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PHAN TiCH MOI QUAN HE GIDA THAM HUT TAI KHOA
VA THAM HUT TAI KHOAN VANG LAl 6 VIET NAM

*.ThS. Trinh Thj Trinh, ThS. Lé Phuong Dung va Nguyén Thi Thay Trang *

uc tiéu cla bai
bao nay la phan
tich xem co ton
tai moi quan hé
gitta tham hut tai
khoa va tham hut tai khoan vang
lai tai Viét Nam. D liéu nghién
clu ctia bai bao bao gom so liéu
tham hut tai khoa va tham hut tai
khodn vang lai ¢ Viét Nam dugc
thu thap tf ndm 1994 dén nim
2012. D€ phan tich méi qugn hé
gita tham hut tai khoa va tham
hut tai khoan vang lai, chang toi
kiém tra tinh diing clia cac bién
bang cach st dung kiém dinh
AugmentedDickeyFuller(ADF).
Tiép theo, lya chon do tré clia
mo hinh. Cudi cing, xac dinh
moi quan hé nhan qua dua vao
kiém dinh Granger Test. Két qua
nghién cdu thuc nghiém cho thay
c6 mdi quan hé duy nhét la tham
hut tai khoan vang lai dan dén
tham hut tai khoa ¢ Viét Nam.

1. Gidi thiéu

Trong nhiing nam gan day, gia
thuyét tham hut kép - tham hut tai
khoa kéo theo tham hut tai khodn
vang lai - da trd lai vi tri hang dau
clia cac cudc tranh luan chinh
sach. Cudc tranh luan dau tién
xuat hién vao nhing nam 1980,
khi su suy giam dang k€ trong can
can tai khodn vang lai cia My di
kem voi su gia tang manh tham

* Pai hoc Kinh t& Da Nang

hut ngan sach lién bang (Bartolini,
Lahiri, 2006). Tham hut tai khoan
vang lai da 1a mot méi quan tam
lau ctia cac nha hoach dinh chinh
sach & cac quéc gia trén thé gidi.
Tham hut tai khéa cta khu wuc
cong la mét trong nhiing nguyén
nhan quan trong déi voi tham hut
tai khodn vang lai. Cho dén nay, két
qua thuc nghiém vé moi quan hé
nhan qud gida tham hut tai khodn
vang lai va tham hut tai khoa van
chua théng nhat. Mot s6 nghién
clu thuc nghiém cho thay tham
hut tai khéa cao hon dan dén tham
hut tai khodn vang lai cao hon 6
thai diém hién tai, nhing nghién
cu khac ching minh diéu ngugc
lai hoac khong co tac dong dang
ké gitta tham hut tai khodn vang
lai va tham hut tai khéa (Nickel va
Vansteenkiste, 2008).

2. Kél qud cac nghién ciu trén
thé gidi

Cac cau héi vé méi quan he
gitia tham hut tai khoa va tham
hut tai khoan vang lai bdt dau
thu hat sy cha y clia nha nghién
clu trong nhiing nam 1980. Gia
thuyét tham hut kép khang dinh
rang su gia tang tham huyt tai khoa
sé gdy ra mot su gia tang tudng
tu trong tham hut tai khoan vang
lai. Tuy nhién, két qua kiém dinh
gid thuyét nay khong giéng nhau
cho céac quéc gia khac nhau va ky
thuat kinh té lugng dugc ap dung
cting khac nhau.

