay dung Hé thong chi tiéu
canh bao s6m ri ro kinh t&€ vi md nham muc
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dich d& gidm sat, nhan dién sém vé nhing ri
ro, nguy cd tiém tang cla sy’ bat én vé kinh t&
vi m6, hodc nguy cc xay ra khiung hoang tai
chinh, tién té, tir d6 cd nhirng phan (ng, diéu
chinh hodc bién phap chinh sach kip thdi dé
ngan nglra, hodc x{r ly, gidm thiéu t&i da nguy
cd, mic dd bt én, khing hodng xay ra trong
nén kinh té.

Dé lua chon chi tiéu théng ké canh bédo
sOm rdi ro kinh té vi mé & Viét Nam can tuan
thu mét s6 nguyén tac co ban nhut (1) Dam
bao tinh khoa hoc: Cac chi tiéu dudc lua chon
phai phan anh dugdc cac khia canh cua phat
trién kinh t€ va nhan t6 dé€ tong hop, tinh
toan, so sanh trong canh bao sé6m rui ro kinh
t€ vi mo; (2) bam bao tinh kha thi trong qua
trinh thu thap, tinh toan: Cac chi tiéu dugc
lua chon trén cd sé cac chi tiéu thong ké qubc
gia, chi tiéu thdng ké b, nganh do dd da bao
dam dugc vé phudng phap ludn va nguon
thong tin trong qua trinh thu thép, tinh toan;
(3) Phan anh sat cac muc tiéu, chi tiéu dé ra
trong K& hoach phét trién kinh t& - xa hdi &
cap quoc gia. Dua trén ndi dung cac van kién
dai hdi Dang, k& hoach phat trién kinh té& - x3
hoi va hé thong chi tiéu thdng ké qudc gia, hé
théng chi tiéu théng ké cdp bd nham chon lua
céc chi tiéu can thiét dé€ tdng hgp théng tin va
sO liéu, tir dé bao dam dudc lugng thong tin
hop ly dap Ung yéu cau danh gia, phan tich,
canh bao sém rui ro kinh té vi mo; (4) bam
bao tinh toan dién: Theo do, vira cd cac chi
tiéu va ndi dung mang tinh téng hap, phuc vu
phan tich vi md hodc téng quan toan nén kinh
t€, vlra cd cac chi tiéu va ndi dung mang tinh
chi tiét phuc vu phan tich vi moé dén tung
nganh, linh vuc cu thé; (5) Viéc lua chon cac
chi tiéu phai tuan thu theo cac nguyén tac
SMART, turc [a: S (Simply): Don gian (dé phan
tich va dé sr dung); M (Measurable): C6 thé
do ludng dugc (dé xac nhan s6 liéu théng ke,
tai san xudt va thé hién rd xu hudng); A
(Accessible): C4 thé tiép can (dudc gidm sat

Thong tin kh

dinh ky, hiéu qua va nhat quan); R
(Reference): Tuong thich (truc ti€p dap Ung
nhitng van dé hodc nhitng muc dich va théng
nhat); T (Timely): Kip thdi (cung cap nhitng
canh bao sém vé cac van dé tiém nang).

Thu nghiém hé théng chi tiéu dé canh béo
SAm rui ro kinh té'vimé cda Viét Nam

Dua trén cac nghién ctu cla Quy tién té
quoc té (IMF) 2015 cling nhu cac nha nghién
clu trén thé gidi, tac gia dé xuat hé théng chi
tiéu canh bao sém rui ro kinh té€ vi mo cho Viét
Nam. Hé théng chi tiéu nay dugc dung 6n dinh
lau dai vai nhitng chi ti€u phan anh cac khu
vuc kinh t& téng thé, khu vuc déi ngoai, khu
vuc tai chinh, cac linh vuc xa hoi cua Viét
Nam. Trong tiing giai doan phét trién, véi do
mad cua nén kinh té€ I6n, hoat dong dGi ngoai
ngay cang phat trién, nén kinh t& nudc ta chiu
anh hudng bdi cac ci soc t moi trudng bén
ngoai. Do do, viéc luva chon chi ti€u canh bao
s6m rui ro kinh t€ vi mo cling phai xem xét va
nghién ciu cac yéu t& dé dé phu hdp véi béi
canh va co6 nhitng canh bao ding dan nhat.

Cac chi tiéu canh bao sém rui ro kinh té vi
mo dugc IMF Iua chon va ap dung chung cho
49 qudc gia trong giai doan 1990-2015 bao
gom cac chi tiéu thudc ba khu vuc: (1) Khu
vuc kinh t€ tdng thé gém céc chi tiéu: T6c dd
tang GDP; Chi s6 gia (Lam phat); Chi s6 Gini;
T6c d6 tdng GDP binh quan dau ngudi; (2)
Khu vuc d6i ngoai gom cac chi tiéu: Du trir
ngoai héi; T6c dd tdng kim ngach xuét khiu
hang hoa; Chi s6 ap luc thi trudng ngoai hdi;
Ty trong kim ngach xudt kh3u hang héa so
véi GDP; Chi s& gia xudt khdu hang hda; (3)
khu vuc tai chinh cong gom cac chi tiéu: Can
can tong thé so vdi GDP; Ng cdng so véi GDP;
Thu ngan sach Nha nudc so véi GDP; Thu tu
thué so vai GDP.

