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IMF Kết Thúc Tham Vấn Theo Điều IV Năm 2003 với Việt nam  
 

 
Vào ngày 12 tháng Chín năm 2003, Ban Giám Đốc Điều Hành của Quỹ Tiền Tệ Quốc Tế (IMF) 
đã hoàn tất sự tham vấn theo Điều IV với Việt nam.1 
 
Cơ sở chung 
 
Việt nam có hoạt động kinh tế vĩ mô mạnh mẽ trong 18 tháng vừa qua nhờ thực thi xuất khẩu 
và đầu tư trong nước mạnh mẽ. Cán bộ Quỹ ước tính tăng trưởng sản lượng là gần 6 phần 
trăm trong năm 2002 và dự báo tăng trưởng cao hơn đôi chút cho năm 2003. Xuất khẩu phi  
dầu thô là một tác động kích thích quan trọng đã tăng 24 phần trăm (kỳ năm nay so với cùng kỳ 
năm trước) trong nửa cuối của năm 2002 và tăng 32 phần trăm trong nửa đầu năm 2003 nhờ 
các nhà sản xuất đã hưởng ứng sự tiếp cận thị trường rộng hơn sang thị trường Mỹ theo Hiệp 
Định Thương Mại Song Phương Việt Mỹ.  Đầu tư cũng đã tăng rất mạnh, với nhập khẩu máy 
móc và thiết bị tăng đến 38 phần trăm trong năm 2002 và lên đến 40 phần trăm trong sáu tháng 
đầu năm 2003. 
 
Lạm phát đã tăng lên trong năm 2002 nhưng có giảm đi đôi chút trong những tháng gần đây. 
Sau hai năm có giảm phát nhẹ, lạm phát chung trung bình khoảng 4 phần trăm trong năm 2002 
và đã giảm xuống còn 3 phần trăm cho đến thời điểm tháng Bảy năm 2003. Lạm phát của các 
                                                           
1 Theo Điều VI của Điều Lệ của IMF, thường là hàng năm, IMF tổ chức các cuộc thảo luận song 
phương với các thành viên của mình. Một nhóm cán bộ Quỹ thăm nuớc thành viên, thu thập 
các thông tin tài chính và thảo luận với các quan chức của nước đó về các chính sách và diễn 
biến kinh tế của nước đó. Khi trở lại trụ sở chính, các cán bộ Quỹ soạn thảo một báo cáo mà 
báo cáo này hình thành nên cơ sở thảo luận cho Ban Giám Đốc Điều Hành. Vào phiên kết thúc 
của đợt thảo luận, Tổng Giám Đốc với tư cách là Chủ tịch của Ban Giám đốc, tóm tắt các quan 
điểm của các Giám đốc điều hành, và phần tóm tắt này được chuyển đến cho các nhà chức 
trách của nước thành viên. Thông cáo thông tin chung tóm tắt quan điểm của Ban Giám Đốc  
Điều Hành đã trình bày trong cuộc thảo luận vào Ngày 3 tháng Mười năm 2003 cuả Ban Giám 
Đốc Điều Hành dựa trên báo cáo của cán bộ Quỹ.  

Quỹ Tiền Tệ Quốc Tế  
Số 700 phố 19, NW 
Washington, D. C. 20431 USA 
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mặt hàng phi lương thực thực phẩm cho thấy một xu hướng tách biệt so với lạm phát chung, 
nhưng có thể dịu đi trong các tháng tới do việc giảm giá chậm hơn của tiền đồng và giá dầu 
trên thế giới đang giảm đi. 
 
Tăng trưởng mạnh hơn đã được đi kèm với sự xấu đi đáng kể của vị thế cán cân thanh toán 
vãng lai đối ngoại, cho dù xuất khẩu tăng mạnh. Thâm hụt cán cân vãng lai được ước đoán ở 
mức khoảng 3½ phần trăm của GDP trong năm 2003, so với việc đã thặng dư trong năm 2001. 
Thâm hụt cán cân vãng lai này được tài trợ thông qua một sự kết hợp của các luồng vốn dài 
hạn vào Việt nam nhiều hơn và sự đảo ngược tình hình tăng tài sản có ngoại tệ mạnh mẽ trước 
đây của các ngân hàng thương mại.  
 