E AP CHi NGAN HANG | 511 | THANG 3/2013

Nhiéu tac gid da chding minh
su ton tai clia gid thuyét co mai
quan hé mot chiéu gitia tham hut
tai khoan vang lai va tham hut tai
khoa. Nghién cdu Ratha (2010)
da st dung di liéu hang thang
giai doan 1998 - 2009 & An Do.
Ratha s dung phuong phap dér}g
lien két va két qua cho thay An
Do c6 tham hut kép trong ngan
han. Hakro (2009) st dung di
liéu chudi thoi gian & Pakistan,
udc lugng bang mo hinh ty hdi qui
vector (VAR) cho thdy c6 méi quan
hé nhan qua cta tham hut la dong
chdy tr tham hut ngan sach dén
gia, dén ai sudt, dén dong von, ty
gia héi doai va tham hut thuong
mai. Mot ky thuat khac dugc s
dung bdi Vyshnyak (2000) khi tac
gid nghién cu tinh déng lién két
va quan hé nhan qud Granger dé
ki€ém moi quan hé gida tham hut
tai khéa va tham hut vang lai &
Ukraine diya vao dir liéu theo quy
va cho thdy tham hut ngan sach
va tham hut tai khodn vang lai co6
tiong quan vdi nhau va tham hut
ngan sach la nguyén nhan tham
hut tai khoan vang lai. Cach tiép
can moé hinh hiéu chinh sai s6
(ECM) dugc hai tac gia Akbostanc1
va Tune (2002) nghién ctu & Thd
Nhi Ky giai doan gitla 1987 dén
nam 2001, két qua kiém dinh cho
thdy c6 mdi quan hé dai han gida
hai tai khoan tham hut nay. Yanik
(2006) nghién ctu gia thuyét tham
hut & Thé Nhi Ky vai da liéu theo
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Dé khdc phuc tham hut tai khéa, kiém sodt béi chi ngdn sdch, cén
phdi khac phuc tinh trang thédm hut tai khodn véng lal

qui giai doan tii qui 1 ndm 1988 dén quy 2 nam 2005, st dung m6 hinh VAR va kiém dinh quan hé Granger.
Két qud kiém dinh cho thdy rang tham hut tai khodn vang lai va tham hut tai khoa c6 tac dong 1an nhau trong
dai han, tham hut tai khodn vang lai truéc sé dan dén tham hut tai khoa.

Cac nghién ctu khac cho thdy méi quan hé nhan qué hai chiéu gitia tham hut tai khoa va tham hut tai
khodn vang lai. Lau va Baharumshah (2004) thao luan vé su ton tai tham hut kép tai Malaysia cho giai doan
(1975-200 ) bang cach st dung cac ky thuat ctia Toda va Yamamoto (1995). Két qua thuc nghiém cho thay
su hién dién clia hai huéng quan hé nhan qua gida hai tham hut & Malaysia. Mukhtar va cac cong su (2007)
da st dung phuong phap ECM va kiém dinh quan hé nhan qua Granger dé kiém tra gia thuyét tham hut kép
3 Pakistan bang cach st dung chudi thai gian theo quy cho di liéu giai doan 1975-2005. Nhom tac gia khéng
dinh su ton tai cha m6i quan hé lau dai gidia hai tham hyt nay. Ngoai ra, Mehrara va Zamanzadeh (2011) xem
xét moi quan hé gitta thAm hut tai khoa va tham hut tai khodn vang lai phi dau mé & Iran trong giai doan1959-
2007 dua trén phan tich dong lién két va mé hinh i héi qui vectd (VECM).

Nghién cdu khong tim thdy méi quan hé gitia tham hut tai khéa va tham hut tai khoan vang lai. Kulkarni va
Erickson (2001) da khong tim thay bang ching vé tham hut kép xdy ra trong trudng hop cla An Do, Pakistan
va Mexico trong giai doan (1969-1997).

3. Mé hinh nghién ciu
Ma hinh VAR nghién ctu phan tich mai quan hé gitia tham hut tai khéa va tham hut tai khoan vang lai nhu
sau:

-3 ar (2] ez oS s o

(CA/Y), :lea, L (%} A +Z:__];5’,- E [%J + & (2)

Trong dé:

CA/Y la ty 1é tham hut tai khodn vang lai so vai GDP;

FD/Y la ty 1é tham hut tai khoa so voi GDP;

L'1a toén t&f dich chuyén Iui/ tré (Lag Operator) & mdi thai doan i;

Gia thuyét mé hinh nghién ciu:

Dua vao phuong trinh (1) va (2), cac gia thuyét ciia mé hinh H, dugc miéu ta nhu sau:
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b= ...
trinh

Voi gia thuyét H, tham hut tai
khodn vang lai khong gay ra tham
hut tai khéa trong phudng trinh
héi quy (1); va tham hut tai khoa
khong gay ra tham hut tai khoan
vang lai trong phuong trinh hdi
quy (2).

