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ai viét tim hiéu vé tac déng ciia ng cong doi véi tang trucng kinh 1é & Viét Nam trong giai doan

1999-2018 bang phu’ong phép phan tich hoi quy mé hinh tuyén tinh (OLS). Két qua phan tich
nghién ciru cho thdy rang cdac bién no cong (EXP_GR, DEBT) c6 tic ddng tiéu dong tiéu cyc va dang ké
dén tang truong kinh té (GR). Trong khi dé, INV, OPEN c6 tac ddng tich cwc dén tang truong GDP hang
nam (GR). Nghién ciwu ciing cho thdy rang thdy cac nam gan day Viét Nam twong doi kiém sodt dwoc no
cong trong nguong an toan, cu thé la dwdi 65% (theo Ludt quan 1y no' cong tai Viét Nam). Bén canh do,
nghzen ciu ciing chi ra néu viéc chi tiéu ding cia Chinh phu tang trong kha nang ngan sach c6 thé dap ung
ma khong lam tang mitc no cong thi viéc chi tiéu dung ndy sé co tac dong tich cuc dén tang trieong kinh te.
Ngoai ra, cac yeu 16 khac nhw dau cong, xudt nhdp khéu cé tic dong kich thich tang truong kinh 1é o
Viét Nam. Cudi ciing, dira trén cdc két qud thu dwoe, nhom nghién ciru ciing dea ra mét sé khuyén nghi vé

chinh sach quan Iy ng cong cho Viét Nam.

Tir khéa: Chi tiéu cong, no cong, tang trong kinh té.

JEL Classifications: H63, C58, CI

1. Gio6i thiéu

Méi quan hé gitra no cong va ting truong kinh té
gan ddy ndi 1én mot 1an nita nhu mot cha dé tranh
luan s6i ndi trong gidi hoc thuat va cac nha hoach
dinh chinh sach. No cong 1a mot trong nhitng chi s&
chinh cua cac bién sb kinh té vi mo, n6 la mot trong
nhiing yeu t6 quan trong quyét dinh dong vén dau tu
truc tiép tir nude ngoai. Viét Nam 1a mot qudc gia
dang phat trién nén can ngudn von 16n dé phat trién
dau tu, xay dung co s6 ha ting. Tuy nhién, Viét Nam
¢6 ty 18 thu nhap, ty 18 tiét kiém thap, tham hut ngan
sach cao, do d6 khong du ngudn lyc dé du tu cho
viéc phat trién dét nuge. Vi vay, viéc di vay ng nudc
ngoai va trong nudc la nguén luc quan trong dé bu
dap tham hut ngan sach dé phat trién dat nudc.

Theo s liéu cua Bo Tai Chinh, ty 18 ng
¢ong/GDP cao nhat 1a 79,31% vao nam 1998. Tuy
nhién, ty 1& nay giam manh xubng con 39,9% vao

ndm 2001 do anh hudng cua cudc khung hoang kinh
té. Trong giai doan 2002-2012, téc do ting truong
kinh té Viét Nam lai c6 xu huéng tang nhanh. Diédu
nay cho thiy rang nén kinh té cua Viét Nam dang
tang truong t6t, cac hoat dong xuét nhap khau duoc
day manh, thu hat dugc nhiéu vén dau tu nudc
ngoai dau tu cho cac dy 4n, cong trinh co s ha tang
cong cong. Tu sau nam 2012-2018, ng cong c6 xu
hudng ting nhanh vé ca con sb 1an ca vé ty 18 ng
c6ng/GDP. Tinh dén nam 2018, ty 1¢ ng cong/GDP
12 61%. Nguyén nhan chu yéu 1a do Chinh phu gia
tang ngudn lyc tai chinh ca trong nuéc va nudc
ngoai dé dau tu phat trién nén kinh té, cling nhu boi
chi ngan sach kéo dai. So véi cac qubc gia khac
trong khu vuc ASEAN, ty 1¢ n¢ cong/GDP tai Viét
Nam gia ting manh mé, tir vi tri thip nhét vao nim
1998-2005 vuon 1én dimg dau trong giai doan 2015-
2018 voi ty 1€ ng cong 1én toi 61% GDP vao nam
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(Nguon: nhém nghién ciru tong hop tir tai liéu World Bank)
Hinh 1: No cong va GDP cua Viét Nam giai doan 1998-2018

2018 nhung van nim trong muc kiém soat cua
Chinh phu (65%). Ty 1€ ng cong/GDP cua Viét Nam
mic du thap hon mirc trung binh cua thé gioi
(79,7%) va cac nude phat trién (108,5%), nhung cao
gap 1,73 lan muc binh quan ciia cac nudc dang phat
trién (35,3%) va cao nhét trong nhém nudc dang
phat trién khdi ASEAN (Indonesia (24,4%), Thai
Lan (45,9%), Malaysia (54,6%), Philippines
(50,2%), Lao (46,3%)).