Ngân hàng Nhà Nước Việt nam đã có thành tích tăng dự trữ ngoại tệ khiêm tốn của mình trong 
năm 2002, và đã tiếp tục tăng mạnh tổng dự trữ quốc tế trong nửa đầu năm 2003. Việc tăng rất 
mạnh tổng dự trữ quốc tế trong năm nay phản ánh cả việc mua rất nhiều ngoại tệ của 
NHNNVN và một sự chuyển dịch lớn tài sản có ngoại tệ của các ngân hàng thương mại gửi ở 
nước ngoài về NHNNVN. Tiền đồng tiếp tục giảm giá chậm so với đồng đô la Mỹ và đã giảm 
giá ở mức rất khiêm tốn trong các tháng gần đây. Biên độ giao dịch hàng ngày trong phạm vi tỷ 
lệ được phép dao động đã được mở rộng lên ± 0.25 phần trăm trong tháng Bảy năm 2002 (từ 
mức ± 0.1 phần trăm).  
 
Khu vực tiền tệ đã và đang tăng trưởng ở mức độ nhanh, phản ánh tốc độ mở rộng của nền 
kinh tế, và sự tiền tệ hoá nền kinh tế đang diễn ra cũng như nhu cầu tín dụng mạnh mẽ. Tiền 
theo nghĩa rộng (tiền cung ứng) tăng khoảng 18 phần trăm trong năm 2002 và trong các tháng 
đầu của năm 2003, mặc dù tiền gửi bằng ngoại tệ đình trệ; tăng trưởng tín dụng tiếp tục ở tỷ lệ 
vượt quá 20 phần trăm một năm, với việc tăng tín dụng nhanh hơn cho khu vực doanh  nghiệp 
ngoài quốc doanh (30 phần trăm) và tăng tín dụng bằng ngoại tệ (40 phần trăm cho đến tháng 
Tư, so trên một cơ sở so sánh thấp). NHNNVN đã áp dụng một chính sách tiền tệ khá nới lỏng, 
với việc tiếp tục mua ngoại tệ khá lớn trong năm 2003. Lãi suất đã có thay đổi rất ít. 
 
Hoạt động ngân sách đã mạnh mẽ trong năm 2002 được hỗ trợ bằng thu ngoài dầu thô và hạn 
chế chi lương cho khu vực công, với thâm hụt ngân sách cốt lõi lên đến 2 phần trăm của GDP.  
Hoạt động thu cho đến nay cho thấy có tỷ lệ thu thuế so với GDP cao hơn là có thể duy trì 
được, ít nhất là trong năm 2003, nhưng việc tăng khá lớn (38 phần trăm) chi lương cho cán bộ 
hành chính sự nghiệp và chi hưu trí đang đặt ra một số sức ép cho phần chi ngân sách. Hoạt 
động cho vay lại đang có xu hướng tăng, và có thể đạt 3 phần trăm của GDP trong năm nay 
trong khi nợ nằm ngoài ngân sách phát sinh từ chi phí cải cách (chủ yếu là cấp vốn bổ sung 
cho các NHTMQD) chắc có thể chiếm khoảng 1 phần trăm của GDP. 
 
Việt nam đã và đang tiếp tục có các tiến bộ đạt được trong các lĩnh vực phát triển khu vực tư 
nhân và cải cách chính sách thương mại. Việc đăng ký kinh doanh của các công ty tư nhân đã 
tăng rất nhanh chóng kể từ khi Luật Doanh Nghiệp được thông qua trong năm 2000, với việc 
tăng trưởng mạnh mẽ về việc làm tại các doanh nghiệp nhỏ và vừa. Các hạn chế định lượng về 
nhập khẩu đã được tiếp tục xoá bỏ trong năm 2002, giảm thuế quan theo AFTA đang được 
thực thi theo như lịch trình và phần lớn các lĩnh vực trong hiệp định thương mại song phương 
Việt Mỹ đã có hiệu lực kể từ tháng 12 năm 2001. 
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Việc thực hiện cải cách đã chứng tỏ có khó khăn nhiều hơn trong khu vực doanh nghiệp nhà 
nước.  Chương trình cổ phần hoá đã không đạt được tiến độ như lịch trình trong năm 2002 và 
2003 đòi hỏi phải có việc lập ra lộ trình được sửa đổi lại cho giai đoạn cải cách 2003-05 mà vừa 
mới được hoàn tất. 
 