= B,= 0 cho mbi phuong

4. Dl liéu va mo ta thing ké

Trong phan nay, ching toi
nghién ciu mdi quan hé gida
tham hut tai khoa va tham hut tai
khodn vang lai ¢ Viét Nam giai
doan 1994 - 2012. Ngudn s6 liéu
Idy & ADB (2012) Key Indicators
for Asia and the Pacific.

Tai khoan vang lai (CA) tham
hut trong thai gian 1994 dén 2012
va cho thdy su bién dong lan trong
giai doan nay. Vé can déi, ngan
sach, biéu dd 1 cho thdy bién
dong lon trong thdi gian nghién
cu. Hau hét khoidng 77% thoi
gian cla thoi ky nay cho thdy can
can ngan sach tham hut. Bit dau
t& giai doan ndm 2005 dén nam
2008, can can ngan sach thang du
& Viét Nam.

Giai doan dau cla thoi ky déi
mé&i kinh t€, Chinh pht Viét Nam

da dady manh cai cach tai chinh
cong (gbm cdi cach thué va quan
ly chi tiéu cong) nham tang cudng
ky luat tai khoa, boi chi ngan sach
kiém soat dugc & mic 3% GDP.
Ngudn bt ddp boi chi chi yéu vay
ng trong va ngoai nudc; khong con
phat hanh tién dé can ddi ngan
sach. Tuy nhién, sau cudc khiing
hoang tai chinh nam 1997, Chinh
phi da thuc thi chinh sach kich
thich kinh t& dé kich cau trong
nuéc, thu hep sy sut gidm san
lugng quéc dan va hd trg xudt
khéu; trong do c6 nhiing thay ddi
co ban chinh sach tai khéa nhu
gidm muc huy dong ngudn thu
thué thong qua chuong trinh cai
cach thué buéc 2 va 3; dac biét,
gia tang tham hut tai khoéa nham
gia tang dau tu cong dé kich thich
va tai co cau kinh t&. Biéu do 1 cho
thay tf nam 1998 dén 2002, tham
hut ngan sach gia tang nhanh,
dic biét nam 2000 lén t6i 4,3%
GDP. Su phuc héi kinh t€ 8 nhiing
nam sau dé da gitp cho Chinh
pht ki€ém soat boi chi ngan sach
tot hon, dua mdc boi chi xuéng
thap. Giai doan 2003 - 2007, boi
chi ngan sach dugc gid ¢ mc
binh quan 1% GDP, tham chi c6

Biéu do 1: Khuynh hudng thay déi tham hut tai khéa va
tham hut tai khodn vang lai tir nim 1994 dén nam 2012
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nhiing nam dat thang du ngan
sach (0,2% nam 2004; 1,3%
nam 2006). Cudc khing hodng
2008 xdy ra, tham hut ngan sach
Viét Nam tang vot dat mdc ky luc
trong vong 20 nam qua, chiém
dén 7,7% GDP (nam 2009). Mat
khac, tai khoan vang lai cta Viét
Nam luén luén bi am ma nguyén
nhan chinh la do tham hut thuong
mai l6n trong giai doan nay.

5. Phuong phap nghién ciu

Trudc tién, chang toi kiém tra
tinh ding ctia cac bién bang cach
st dung kiém dinh Augmented
Dickey Fuller (ADF). Thi hai,
chang toi kiém tra dong lién két
clia cac bién bang cach s dung
phuong phap Johansen. Sau do,
chang t6i tién hanh véi phuong
phap tu hdi qui Vector (VAR) dé
danh gia mdi quan hé gita cac
bién s6 quan tam. Cudi cing,
ching to6i sé xac dinh huong
quan hé nhin qua dua vao kiém
dinh Granger.