V61 myc tiéu tang truong kinh té, chinh phi luén
¢ ging khai thac t6i da ngudn luc trong nudc va
giam thiéu nhu cau vay muon do nhing rii ro kinh
té - x4 hoi ma ng cong mang lai. Tuy nhién, cho dén
nay, nguon von dau tu bang hinh thirc vay ng ctia
khu vic cong van con rat pho bién boi vai trd ciia no
trong diéu tiét nén kinh té. Tir nhitng phan tich trén,
ta thdy con rt nhiéu nhimg phirc tap trong van dé vé
ng cong va ting truong kinh té. Chinh vi vdy, nhém
nghién ctu s€ chi ra nhitng tac dong ng cong va maot
sO yéu t6 vi mé khac ddi voi ting truong kinh té
trong nghién ctru nay.

Cho dén hién tai, con kha it cac nghién ctru bang
ching thuc nghiém vé tac dong ciia ng cong dén
tang truong kinh t& & Viét Nam. Cong trinh nghién
clru nay s& dong gop vao 1y thuyét va bang ching
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thuc nghiém hién tai vé moi quan hé gifta ng cong
va ting truong kinh t& bang viéc udc lugng OLS
trong ham da bién. Nghién ctru duoc thiét ké thanh
5 phan. Phan 2 trinh bay tong quan nghién ctru, phan
3 d& xuit phwong phap va mé hinh nghién ciru; phan
4 phan tich thuc nghiém va két qua nghién ciru; va
cudi cting 1a két luan va mot vai goi ¥ chinh sach.

2. Téng quan tinh hinh nghién ctu

Trong nghién ctru nay ching téi quan tam dén su
tac dong clia no cong dén ting truong kinh té. Cac
tranh luan vé chu dé mdi quan hé giita quy mé ng
cong va ting truong kinh té thuong khong dat dugc
két qua théng nhit. Trén thuc té ta c6 3 quan niém
khac nhau vé sy tic dong nay:

Thit nhdt, No cong co tdc dong tiéu cue dén tang
truong kinh té (quan niém chén ldn). Tham hut va
ng codng cang cao s& lam giam tang truong kinh té,
do gia tang 1ai suat va gay chen lan dau tu tu nhan.
No6i khac di, khi nén kinh té ¢ trong trang thai ting
truéng binh thuong hodc & trén khuynh hudng dai
han thi sy gia ting ng cong c6 18 gy bét loi cho nén
kinh té. No cong 16n s€ tao ra ganh nang no ma hau
qua 1a 1am giam hay tri hodn dau tu tu nhan. Chinh
phu co thé chi tiéu dé tai trg cho céac hoat dong cua
chinh phu thong qua viéc vay muon thay vi dung
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thué. Nhung viéc nay khong gitp kich thich chi tiéu
trong ngén han, bdi 1€ nd khong 1am tang thu nhap
thuong xuyén ciia cac ca nhan ma n6 chi chuyén
thué tir hién tai sang twong lai (Ricardo, Robert
Barro (1989)). Vi vay chinh sach giam thué va thay
vao do6 1a viéc tai trg béng vay ng s€ khong gay ra
tac dong manh mé dén nén kinh té. Ngoai ra, nguoi
taco the d& dang thay rang dé tra no thi cac quic gia
phai cit giam chi tiéu hodc danh thué cao hon trong
twong lai, diéu nay din dén viéc kim him ting
truong kinh té.

Siew-Peng Lee va Yan-Ling Ng (2015) nghién
ctru vé tac dong ciia no cong dén tang truong kinh té
cua Malaysia trong khoang thoi gian tir nam 1991
dén 2013 da chi ra rang ng cong tac dong tiéu cuc
dén tang truong kinh té ¢ Malaysia trong dai han,
ddng thoi khi ma ng cong tang thi tang truong GDP
ciing giam theo. Mot nghién ctru khac cua Hoang
Khic Lich va Duong Cam Ta (2018) cho rang néu
mé rong quy mé no cong, thit nghiép va lam phat,
chi tiéu tiéu dung cua chinh phu tac dong tiéu cuc
dén tang truong kinh té. Nghién ctru ciing chi ra khi
no ting lén 1% khién toc do tang truong giam
0,032% vo&i cac nude co6 thu nhdp cao, 0,00805%
v6i cac nudc dang phat trién, va mau hdn hop céac
quan sat 1a 0,000567%. Tuong tu cac nghién cliu
khac nhu Manmohan S. Kumar va Jaejoon Woo
(2010), Ths Vo Thanh Hoa (2017), Barro (1990),
Saint - Paul, Tawfiq Ahmad Mousa va Abdullah M
Shawawreh (2016), Checherita-Westphal va Rother
(2010), Muritala (2012), Uma, Eboh va Obidike
(2013)... ciing cho thdy su tac dong tiéu cuc cua ng
cong dén tang truong kinh té.