Hệ thống ngân hàng đang phát triển nhanh chóng, với phần lớn vốn vẫn được trung gian qua 
các NHTMQD chủ yếu.  Các NHTMQD này đang đối mặt với các thách thức đáng kể trong việc 
củng cố bảng cân đối yếu kém và tăng cường việc thu nợ, trong khi các bảng cân đối này đang 
tăng trưởng nhanh chóng. NHNNVN cũng đang đối mặt với các thách thức quan trọng trong 
việc tăng cường năng lực thanh tra để giám sát có hiệu quả hệ thống ngân hàng đang phát 
triển.  
 
Phương án trung hạn của các cán bộ Quỹ đặt ra là tăng trưởng ở mức 7 phần trăm một năm 
được hỗ trợ bằng đầu tư và mở rộng xuất khẩu mạnh mẽ tiếp tục. Lạm phát vẫn ở mức khiêm 
tốn (3-4 phần trăm), trong khi có một sự thay đổi rất ít của tỷ giá hối đoái thực mà hiện tại đang 
ở gần mức biên độ thấp của dải biên độ đã được thay đổi từ năm 1996.  Vị thế cán cân đối 
ngoại vẫn trong tầm kiểm soát được, với thâm hụt cán cân vãng lai giảm đôi chút so với mức 
hiện tại (3½ phần trăm của GDP) và sẽ tiếp tục được tài trợ thông qua sự kết hợp của cả luồng 
vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài và vay trung hạn (vẫn chủ yếu là các nguồn ODA). 
 
Đánh Giá của Ban Giám Đốc Điều Hành 
 
Các Giám Đốc Điều Hành rất vui mừng có cơ hội để đánh giá hoạt động kinh tế của Việt 
nam và đã ca ngợi các nhà chức trách vì những thành công trong việc đạt được tăng 
trưởng cao và giảm nghèo trong những năm gần đây. Họ lưu ý rằng việc quản lý kinh tế vĩ 
mô thận trọng đã đem lại một môi trường thuận lợi cho tăng trưởng, và việc chuyển đổi 
sang một nền kinh tế định hướng thị trường nhiều hơn cùng với hội nhập nhiều hơn vào 
nền kinh tế toàn cầu đã là chìa khoá để giảm nghèo. Các Giám Đốc, tuy nhiên, đánh giá 
rằng tiến trình chuyển đổi vẫn chưa hoàn tất và các nhà chức trách đang đối mặt với các 
thách thức quan trọng, đặc biệt là trong lĩnh vực cải cách cơ cấu, trong việc duy trì tăng 
trưởng cao trong thời kỳ trung hạn. 
 
Các Giám Đốc rất vui mừng về hoạt động ngân sách mạnh mẽ trong năm 2002 có thể nói 
là nhờ một phần vào tăng nguồn thu từ dầu thô. Họ hoan nghênh ý định của các nhà chức 
trách trong việc phân bổ một nửa nguồn thu cao hơn dự kiến trong năm 2003 cho việc giảm 
thâm hụt ngân sách. Họ cũng nhận sự cần thiết để lương khu vực công vẫn cạnh tranh với 
lương trong khu vực tư nhân nhưng cảnh báo trước về việc tăng nhanh hơn nữa lương 
trong khu vực công. Họ cũng khuyến khích các nhà chức trách thực hiện sự đánh giá đầy 
đủ hơn về lợi ích ròng của đầu tư công. 
 