Kiém dinh nghiém don vi

Truéc khi thuc hién kiém dinh
mo hinh VAR, bang viéc sif dung
da liéu chudi thoi gian, yéu cau
phdi ti€n hanh kiém dinh nghiém
don vi hoic kiém dinh tinh diing
(Stationary Test) ctia chudi thai
gian bdi vi udc lugng VAR chi
thich hgp trong truong hop 6 do
tat cd cac bién trong md hinh
la ding. Kiém dinh Augmented
Dickey - Fuller (ADF) dugc trién
khai dé kiém dinh chudi ding
cho tat ca cac bién vai gia thuyét
sau:

H:p=0, két luan: c6 nghiém
don vi hodc chudi khong diing;

H,: p <0, két luan: chubi khong
c6 nghiém don vi hodc chudi
diing.

Tiéu chi dé dua ra két luan bac
bé hay chdp nhan H, do la néu



Bang 1: Két qua kiém dinh don vi déi vdi cdc bién goc

Gia tri téi han
Bién ADF 5 Kétluan
1% 5% 10%

;(_héng xu huéng

CA -1,97103 -3,85739 —3,(;4039 -2,66055 Khong ding
i -F[;_ -2,85202 -3,85739 -3,04039 -2,66055 Co tinh diing
Co xu hudng

CA . -1,89806 -4,57156 -3,69081 : -3,28691 Khéng diing
| -2,76237 -4,57156 -3,69081 -3,28691 Khéng diing

Két qua bang 1 cho thay CA c6 nghiém don vi, vi thé can thiét phai
chuyén qua sai phan bac 1 dé kiém dinh.

Bing 2: Két qua kiém dinh don vj doi vdi sai phan cac bién

Gia tri téi han
Bién ADF Két luan
‘ 1% 5% 10%
Khéng xu hudng
DI(CA) ‘ -3,68403 ‘ -3,88675 ‘ -3,05217 | -2,66659 ‘ Cé tinh diing
C6 xu hudng
D(CA) -3,55854 ‘ -4,61621 ‘ -3,71048 ‘ -3,2978 \ Co tinh diing

Két qua cho thdy khong co bién nao c6 nghiém don vi, nghia la tat
ca cac bién déu la chubi diing.

Bing 3: Tiéu chi lya chon dg tré cia mé hinh

Do tré | LoglL LR FPE AlC sC HQ
0 . 64,_0596 NA* 8.74e-07 | -8,274613 | -8,180206* | -8,275618
1 6890803 | 7,757487 | 7.89e-07% | -8387737* | -8,104517 | -8,390754*
2 7265144 | 4,991221 8.51e-07 _ —B_.353526 -7,881492 | -8,358554
3 73,85195 1,25054 1.37e-06 | -7,98026 | -7,319413 | -7,987299
4 | 7807423 | 3377828 165e-06 | -8,009898 | -7,160237 | -8,018948
*diéu kién dé tré duogc chon

Béng 4: Tom tdt két qua kiém dinh quan hé nhan qua Granger

’7 Két qua quan hé nhan qua Granger ( Gia thuyét H  va miic y nghia)

Gia thuyét H, Gia tri P-value cho muc y nghia Két qua

FD khéng c6 quan hé Granger CA 76% Chap nhan

CA khéng cé quan hé Granger FD 10% Bac bo

Két qua quan hé nhan qua Granger ( Hudng tac dong)

FD 4 CA
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thdng ké t-stat (dugc tinh toan
trong mo hinh) déi véi p co gia
tri am 16n hon 5% gia tri trd bang
DF trong kiém dinh Augmented
Dickey - Fuller thi gia thuyét H,
bi bac bd hodc bién cé tinh ding
hodac khong cod nghiém don vi.
Nguogc lai, thi bién co6 nghiém
don vi. TU md hinh nghién cdu,
két qud kiém dinh nghiém don
vi cho cac bién FD, CA. (Bang 1,
bang 2)

Tiéu chi lya chon chiéu dai do
tré ctia mé hinh VAR

Co nhiéu phuong phép dé quyét
dinh chiéu dai do tré khi chay
méd hinh VAR. Trén co sé di liéu
D(CA), D(FD) chang t6i di tim
cu trac va chiu dai tré ciia mo
hinh VAR. Két qua thuc nghiém
dugc minh hoa trong bang 3. Dua
vao bang 3, ching ta thdy c6 3
tiéu chi lua chon do tré 1, do la:
(1) FPE: Final prediction error; (2)
AIC: Akaike information criterion;
va (3) HQ: Hannan - Quinn
information criterion, chi c6 mét
phuong phap dé nghj do tré la 0
{SC], khong co tiéu chi nao lua
chdn cac do tré con lai. Vi th&, do
tré 1 dugc lya chon dé uéc lugng
mbé hinh VAR va kiém dinh nhan
qua Granger.