Thir hai, No cong tac dong tich cuc dén tang
truong kinh 1 (quan ni¢m kich thich). Trai v6i quan
diém trén, da c6 rat nhidu cac quan diém, nghién ciru
chi ra sy tic dong tich cuc ciia no cong dén ting
truong kinh té. No cong co 1€ tao diéu kién thuén loi
hodc quyét dinh sy ting truong kinh té tiy thudc vao
mic d6 no (Tsangyao Chang, 2010). Theo quan
diém truyén thong, khi ting truong kinh té thap hodc
khu vuc tu khong c6 dong co dau tu thi chinh phi
can phai deo dudi chinh sach tai khoa hay chinh
sach tién t& dé kich thich nén kinh té va chip nhan
phuong sach tai trg no. Theo John Maynard Keynes,
cho ring néu duoc duy tri @ mot muc hop 1y, no
cong s€ gitp kich thich tang trudng nho lam gia tang
ngudn lyc cho chinh phu. Thong qua viée vay ng,

i 3 QA o

nha nuéc cb thé huy dong duoc ngudn tai chinh
nhan ddi trong dan cu va tn dung no dé chi tiéu
cong nham phat trién dat nude. No cong 16n 1a tai
san qudc gia chir khong phai 14 trach nhiém phap 1y
va do d, khi chi tiéu tham hut lién tyc thi ng cong
rat can thiét cho sy ting truong kinh té clia cac quoc
gia boi vi n6 lam tang ngudn lue tai chinh cua quoc
gia, gitp chinh phu c6 thé chi tiéu vao cac muc dich
phat trién dat nuéc (Precious, 2015). Dé lam rd vé
cac nhan dinh trén, Alejandro va lIleana (2017)
nghién ctru vé tac dong cua ng chinh phu dm voi
tong san phdm qudc ndi tai 16 nén kinh t& My
Latinh. Nghién ctu st dung TwoStage Least
Squares (2-SLS) trong phan tich vdi cac bién mirc
GDP binh quan dau ngudi ban dau tbc do ting
truong GDP binh quan dau ngudi, tong ng cua chinh
phi nhu mot phan cia GDP, ty 1& dau tu va toc do
tang truong dan sd. Két qua cho thiy khi no cong &
ngudng 64% - 71% thi ng c6 tdc dong kich thich
tang truong. Tuong ty mot sd nghién ciru khac nhur:
V& Hitu Phuée va Nguyén Quyét (2016), Okwu,
Obiwuru va Oluwalaiye (2016) cting cho thiy su tac
dong tich cuc cua ng cong dén tang truong kinh té.
Pong tinh v&i quan diém nay, Igbodika, Jessie va
Andabai (2016) da chi ra ng trong nudc cé tac dong
tich cuc dén tang trudng kinh té con Nguyén Xuan
Truong (2019) chi ra ng nudc ngoai cling co tac
dong tich cuc dén tang truong kinh té.

Thir ba, No cong vira co tdac dong tich cuc viea o
tac dong tiéu cuc dén tang truong kinh té (quan
diém hén hop). Néu no cong ting 1én voi muc dich
bu dip cho tham hut ngén sach thi trong ngén han
ching c6 anh huong tich cuc den tang truong kinh
té va 1a nhan té gitp 1am ting tong ciu. Tuy nhién
trong dai han, do sy tdc dong cua hiéu tmg lan at vé
von vi vy ng cong co thé tac dong tiéu cyc dén ting
truong kinh té (Elmendorf va Mankiw, 1999). Co
thé thay rdng cac nudc moi ndi, cac quic gia kém
phat trién sé& st dung nguon tai chinh tir ng cong dé
tang truong phat trién dat nuac, didu nay co thé kich
thich tang truong kinh té, cai thién tinh trang doi
nghéo. Nhung vé l4u dai cac nudce niy c6 xu hudng
tich lily cac khoan ng ma nén kinh té cua cac nuge
nay khong thé du kha ning tao ra ngudn luc dé tra
ng, do d6 chinh phu s& phai ting thué hodc phai in
tién moi, dan dén lam phat. Teles va Musolini
(2014) da nghién ctu Ve moi quan hé gilta ng cong
va tang truong kinh té thong qua viéc dé xudt mot
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md hinh lién quan dén cac thé hé va ting truong ndi
sinh. Két qua nghién ctru cho thy, ton tai mdi quan
hé tich cyc gitta no cong va ting truong kinh té khi
chi ti€u cong mot cach hiéu qua vao cac myc dich
quoc gia. Nguoc lai, do yéu cau ting thué va giam
dau tu nén ng cong co tac dong ti€u cyc dén ting
truong kinh té. Tuy nhién nghién ctru nay chwa dua
ra dugc muc ng cong nhu thé nao 1a cao, nhu thé
nao 1a thip.

Nhu vay, con rat nhiéu tranh luan vé tac dong
ciia ng cong dén ting trudng kinh té. Cac nghién
clru trén day déu khong dwa ra dugc nhirng két luan
chung vé tac dong cia no cong dén ting truong
kinh té, nguyén nhan c6 thé do khic nhau vé
phuong phap, khong gian va thoi gian nghién ciru.
Hon nita, chung ta déu biét ring no cong bit nguon
tir tham hut ngén sach va myc dich tim kiém nguon
vbn cho ting trudng kinh té. Nhung ¢ hau hét cac
quéc gia, tham hut ngan sach co ban lai phu thude
vao ké hoach thu - chi hang nim cia cic co quan
quan ly nha nudc, hay noi cach khac, mot phén ng
cong va thdm hyt ngén sach bét ngudn tir nhleu yéu
t6 chii quan co thé dleu tiét, voi muc dich cudi cung
la ting trudng kinh té. Tuy vay, nghién clru ve tac
dong cia ng cong dén ting truong kinh té & Viét
Nam, duéi sy anh huéng cua cac bién s vi mé van
c6 thé mang lai nhitng goi ¥ chinh sach hiru ich
trong quan Iy ng cong, cling nhu dong gop thém cac
bang ching thuc nghiém vé tdc dong cua no cong
d6i v6i qua trinh phat trién kinh té & Viét Nam trong
giai doan hién nay.