Các Giám Đốc đánh giá rằng vị thế ngân sách trung hạn là có thể kiểm soát được, miễn là 
hoạt động cho vay lại và các khoản nợ nằm ngoài ngân sách được kiểm soát chặt chẽ. Các 
rủi ro về vị thế nguồn thu, đặc biệt là thông qua việc giảm mạnh giá dầu thô và giảm thuế 
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nhập khẩu, được xử lý thông qua cả các cải cách chính sách thuế và cải thiện quản lý hành 
chính thuế. Họ hoan nghênh tiến độ đang thực hiện với chương trình hỗ trợ kỹ thuật của 
Quỹ để áp dụng việc tự tính, tự khai và tự nộp thuế của những đối tượng nộp thuế lớn. 
 
Các Giám Đốc hoan nghênh các diễn biến theo hướng một hệ thống tài chính dựa trên cơ 
sở thị trường, bao gồm việc tự do hoá phần lớn các lãi suất trong năm 2002. Tuy nhiên, họ 
cũng bày tỏ sự quan ngại rằng tốc độ tăng trưởng tín dụng nhanh, gồm cả tín dụng bằng 
ngoại tệ -để hỗ trợ tăng trưởng kinh tế- có thể áp đảo năng lực quản lý rủi ro tín dụng vẫn 
còn hạn chế của các ngân hàng, và có thể dẫn đến sự xấu đi hơn nữa của các bảng cân 
đối ngân hàng vốn đã yếu kém sẵn. Do việc tăng trưởng tín dụng này có nhiều khả năng 
tăng sức ép lạm phát hiện đang ở mức vừa phải, họ ủng hộ việc thắt chặt thanh khoản để 
làm chậm lại tốc độ tín dụng. 
 
Các Giám Đốc nhất trí rằng một chế độ tỷ giá hối đoái thả nổi có kiểm soát là thích hợp cho 
hoàn cảnh của Việt nam, nhưng cũng tranh luận rằng chính sách có thể được thực hiện 
linh hoạt hơn qua thời gian, để cho phép có sự biến động nhiều hơn trong tỷ giá. Họ lưu ý 
rằng việc tăng dự trữ của NHNNVN trong năm 2003 có thể giúp Việt nam tăng cường vị thế 
đối ngoại. Họ cũng hoan nghênh việc xoá bỏ yêu cầu kết hối ngoại tệ. 
 
Các Giám Đốc nhấn mạnh sự cần thiết cho NHTMQD và Quỹ Hỗ Trợ đầu Tư Phát triển 
thực hiện thẩm tra cho vay có hiệu quả, điều này có thể giúp đảm bảo tính thanh khoản dài 
hạn của các thể chế tài chính do nhà nước kiểm soát này. Về vấn đề này, họ đánh giá rằng 
việc tăng cường năng lực thanh tra của NHNNVN là một biện pháp hỗ trợ quan trọng, và 
xứng đáng có các hỗ trợ kỹ thuật của Quỹ và các nhà tài trợ. Họ nhấn mạnh tầm quan 
trọng của việc thúc đẩy tiến trình làm sạch bảng tổng kết tài sản của các NHTMQD, và kêu 
gọi việc thông qua các hướng dẫn trong đó có đặt ra một tiến trình có thời hạn để tái cơ cấu 
các DNNN đang có hiểm hoạ tài chính. Cuối cùng, họ thúc giục Việt nam phê chuẩn một 
nghị định chống rửa tiền hiệu lực vào cuối năm được đi kèm bằng việc thực hiện nghiêm 
ngặt. 
 
Các Giám Đốc có quan điểm rằng chính phủ cần phát triển một chiến lược đầy đủ hơn cho 
khu vực DNNN khá lớn. Họ ủng hộ việc có một hệ thống kiểm soát DNNN đơn giản hơn với 
các nhiệm vụ tập trung vào làm ra lợi nhuận và hạn chế ngân sách chặt chẽ, nếu các 
DNNN này hoạt động hiệu quả.  Ngoài ra, họ cũng kêu gọi việc thực hiện mạnh mẽ chương 
trình cổ phần hoá cho các doanh nghiệp nhỏ và vừa, với việc dựa nhiều hơn vào các cơ 
chế định giá trên cơ sở đấu thầu. 
 