Két qud kiém dinh quan hé
nhdn qua Granger

Tu bang 4, gia thuyét tham huyt
tai khoa khong gay ra tham hut
tai khodn vang lai khéng bi bac
bd, nghia la tham hut tai khoa
khong gay ra tham hut tai khoan
vang lai, nhung theo chiéu ngudc
lai la tham hut tai khodn vang lai
khong gay ra tham hut tai khoa bi
bac bé, ching t6 la tham hut tai
khoan vang lai co gay ra tham hut
tai khoa.

6. Két luan
Nghién c@u nay kiém dinh méi
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quan hé nhan qua gida tham hut
tai khoa va tham hut tai khodn
vang lai tai Viét Nam. Ton tai quan
hé nhan qua theo mét huéng duy
nhat, do la: tir tham hut tai khodn
vang lai dan dén tham hut tai khoa
giong vai két qud clia Auorto &
Ramchander (1998) nghién ciiu &
Philippines, An D¢, Indonesia, va
Han Quéc. Nhu cac tac gia trén
da nhén dinh, chinh pht cac nuée
c6 nén kinh t&€ dang phat trién da
st dung chinh sach kich thich tai
khoa dé lam giam nhiing hau qua
bat lgi vé kinh t& va tai chinh do
mat can bang thuang mai gay ra.
Su suy giam kinh t€ gay ra béi tham
hut 16n tai khodn vang lai khong
chi lam gia tang chi tiéu ngan sach
ma con lam gidm nguén thu thué.
Khalid va Theo (1999) da phat
hién két qua tuong tu & Pakistan va
Indonesia. Cac cong trinh nay da
két luan rang tham hut tai khoan
vang lai kéo dai dan dén ting
trudng kinh t&€ cham hon va vi thé,
gia tang tham hut tai khoa.

Két qua tham hut tai khodn vang
lai dan dén tham hyt ngan sach co
y nghia khi dong gop trong viéc
tim ra gidi phap trong thuc t€ ma
Chinh phi Viét Nam dang quan
tam la lam thé& nao dé khac phuc
tinh trang tham hut trong thai gian
dai cta tai khoan vang lai. Két
quéd nghién cdu cho thdy dé khic
phuc tham hut tai khoa, kiém soat
boi chi ngan sach, can phai khic
phuc tinh trang tham hut tai khoén
vang lai. Diéu chinh tinh trang
can can vang lai can diéu chinh
tinh trang nhap siéu hang hoa va
dich vu; duy tri méi truong dau
tu hdp dan va nang cao nang luc
canh tranh; tang cudng cac dich
vu hd trg trong nudc; tiép tuc tang
cudng thu hat kiéu héi...

Han ché chia bai bao 1a mé hinh
st dung trong nghién cdu nay chua

tinh dén cac yéu t& vi mé da nhan
dugc su quan tam dang ké gan day
nhu 1ai sudl, ty gia... Vi vay, nhiing
bai viét trong tuong lai nén nghién
clu dua thém cac yéu t6 nhu lai
sudt, ty gia... d€ nghién ciu mai
quan hé gita tham hut tai khoa va
tham hut tai khoan véng lai ¢ Viét
Nam. Hon nda, nén nghién cdu
voi chudi thoi gian dai hon va nén
chia chudi thai gian thanh nhiéu
giai doan khac nhau dé nghién
ciu xem ddi vai tiing giai doan, sé
c6 moi quan hé nhu thé nao gitta
tham hut tai khoa va tham hut tai
khoan vang lai.m
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