3. Dit liéu va phwong phap nghlen cliru

pé xem xét tdc dong ng cong d6i voi tang trudng
kinh t& & Viét Nam trong gian doan 1998-2018,
nhom nghién ctru thuc hién thyc hién moé hinh h6i
quy v6i dit liéu dwoc thu thap tir cac ngudn dang tin
cay IMF, Worldbank, The Global Economy, Trading
Economics. Viéc lua chon cac bién sb trong nghién
cuu thuc nghiém thong qua viéc lugc thao céc
nghién ctu trude day. Trong cac nghién ctiu trudc
day, Siew-Peng Lee va Yan-Ling Ng (2015) dua ra
céc bién tham hut ngan sach cho GDP, chi tiéu ngan
sach cho GDP, ti€u dung cua chinh pht cho GDP va
logarit cua dich vu no nudc ngoai, Alejandro va
Ileana (2017) dua céac bién ty 1& dau tu va toc do
tang truong dan s6 vao md hinh nghién ctru, V5 Hitu
Phuéc va Nguyén Quyét (2016) sir dung bién lam
phat. Cac bién ndy dugc dua vao mo hinh dé udc
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luong vé tac dong ng cong dén tang truong kinh té.
Ngoai cac bién trén Hoang Khic Lich va Duong
Cam Tu (2018) ciing dua ra cac bién nhu téc do gia
tang no hang nam, toc d6 gia ting chi tidu tiéu ding
hang niam, bién tuong tac giira quy mo ng va chi tiéu
dung chinh phu. Dya trén cdc m6 hinh nghién ctu
da duogc su dung trong cac nghién ctru thuc nghiém
néu trén, nhom nghién ctru da dé xuat mo hinh hoi
quy sau ddy dé xem xét tac dong cua no cong dén
tang truong kinh té ¢ Viét Nam:

GR = C(1) * EXP_GR + C(2 )* EXP_DEBT
+ C(3) * EXP + C(4) * DEBT _GR + C(5) *
DEBT + C(6) * INF + C(7) * INV + C(8) *
OPEN + C(9) (1)

Theo phuong trinh (1), cac bién dugc giai thich
nhu sau:

* Bién phu thujc: ,

- GR 1a bién phy thudc thé hién téc do ting
trudng tong san pham ndi dia cta Viét Nam véi don
vi tinh 12 %/nam. Bién nay dugc st dung trong céc
nghién ciu cia Aly va Strazicich (2000),
Asimakopoulos va Karavias (2015), Checherita va
Rother (2010), Hoang Khic Lich, Duong Cam Tu
(2018)... Nhom nghién ctru 1y ngudn dit liéu trén
trang The Global Economy. Trong nghién ctru,
nhom nghién ctru cho rang toe do ting truong kinh
té GDP ¢ thoi diém hién tai chiu tic dong boi mirc
tang truong cua cac nam cii. Chinh vi vay, bién tré
clia ting truong 1a bién tré cua 1 ky (GR— lagl)

* Cdc bién déc lap: ‘

- DEBT la bién doc 1ap thé hién tong quy mé no
cong cua chinh phu v6i don vi tinh 1a % GDP, dir
lidu tinh theo nim. Bién nay duoc st dung trong
nghién ctru cia Kumar va Woo (2015), Reinhart va
cong sy (2012), Hansen va Caner (2004), Hoang
Khic Lich, Duong Cam TG (2018)... dé danh gia tac
dong cua téng quy md ng cong cua chinh phu dén
tang truong kinh té. Cung v6i d6, DEBT GR 1a bién
doc lap thé hién toc do gia tang ng hang nam don vi
tinh 1a %/nam.

- EXP 14 bién doc lap thé hién ty 1¢ tong chi tiéu
cong cua chinh phu so véi GDP. Theo WB thi chi
tiéu ctia chinh phii bao gdm chi tiéu cua chinh phu
cho hang héa, dich vu va chi ti€u cho hoat dong an
ninh, quoc phong. don vi tinh 1a % GDP, dir liéu tinh
theo nam. Blen nay duoc sir dung phd bién trong cac
nghién ctru vé nudc ngoai nhu cic nghién ciru cua
Aly va Strazicich (2000), Asimakopoulos va
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Karavias (2015), Hoang Khic Lich, Duong Cam Tu
(2018), Siew-Peng Lee va Yan-Ling Ng (2015)... dé
danh gia tac dong cua chi ti€u chinh phu dén tang
trudng kinh té. Trong mot vai mo hinh, nghién ctru
¢6 str dung EXP_GR 12 bién doc 1ap thé hién toc do
gia tang chi tiéu cong cho ti€u dung cua chinh phu
hang nim dé thiy duogc su thay dbi trong tai khoa
tac dong dén tang truong kinh té.