Các Giám Đốc quan sát thấy rằng tăng trưởng về việc làm trong thời kỳ trung hạn có thể sẽ 
dựa chủ yếu vào sự mở rộng hoạt động của khu vực tư nhân được hỗ trợ bằng đầu tư 
trong nước và nước ngoài.  Họ nhấn mạnh rằng các ưu tiên cho việc tăng cường môi 
trường kinh doanh gồm nâng cao tích minh bạch và quản trị, đơn giản hoá các quy định và 
giảm tệ quan liêu tuỳ ý, tăng cường hoạt động của các thị trường chủ chốt, đáng lưu ý là thị 
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trường đất đai, và đảm bảo việc cung cấp các dịch vụ cơ sở hạ tầng được định giá cạnh 
tranh. 
 
Các Giám Đốc hoan nghênh việc thông qua Luật Thống Kê và sự tham gia của Việt nam 
vào Hệ thống Phổ Biến Thông Tin Chung của Quỹ. Tuy nhiên, họ nhận xét rằng, thống kê 
kinh tế vĩ mô của Việt nam còn có sự yếu kém đáng kể và họ ủng hộ việc cung cấp trợ giúp 
kỹ thuật của Quỹ để nâng cao cơ sở thống kê. Họ cũng chỉ ra sự cần thiết của việc cung 
cấp các nguồn lực thích đáng cho các cơ quan biên soạn thống kê và cần có sự hợp tác 
liên ngành hiệu quả.  
 
Các Giám Đốc rất lấy làm tiếc về những trì hoãn trong việc hoàn tất đợt kiểm điểm lần thứ 
ba theo thể thức PRGF. Về vấn đề này họ lưu ý rằng những tìm hiểu về đánh giá an toàn 
và các biện pháp khắc phục đã được đề nghị trong báo cáo của các cán bộ Quỹ. Họ cũng 
lưu ý sự dè dặt của các nhà chức trách về các khía cạnh của cả sự đánh giá và các khuyến 
nghị, bao gồm cả quan điểm của các nhà chức trách về các biện pháp an toàn nên phù hợp 
với khuôn khổ luật pháp hiện hành của Việt nam.  Đa số các Giám Đốc ủng hộ các nỗ lực 
để đạt được một giải pháp nhân nhượng có thể đáp ứng chính sách an toàn trong khuôn 
khổ luật pháp hiện tại trong thời gian chương trình PRGF, trong khi một số khác nhất quyết 
yêu cầu phải áp dụng chính sách của Quỹ về đánh giá an toàn một cách mạnh mẽ và về 
vấn đề này họ nhấn mạnh tầm quan trọng của kiểm toán bên ngoài độc lập cho ngân hàng 
trung ương phù hợp với các chuẩn mực được quốc tế chấp nhận.  
 
 
   

 
Thông Cáo Thông Tin Chung đuợc ban hành, (i) theo yêu cầu của nước thành viên, sau khi 
kết thúc việc tham vấn theo Điều IV cho các nước mong muốn cho công chúng biết được các 
quan điểm của IMF.  Hành động này có mục đích là để tăng cường sự giám sát của IMF về 
các chính sách kinh tế của nước thành viên bằng cách nâng cao sự minh bạch của các đánh 
giá của IMF về các chính sách này; và  (ii) theo các thảo luận chính sách trong Ban Giám Đốc 
Điều Hành với quyết định của Ban Giám đốc.
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Việt nam:  Các Chỉ Số Kinh tế Chọn Lọc, 1999–2003 

    
       
    

  1999 2000 2001 2002 2003
   Uớc Ước Dự báo

         
    
GDP thực (Phần trăm thay đổi hàng năm) 1/ 4.2 5.5 5.0 5.8 6-6½
Sản lượng công nghiệp 11.6 18.4 13.7 14.5 ...
    