P& xac dinh trong s& va ngudng canh bao
cla cac chi tiéu, IMF da st dung dir liéu mang



gobm 13 chi s6 dugc luva chon véi dir liéu tir
ndm 1990-2015 cla 49 quoc gia, két hgp phan
tich hoi quy da bién va phuong phap tin hiéu
dan bién. Phuang phap hoi quy da bién sir
dung mé hinh probit v&i dir liéu mang cé
tuong quan dé udc lugng xac suét xay ra rui
ro doi tang trudng kinh t€. Phuong phap nay
xem xét moi tuong quan gilfa cac bién khac
nhau, kiém tra mic dd y nghia thng ké cia

NGHIEN Ci  TRADBOI < < <
tling bién, danh gia su’ dn dinh cla cac hé s
gilta cac nhém qudc gia. Theo phucng phap
nay, IMF da xac dinh trong s6 cla khu vuc
kinh t& tong thé 13 0,37; khu vuc ddi ngoai la
0,33; khu vuc tai chinh cong la 0,30.

Van dung nhitng nghién ctu va tinh toan
cua IMF, tac gia sr dung trong s6 cua cac khu
VUC Va ngudng an toan cua cac chi s6 do IMF
da tinh toan cho cac qudc gia nhu sau:

. —_ Ving an| NguGn Trong s6 khu vuc
Cac chi bao togn tc‘ingthu’d?m ;légcéc chisé
Khu vuc kinh té tong thé 0,37
1. T6c d6 téng GDP (%) > 2,96 0,31
2. CPI > 3,00 0,20
3. Chi s6 Gini < 44,95 0,27
4. Toc do tang GDP binh quan dau ngudi (%) > 1,04 0,20
Khu vuc déi ngoai 0,33
5. Dy trif ngoai héi > 2,30 0,26
6. Tdc do tdng kim ngach xuét khiu hang
héa (%) > 1,92 0,17
7. Chi s6 ap luc thi trudng ngoai hdi < 0,54 0,24
8. Tang trudng kinh t€ cla cac nudc doi tac
thuong mai (cé ty trong XK/GDP cua cac
nudéc) > 0,48 0,19
9. Chi s6 gia xuét khdu hang héa > 0,36 0,14
Khu vuc tai chinh cong 0,30
10. Cén can tdng thé so véi GDP > -4,21 0,28
11. Ng c6ng so vdi GDP < 65,32 0,19
12. Thu ngéan sach Nha nudc so véi GDP > 5,61 0,48
13. Thu tUr thu€ so véi GDP > 11,32 0,05
Nguobn: IMF

Theo IMF, nhitng hé s6 nay cg ban la su
dung 6n dinh va dung dé& danh gid cho cac
nudc trong moét thdi gian dai vi giai doan
1990-2015 vGi 25 quan sat la du dai dé
nghién clfu cac hién tugng kinh té€ vi mé vdi
nhitng ci s6c da xuat hién trong giai doan
nay. Khing hoang tai chinh tién t&€ nam 1998

va nam 2008 cung v@i nhitng hau qua kéo dai
nhiéu nam sau dé da dugc IMF xem xét ky
luBng dén dé dua ra cac trong sd cua ting
khu vuc tinh toan chi s6 canh bao rui ro
(GDVI). Vi vdy, dd la co s& dé cac qudc gia
van dung nham danh gia mdc doé rai ro kinh
t& vi md theo thdi ky nghién cliu cu thé.
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Tinh toan chi s6 canh bao sém rui ro trong
trudng hgp Viét Nam cho thay, chi s6 GDVI
nam & vung rui ro thdp (0,19 - 0,26) trong
cac nam 2013-2019. Trong dd, chi s6 khu vuc
d6i ngoai chu yéu ndm & trong vung canh bao
rii ro ¢ muc cao (trén 0,413 vao cac nam
2011, 2012, 2017, 2020-2023) va & muc

trung binh (0,26 - 0,413 vao cac nam 2013-
2016, 2018-2019); chi s6 khu vuc kinh té
tdng thé va chi s8 khu vuc tai chinh cdng ch
yéu nam & vung canh bao rdi ro thdp (0 -
0,26), do dd, da hd trg cho su dn dinh kinh t&
vi mo trong giai doan nay.