- EXP_DEBT la bién doc lap thé hién su tuong
tac gitta quy mo ng va chi tiéu dung chinh phu dugc
tinh theo cong thic EXP*DEBT. Mot sé qudc gia sir
dung tryc tiép tir ngudn ngan sach dé phuc vu cho
céc khodn chi tiéu tiéu dung, dé c6 thé gigm muc sit
dung no cong dén tdi thiéu, tuy nhlen Vlec do sé
khién quoc gia d6 phai cit giam nguon vbn kha
dung dé phuc vu cho céac khoan chi dau tu, chi khéc,
nhu vay nha nuéc budc phai di vay ng dé bu dap. Vi
vy, nhém nghién clru k)‘/ vong rang khi tong chi tiéu
dung cua chinh phu thap thi gia tang ng cong s€ ¢o
thé tac dong tich cuc dén tang truong kinh té.

- INV la bién doc 1ap thé hién ty 1é dau tu cong
cua chinh phu so véi GDP, don vi tinh 1a % GDP, dit
liéu tinh theo nam. Bién nay duoc sir dung pho bién
trong cac nghién ctru vé nudc ngoai nhu cac nghién
ciu cia Ram (1986), Asimakopoulos va Karavias
(2015), Vittorio (2009), Hoang Khic Lich, Duong
Cam Tua (2018), Alejandro va Ileana (2017)... dé
danh gia tac dong cla dau tu cong dén ting trudng
kinh té.

- INF 14 bién doc lap thé hién Ty 1& lam phat véi
don vi tinh 13 %/nam. Bién nay dugc sir dung phd
bién trong cac nghién ciru vé nudc ngoai nhu cac
nghién ciru cia Presbitero (2012), Kumar va Woo
(2015), Hoang Khéc Lich, Duong Cam Ta (2018),
V& Hitu Phudce va Nguyén Quyét (2016) ... dé danh
gid tic dong ctia lam phat dén ting truong kinh té.

- OPEN I bién doc 1ap thé hién ty 1¢ Tong gia tri
xudt nhap khau so v6i GDP, don vi tinh 1a % GDP,
dir liéu tinh theo nam. Bién nay duogc sir dung phd
bién trong cac nghién ciru vé nudc ngoai nhu cac
nghién ciru cua Asimakopoulos va Karavias
(2015)... dé danh gia tac dong cua tong gia tri xuat
nhap khau dén ting truong kinh té.

Pé tai nghién ctru st dung céc bién dya trén céc
nghién cliru cia Aly va Strazicich (2000),

@ T, VA QUAN Ln
Asimakopoulos va Karavias (2015), Checherita va
Rother (2010), Kumar va Woo (2015), Reinhart va
cong su (2012), Hansen va Caner (2004), H.K. Lich
va D.C. Tu (2018), Asimakopoulos va Karavias
(2015),Nguyén Xuan Truong(2019)... khi danh gid
tac dong ctia ng cong dén ting truong kinh té thong
qua mé hinh dinh lugng. Cuing véi 40, viée ting von
dau tu cho nén kinh té thong qua vay no nudc ngoai
1a co s& giup mo rong nén kinh té bang cac hoat
dong XUt - nhép khau cua Viét Nam, tao dong luc
cho nén kinh té tang truong trong twong lai. Chinh
vi vy, nhom nghién ctru ky vong cac bién INV,
OPNEN, EXP s& co tac dong tich cuc dén tang
truong kinh té.

4. Két qua nghién ciru

Sau khi da luoc khao co so 1y thuyét lién quan,
tién hanh xay dung mo hinh nghién ciru, tiép dén
nghién ctru thye hién cac kiém dinh can thiét va hodi
quy mo hinh v6i phuong phap thich hop.

4.1. Thong ké mé ta

Pé thdy duoc nhimng dic tinh co ban cta cac bién
nghién ctru nhu gia tri 16n nhat, gia tri nho nhat, gia
tri trung binh va d¢ 1éch chuan gilta gia tri trung
binh ciia cc bién véi gid tri thuc can phan tich
thong ké mé ta mau nghién ctru. Két qua thong ké
mo ta dugc trinh bay ¢ bang 1:

Tir bang trén ta thdy gid tri trung binh cua tat ca
cac bién trén déu nam trong khoang giira tir gia tri
nho nhét dén gia tri 16n nhét clia cac bién va cac gia
tri nay c6 d6 chénh léch khong qua 16n suy ra tat ca
cac bién déu c6 phan phdi chuin. Didu nay cho thay
cac bién nay c6 thé dung tdt.