Cán cân tiết kiệm và đầu tư ( bằng phần trăm của GDP) 4.0 1.7 1.7 -1.5 -3.9
Tổng tiết kiệm quốc gia 26.5 27.0 27.8 25.6 24.8
Tổng đầu tư 22.4 25.3 26.1 27.2 28.7
    
Lam Phát  (Thay đổi phần trăm theo năm)    
   Trung bình thời kỳ 4.2 -1.6 -0.4 4.0 3½-4
   Cuối kỳ 0.1 -0.5 0.7 4.0 3½-4
    
Ngân sách chính phủ chung (bằng phần trăm của GDP)    
  Tổng thu và viện trợ 19.8 21.1 22.7 22.9 22.8
trong đó: thu từ dầu thô 4.7 6.6 7.8 6.8 6.7
  Tổng chi  20.6 23.9 25.6 24.8 25.1

  Chi thường xuyên  13.9 16.3 16.8 16.3 16.8
  Chi xây dựng cơ bản  6.7 7.6 8.8 8.5 8.3
    
  Cán cân tài khoá  2/ -0.8 -2.8 -2.9 -1.9 -2.3
    
  Các luồng vốn tạo ra nợ khác 1.8 2.3 2.3 3.5 4.1
     Cho vay lại 1.8 2.3 2.0 2.6 3.0
     Chi phí cải cách 0.0 0.0 0.3 0.9 1.1
    
Tiền tệ và tín dụng (phần trăm thay đổi theo năm,cuối kỳ)      

Tiền theo nghĩa rộng (tổng phương tiện thanh toán) 56.6 39.0 25.5 17.6 20½

Tín dụng cho nền kinh tế 55.2 38.1 21.4 22.2 25

Lãi suất (phần trăm, cuối kỳ)    
Tiền gửi ba tháng (của dân cư)  4.0 4.3 5.9 7.0 ...
Cho vay ngắn hạn (dưới một năm)  11.7 9.8 8.8 9.9 ...
    
Tài khoản vãng lai (kể cả chuyển giao chính thức)    
(bằng triệu đô la Mỹ) 1,285 642 670 -391 -1,310
(bằng phần trăm GDP) 4.5 2.1 2.2 -1.1 -3.6
Xuất khẩu hàng hoá (phần trăm thay đổi theo năm,tính theo đô la Mỹ) 23.2 25.2 4.0 11.2 19.0
Nhâpj khẩu hàng hoá (phần trăm thay đổi theo năm, tính theo đô la Mỹ) 1.1 34.5 2.3 22.1 24.5
    
Dự trữ ngoại hối (bằng triệu đô la Mỹ, cuối kỳ)   
Tổng dự trữ quốc tế, gồm cả vàng  2,711 3,030 3,387 3,692 4,600
(bằng tuần nhập khẩu hàng hoá và dịch vụ phi nhân tố của năm sau) 8.1 8.9 8.3 7.5 8.5
Dự trữ quốc tế ròng, gồm cả vàng 2,093 2,191 2,574 2,956 3,742
    
Nợ nước ngoài (bằng phần trăm GDP) 3/ 71.4 39.7 41.6 38.3 38.3
Trả nợ đến hạn (bằng phần trăm của xuất khẩu hàng hoá và dịch vụ phi nhân tố) 12.8 10.5 10.6 7.5 7.5
    
Tỷ giá hối đoái (đồng so với đô la Mỹ)    
Trung bình thời kỳ  13,944 14,170 14,806 15,244 ...
Cuối kỳ 14,028 14,514 15,084 15,368 ...
Tỷ giá thực hiệu lực (phần trăm thay đổi theo năm)    
Trung bình thời kỳ -6.5 -2.9 0.9 -0.4 ...
Cuối kỳ -3.2 2.1 1.4 -2.7 ...
    
Các khoản mục ghi nhớ:    
GDP (bằng ngàn tỷ Đồng theo giá  thị trường hiện hành) 1/ 397.3 429.7 458.1 520.4 572.1
Binh quân GDP theo đầu người (bằng đô la Mỹ) 1/ 372 391 393 428 455
         
    
Nguồn: Số liệu do chính phủ cung cấp và các cán bộ Quỹ ước tính và dự báo.    
    
1/ Cán bộ Quỹ ước tính. Ước tính của chính phủ  về tăng trưởng GDP là 6.8 % (2000), 6.8 % (2001) và 7.0% (2002).    
2/ Không kể cho vay lại và chi phí cải cách.    
3/ Gồm cả các cấu phần vay của đầu tư nuớc ngoài trực tiếp và vay khác của khu vực tư nhân cũng như vay ngắn hạn.    