Hinh 1. Chi s6 tong hgp canh bdo sém ri ro kinh t& vi mé giai doan 2011-2023
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Ngudn: Tinh todn theo huténg dan cua IMF

Khu vuc ddi ngoai van 13 khu vuc ludn
phat tin hiéu canh bao rdi ro cao nhat khi
nam trong vung canh bao cao, chi s6 khu vuc
kinh t& tdng thé va chi s8 khu vuc tai chinh
céng chd yéu nam G vung canh bao rui ro
thap hon. Xem xét cac yéu t6 gop phan dua
chi s6 khu vuc d6i ngoai vao vung canh bao
rdi ro cao cho thay, chi tiéu du trr ngoai hoi
va chi tiéu ap luc thi truGng ngoai hoi da phat
ra nhiéu tin hiéu canh bao rui ro hon trong
nhitng ndm nay, ddy chi s6 thanh phan khu
vuc dbi ngoai roi vao vung canh bao cao.
Ngoai ra, cac yéu td lam phat tang cao trong
3 n&m 2011 (18,58%); 2012 (9,21%); 2013
(6,60%) va 2014 (4,09%), thdm hut can can
tdng thé trong cac ndm 2015 (-2,52%) va
2022 (-5,54%) cling gop phan lam tang rui ro
kinh t€ vi mo6 trong nhirng nam nay.

Trong nhitng ndm dau cla giai doan
2010-2023, kinh t€ vi m6 cla Viét Nam phai
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d6i mat va@i khong it kho khan, thach thirc tir
moi trudng bén ngoai. Hau qua cta khung
hoang tai chinh toan cau 2007 - 2008, hau
qua tac doéng va tang trudng cham lai cua
nén kinh té€ thé gidi trong nhirng ndm ti€p sau
dé cling c6 nhitng anh hudng dén kinh té
nudc ta. Do d6 trong nam 2011, 2012 chi s6
thanh phéan khu vuc d6i ngoai con ¢ murc
canh bao trung binh, dan dén chi s6 GDVI
nam 2011 & mdc canh bao trung binh. Chi s6
GDVI cua Viét Nam trong 2 nam 2011-2012
tang it han trong giai doan chiu tac dong cua
khung hoang, suy thoai kinh té€ toan cau do
dich Covid-19. Nam 2022, chi s6 GDVI canh
bdo rui ro 8 mirc do trung binh (0,28 >0,26);
trong khi doé chi s6 thanh phan khu vuc doi
ngoai canh bao rdi ro & mic cao, can can
tdng thé thdm hut do ap luc ty gia, trén thé
gi6i, cac ngan hang Trung uong 16n van ting
13i sudt dé€ chéng lam phét va neo 13i sudt &



mU(c cao. Sang nam 2023, xung dot quan su
Nga - U-crai-na da lam cham lai tién trinh
phuc héi kinh t€ thé gigi sau dich Covid-19,
anh hudng tiéu cuc dén thi trudng tai chinh
thé gidi, lam phét tdng cao, ddt gdy chudi
cung ’ng toan ciu... Kim ngach xuét khau
hang héa cua Viét Nam nam 2023 giam 4,6%
so vdi nam trudc; tang trudng kinh t€ ti€p tuc
duy tri va dat 5,05%; ap luc lam phat dugc
kiém ché (tang 3,25%). Vi vay, cac khu vuc
kinh t& tdng thé&, khu vuc tai chinh cong cua
Viét Nam canh bao rui ro & mic do thap, tuy
nhién khu vuc d6i ngoai van canh bao & mirc
cao do kinh t& Viét Nam van phu thudc nhiéu
vao yéu t6 bén ngoai nhung khu vuc nay
chiém quyén s6 thap han khu vuc kinh té
tdng thé nén tinh chung chi s6 GDVI canh
bao rui ro & mdc do6 thap (0,23<0,26).

Xem xét su’ diéu chinh chinh sach cua Viét
Nam trong vong 13 nam qua nham (ng pho
vGi nhitng rui ro kinh t&€ vi md c6 thé théy,
chinh sach tai khda ngay cang déng vai tro
quan trong trong 6n dinh kinh t& vi md.
Nhitng diéu chinh chinh sach nham (ng phd
vGi nhifng rui ro kinh t€ vi m6 ngay cang linh
hoat va bam sat muc tiéu diéu hanh chung
ctia Chinh pht, hd trg gidm thiéu nhitng ton
thuong phat sinh tUr rdi ro kinh té€ vi mo.
Chinh sach tién té cling da cd nhitng dong
gdp nhét dinh trong viéc ing phd, giam thiéu
rdi ro kinh t€ vi mo trong cac giai doan kho
khdn cta nén kinh t&, chuyén hudng linh hoat
tr that chit sang ndi 1dng nhdm ho trg téng
truéng kinh té trong cac giai doan suy giam
tang trudng trudc nhitng bién dong phtrc tap
trén thi trudng tai chinh qudc té.
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