Duya vao bang trén ta dé thiy rang cac bién GR,
EXP_GR, EXP DEBT, EXP, DEBT GR, DEBT,
INF, INV,0PEN c6 gi4 tri trung binh khong chénh
lénh nhiéu. Cic bién GR, EXP_GR, EXP,
DEBT GR c6 d6 nghiéng nhé hon 0 suy ra cac bién
nay c6 phan phdi bat ddi xing va do thi xudi vé bén
trai. Céc bién con lai nhu EXP _DEBT, DEBT, INF,
INV, OPEN c6 d6 nghiéng 16n hon 0, suy ra cac bién
nay c6 phan phdi bat dbi xting va dd thi xudi vé bén
phai. B nhon cua céac bién GR, EXP, INV, OPEN
c6 gia tri nho hon 3, suy ra cac bién c6 phan phdi
xéc sudt tap trung & mirc thip hon binh thuong. Do
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om nghién cuu

N

Nguon: Tinh toan cua nh

nhon cia cac bién con lai
nhu EXP_GR,
EXP DEBT, DEBT GR,
DEBT, INF c¢6 gia tri 16n
hon 3, suy ra cac bién c6
phéan phdi xac suat ¢ mirc
cao hon binh thuong.

4.2. Ma trin twong
quan

Trong phan nay, ching
ta s€ phan tich ma tran
turong quan giira cac bién
trong mau nhim giai
quyét tinh han ché cua
viéc phan tich ting bién
bang cach cho thiy goc
nhin chi tiét hon thong
qua mdi twong quan giita
bién phy thugc va cac
bién giai thich trong md
hinh héi quy, dong thoi
cho thy buc tranh so bd
vé muc d0 twong quan
giita cac bién giai thich
v6i nhau.

Sau khi chay eview ta
c6 Két qua phan tich
tuong quan giira cac bién
s6 trong md hinh nghién
cru duoc thé hién qua
bang 2:

Béang 2 cho thiy ring
cac hé sd tuong quan cia
cac bién GR, INV, OPEN
trai diu voi hé sb tuong
quan cua cic bién
EXP GR, EXP DEBT,
EXP, DEBT GR, DEBT,
INF, do d6, cac bién nay
twvong quan am nén co
mdi quan hé nguoc chiéu
nhau. Khi nghién ctru vé
hé sb twong quan s& luén
c6 mot muc tiéu do 1a cac
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hé sb khong dugc vugt qua tri sb tuyét ddi 12 0,8.
Néu hé sb vuot qua tri sb tuyét ddi 0,8 thi s& xay ra
hién twong tu twong quan. Bang 2 cho thay ring cac
hé sé cua cac bién doc lap EXP _GR, EXP,
DEBT_GR, INF, INV, OPEN déu 6n, tuy nhién, c6
hé sb gitra hai bién EXP DEBT va DEBT la
0.990328 (vuot qua tri tuyét débi 0,8). Do vay hai
bién nay dang xay ra hién tuong ty tuong quan, c6
tac dong chat ch€ vdi nhau. Pé ¢ thé khic phuc
hién tuong nay, nhom nghién ctru s€ chi chon mot
trong hai bién dé dua vao nghién ctu tac dong cua
ng cong dbi véi ting truong kinh té tai Viét Nam.

4.3. Két qua hoi quy mé hinh

Dua vao phuong phap hodi quy dd phan tich &
trén, nhom nghién ctru da thyc hién chay mo6 hinh
hdi quy va cho két qua nhu sau (bang 3):

Bang 3 cho thiy két qua ciia mé hinh hdi quy
giira bién phu thudc 1a tong san phdm qudc ndi (GR)
va ng cong & Viét Nam. Két qua udc tinh cho thdy &
d6 tré bang 0, téc do gia ting chi tiéu dung hang
nam (EXP_GR), téng quy méd ng cong cia chinh
pha (DEBT) c¢6 tac dong tiéu cuc dang ké dén GR,
trong khi do ty 1¢ lam phat (INF), toc do gia ting no
hang nam (DEBT GR) c6 tac dong tiéu cuc va
khong dang ké dén GR. Két qua ciing di chi ra rang,
tai do tré bang 0, ty 1& dau tu cong (INV), va tong
gi4 tri xuat nhap khiau (OPEN), tong chi tiéu ding
cua chinh phu (EXP) cé tac dong tich cuc dén tang
truong GDP hang nam (GR). Khi n¢ cong (DEBT)
0 Viét Nam tang 1% s€ lam giam GR ¢ Viét Nam
xudng 0.076587 don vi. Tuong ty, toc do gia ting

Bang 3: Két qud phdn tich héi quy

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
EXP_GR -1.896124 0.567642  -3.340353 0.0059
EXP 1.734786 1.007555  1.721778 0.1108
DEBT_GR -0.000578 0.008974  -0.064417 0.9497
DEBT -0.076587 0.024919  -3.073428 0.0097
INF -0.056665 0.021137  -2.680830 0.0200
INV 0.175515 0.040658  4.316831 0.0010
OPEN 0.037168 0.007779  4.777689 0.0005

C -0.112715 0.070506  -1.598656 0.1359
R-squared 0.802415 Mean dependent var 0.063550
Adjusted R-squared 0.687157 S.D. dependent var 0.008043
S.E. of regression 0.004499 Akaike info criterion -7.680889
Sum squared resid 0.000243 Schwarz criterion -7.282596
Log likelihood 84.80889 Hannan-Quinn criter. -7.603138
F-statistic 6.961898 Durbin-Watson stat 2.185233
Prob(F-statistic) 0.001868 Wald F-statistic 28.47066
Prob(Wald F-statistic) 0.000001

Nguon: Tinh toan cua nhom nghién ciru
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chi tiéu dung hang nim (EXP_GR) sé& lam giam toc
d6 tang truong GDP hang nim xudng 1.896124 don
vi khi tang EXP_GR 1én 1%. Cung voi do, khi ty 1¢
lam phat (INF) va toc do gia ting ng hang nim
(DEBT_GR) ting 1% s& khién cho téc do ting
truong hang nam cua Viét Nam giam lan luot 13
0.056665, 0.000578 don vi. Cudi cung, nghién ctru
wéc tinh rang khi ting 1% INV, OPEN va EXP sé&
tang GR lan lugt 0.175515, 0.037168, 1.734786 don
vi. Két qua trén ciing dua ra gia tri R2 13 0.802415,
turc 1a 80,24% bién phu thudc GR da duoc giai thich
bang cac bién doc 1ap trén. Qua két qua cua bang 4
va 5, chiing ta thay rang bién tong quy mé ng cong
cua chinh phu (DEBT) c6 gia tri p nhdé hon 5%, do
vay, ta co thé két luan r?mg no cong co tac dong tiéu
cuc dén sy tang truong kinh té tai Viét Nam.

Nhu vy, mé6 hinh hdi quy c6 két qua nhu sau:

GR = -1.896*EXP _GR + 1.735*EXP -
0.0006*DEBT GR - 0.077*DEBT - 0.0567*INF +
0.1755*INV + 0.0372*OPEN - 0.1127

5. Khuyén nghi vé chinh sach

Trong giai doan vira qua, ng cong cia Viét Nam
tang nhanh trong b6i canh Chinh phu dang nd Iyc
tim moi giai phap dé kiém soat tot tham hut ngén
sach. Diéu nay vi pham mot nguyén tic co ban cta
quan 1y no cong bén vimng, d6 1a ng cong hién tai
phai dugc tai trg bang thing du ngan sach trong
tuong lai.

Trén co s¢ nghién cuu thuc nghi¢m va phan tich
thuc trang vé nhitng tac dong ciia ng cong dén ting
truong kinh té & Viét Nam, nhoém nghién ctru dé xuat
mot s6 khuyén nghi chinh sach vé no cong & Viét
Nam v6i muc dich cai thién, nang cao hi€u qué su
dung véi tam nhin dén nam 2025 nhu sau:

Nang cao hiéu qua cua viéc quan ly ng cong

Chinh phu can tang cudng cai cach thé ché, xay
dung chién lugc ng cong tdt trén co s& xac lap 10
rang muc dJ an toan, cAu trac tai trg va tra no;
cing vé6i d6 1a ddy manh chwong trinh tai cdu tric
dau tu cong va tai cau nén kinh té c6 hi¢u qua hon
dé nang cao kha ning hép thu ng cong cho ting
truong kinh té

Dong thoi, Chinh pht can chii trong dén ning

i 3 QA o

luc va trinh d¢ chuyén mon cua céc nhan sy phu
trach quan 1y ng cong. Can cong khai minh bach vé
cac co ché sir dung von vay. Ddi v6i cac du an sir
dung tir von vay can chudn bi nhiing ké hoach dé
phan bd chi phi trong timg giai doan, can nim vimng
vé tién dd thuc hién cua cac du an véi muc dich han
ché t6i thiéu cac dy an cham giai ngan, du an treo
lam phung phi nguén luc tai chinh. Ngoai ra, Viét
Nam can diy manh cong tic phong chdng, xir Iy
nghiém nhitng hanh vi tham nhiing trong by may
quan 1y nha nudc.

Duy tri va giam sdt cdac khodn ng cong

Qua nghién ctru va phan tich dinh tinh, nhom
nghién ctru nhan thay nhiéu sé liéu vé ng cong &
Viét Nam chwa duoc cong khai ddy du. M6 hinh
quan 1y cta no cong con chong chéo giita cac bo,
ban nganh. S lidu vé ng cong dugc 1éy tor Ban tin
no cong ma BY Tai chinh dua ra chua c6 nhiing
thong tin can thiét vé rii ro ma no cong mang lai cho
Viét Nam. Do vay, nhom dua ra chinh sach khuyén
nghi Chinh phu Viét Nam can cong khai, minh bach
vé cac khoan no theo quy dé hd tro cho cong tac
quan ly, du bao va tao dugc niém tin tir cac nha tai
tro' & hién tai va tuong lai. Mac du muc ng cong ¢
Viét Nam van nam trong ngudng an toan, nhung
chung ta can phong ngira nhimng rii ro ma no cong
mang lai.

Tang cwong hiéu qua dau tw tir nguon von
ng cong

Véi nhu cdu tiép tuc gia ting dau tu dé phat
trién, chic chin no cong cua Viét Nam sé tiép tuc
gia tang trong thoi gian toi. Toc do ting truong
GDP cao 1a diéu kién can dé ting ngudn thu va dat
thang du ngan sach. Tuy nhién, & VN tang truéng
GDP chu yéu do ting vé lugng dau tw ma khong di
kem v6i tang hiéu qua. Thong qua nghién ctru dinh
luong nhém nghién ctru thiy ring ng cong dang
gdy ra nhimng tic dong tidu cuc dén ting truong
kinh té nhu tic dong cua rui ro tich lily cia cac
chinh sach tai khoa con chua phu hgp. Véi muc
tran no cong ma Viét Nam quy dinh 14 65% GDP
(theo Luat quan 1y ng cong tai Viét Nam). Tir két
qua nghién ctru cho thdy cac nim gin day Viét
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Nam tuong dbi kiém soat dwgc no cong trong
ngudng an toan. Tuy nhién mic ng cong nay da sat
vO1 nguong an toan ma chinh phu dé ra. Viét Nam
can c6 nhitng bién phap nhim giam thu tir vay no
dé tai tro cho tham hut ngan sach nham kiém soat
va duy tri muc ng cong dudi ngudng an toan tranh
céc rui ro khing hoang ng cong c6 thé xay ra. Viéc
chi tiéu cho tiéu dung cua chinh phu, dau tu cong
va xuit nhap khau trong giai doan 1998 - 2018 ¢
tac dong tich cuc dén ting truong kinh té. Do vy,
Nhom nghién ciru khuyén nghi Chinh phu chi nén
tang chi tiéu cho tiéu dung khi ngudn ngén sach co
thé dap ung du ma khong lam ting mic no cong
ciing v6i d6 can phai sir dung vén dau tu c6 hiéu
qua hon, dic biét 1a trong dau tu trong cac giai
doan tiép theo tai Viét Nam.

6. Két luin

Nghién ctru st dung phuong phap va mo hinh
hdi quy dé tim hiéu va nghién ciru mdi quan hé
giita ng cong va tang truong kinh té & Viét Nam
giai doan 1999-2018. Dit liéu lay tir ban tin théng
ké cua Tong cuc Thong ké vé ting truong GDP va
hang nim (GR), tong quy md no cong cua chinh
phu (DEBT), téc do gia ting n¢ hang nim
(DEBT _GR), tong chi tiéu dung cua chinh phu
(EXP), tbc do gia tang chi tiéu dung hang nim
(EXP_GR), bién tuong tic giira quy md ng va chi
tiéu dung chinh phu (EXP_DEBT), ty 1& dau tu
cong (INV), ty 18 lam phat (INF), téng gia tri xuét
nhiap khidu (OPEN) di dwoc phan tich trong
nghién ctru. Cubi cung, két qua ciia mo hinh hoi
quy cho thiy téng quy mé ng coéng cia chinh phi
(DEBT) c6 tac dong tiéu cuc dang ké dén toc do
ting truong GDP hang nim (GR), nguoc lai tong
chi tiéu dung cua chinh phu (EXP) c6 tac dong
tich cuc va dang ké dén ting trudng kinh té tai
Viét Nam. Thong qua két qua phan tich, gia
thuyét v4i cac bién déu dat theo dung dau ky vong
da dat ra.

Nhirng ham y chinh sach tir két qua nghién ctru
¢6 ¥ nghia rit quan trong cho viéc hoach dinh
chinh sach ng cong, dic biét 1a déi voi no nudc
ngoai. Tuy nhién, do sy giéi han cua di li¢u

khoa hoc

nghién ctru cling nhu nhitng dic thu cua nén kinh
té trong qua trinh chuyén ddi, viéc nghién ciru
thém trong tuong lai 1a can thiét nham xac dinh r&
rang ban chit cac mbi quan hé co ban khi hé thong
dir liéu tot hon. Bén canh dé, nghién ctru nay moi
chi dung lai ¢ viéc thuc hién kiém dinh mé hinh
tuyén tinh dé xem xét sy tac dong mot chiéu cua
ng cong téi ting truong kinh t& ¢ Viét Nam, do
vy viéc nghién ctru thém mdi quan hé phi tuyén
gitra no cong va ting truong kinh t& ¢ Viét Nam
thong qua viéc mo hinh uéc lugng ngudng la hét
sic can thiét dé thuc hién wdc lugng gia tri
ngudng no cong & Viét Nam lam co sé dé xuét cac
ham ¥ chinh sach tot hon trong quan 1y ng cong. 4
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Summary

This study aims to examine the impact of public
debt on Vietnam's economic growth in the period
1999 - 2018 by using a OLS regression method. The
final results indicate that public debt variables
(EXP_GR, DEBT) have significant negative effects
on economic growth (GR). Meanwhile, INV and
OPEN have positive impacts on annual GDP growth
(GR). The study also shows that in recent years
Vietnam has basically controlled its public debt
within a safe threshold at less than 65% (under
Vietnam's Public Debt Management Law).
Moreover, if the government's spending increases
within the budget without increasing public debt,
this spending will have a positive impact on eco-
nomic growth. In addition, other factors such as
public investment and import-export also encourage
Vietnam’s economic growth. And finally, basing on
the research results, the researchers made some rec-
ommendations on public debt management policy
for Vietnam.
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