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PHAN TiCH THAM HUT TAI KHOA
VA THAM HUT TAI KHOAN VANG LAI G VIET NAM

TIEP CAN THEO MO HINH VAR

PGS.TS. SU DINH THANH & TS. BUI THI MAI HOAI*

Méi quan hé giita tai khoan vang lai va chinh sach tai khéa ¢ VN tit lau da thu hut
su quan tam cta nhiéu hoc gia kinh té va cac nha hoach dinh chinh sach, ti nhiéu géc
dé khae nhau. Chang han nhu, cé toén tai méi quan hé giiwa chinh sach tai khéa va tai
khodan viang lai nhu trong gia thuyét tham hut kép hay khong? Mot khi tham hut tai
khoan védng lai lon cGu héi dit ra la ligu diéu chinh chinh sach tai khéa cé6 dong gop
gi trong viée gidi quyét su mdt can biang bén ngoai (External Imbalances) hay khong?

Cac van dé lién quan dén tham hut tai khodan vang lai va tai khéa déu cé nhiing ham
¥ quan trong déi véi chinh sach dai han cé tinh séng con déi véi mot quée gia. Tham
hut tai khoan vang lai dai dang gay nhiéu bat loi cho nén kinh t& béi lién quan dén
viée chuyén giao tai san ra bén ngoai va ganh ndang no ap ddt cho thé hé tuong lai.
Tham hut tai khéa ngay cang lén lam cho quée gia médc no ngay cang cao do phai vay
no nude ngoai dé tai tro tham hut. Vi vay, bai viét nay cé 9 dinh kham pha méi quan
hé gitta tham hut tai khoan véang lai va tham hut tai khéa ¢ VN théng qua thuc hién
kiém dinh quan hé nhan qua Granger ctia mé hinh tu hoi quy véce to (Vector Autoregres-
sive: VAR). Dé giup giai thich méi quan hé gita cac tham hut d6, mét vée to gém cac
bién: lai suat (R), ty gia héi dodi (E) va tong san phdém quéc néi (Y) sé duge dua vao
trong mé hinh phan tich.

1. Tong quan Iy thuyét va mé hinh nghién cfu  duong IS lén phia trén va sang phai, sau d6 géy
ra stic ép gia tang lai suat. Diéu nay ngay lap tic
¢6 tdc dong thu hit dong vén quéc té va kéo theo
déng noi té lén gia. K&t qua lam gidm xuit khau
va tinh trang tai khoan véng lai cing trd nén xau
di. Nhu vay, mé hinh nay ham y rdng tham hut
tai khéa cudi cing lam md rong tham hut thuong
hut tai khoan vang lai. Dua vao mé hinh Fleming mai quéc t& trong ci chd do ty gis cd dinh 1an ché
- Mundell (1963), hiéu tng cta chinh sdch tai khéa do ty gid linh hoat, mic dit co ché truyén dén c6
phu thudc vao nhiéu yéu t6 khédc nhau, ddc biétla  yp4c nhau, Vamvoukas (1999), Piersanti (2000),
ty gid hoi dodi. Trong diéu ki¢n ty gid cd dinh, 4 [eachman & Francis (2002) da tim thay da
kich thich Td] khoa (chang han nhu giam trit thué nhitng minh ching dé ing hé quan diém nay.

hoac trg cap) sé lam gia tédng thu nhap hodc gia
ca cao hon va vi th& lam tai khoan vang lai tré
nén xau di. Trong diéu kién ty gid linh hoat, su
gia tang chi tiéu chinh phd sé lam dich chuyén

1.1 Téng quan ly thuyét

Mb6i quan hé nhan qua gitta tham hut tai khoan
vang lai va tham hut tai khéa ¢6 thé duge xem
xét qua bon hudng:

Trwée hét, thim hut tai khéa sé gay ra tham

Thit hai, khong ¢6 méoi quan hé gitta tham hut
tai khodn vang lai va tham hut tai khéa. Gia
thuyét nay dua vao dinh ly tuong duong cda
Ricardo (Barro, R. J, 1989). Bit diu véi dang thiic
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Y=C+1+ G+ X-M,; trong dé Y: thu nhip,
I: dau tu khu vue tu, G: chi tiéu chinh phi, X: xuit
khau, va M: nhap khiu. Xét theo khia canh thu
nhap, Y = C + S + T; trong d6 S: ti€t kiém khu
vue tu, T: thué. Tu hai phuong trinh nay ta cé:
X-M=(S-1)+(T-G). Néugoi CA=X-M thi:

CA=(S-D+(T-G) (1)

Né6i khdc di, tai khodn vang lai bang tiét kiém
thuan ctia khu vuc tu céng tiét kiém thudn cta
chinh phu. Gia st, chinh phi gia ting chi tiéu (G)
ma khong gia tdng thué (T). Néu cong chiing cé
tam nhin xa thi ho s& nhén thic duge ring, chinh
phi gia ting vay no trong hién tai thi thué sé gia
tang trong tuong lai. Va do vay, ho sé& né luc gia
tang tiét kiém trong hién tai dé bu lai su giam di
clia thu nhap kha dung trong tuong lai. Két qud
la, G gia tang thi S ciing gia ting bang mét luong
tuong duong. Nghia la, chi ¢6 tiéu dung C giam
xuéng chit CA khong thay déi. Nhu vay, cé thé két
luan la: tham hut tai khéa khong gay ra tham hut
tai khoan véang lai. Evans (1989), Enders & Lee
(1990), va Kaufmann, Scharler, & Wincler (2002)
da tién hanh kiém tra méi quan hé gitta tham hut
tai khoa va tham hut tai khoan vang lai, va nhiing
két qua nghién ciiu cia ho phit hgp véi dinh ly
tuong duong caa Ricardo.

Thi ba, ton tai méi quan hé nhan qua theo
mot huéng duy nhat, dé la: tir tham hut tai khoan
vang lai dan dén tham hut tai khdéa. Anoruo &
Ramchander (1998) da phdt hién tham hut tai
khodn védng lai dan dén tham hut tai khéa ¢
Philippines, An Po, Indonesia, va Han Quéc. Ho
da nhan dinh rang chinh pha trong cdc nén kinh
t& dang phat trién da su dung chinh sdch kich
thich tai khoa dé lam gidm nhitng hau qua bat loi
vé kinh t& va tai chinh do su mat can bing thuong
mai giy ra. Su suy giam kinh té& dugc gy ra bdi
tham hut lén cua tai khoan vang lai khéng chi
lam gia tang chi tiéu ngan sdch ma con lam gidm
nguon thu thué. Khalid va Theo (1999) da phat
hién két qua tuong tu ¢ Pakistan va Indonesia.
Céc cong trinh nay da két luan ring tham hut tai
khoan vang lai kéo dai dan dén tang truéng kinh
té& cham hon va vi thé, gia ting thdm hut tai khéa.
Ngoai ra, su phat trién chia cdc nén kinh t& c6 do
md lén (trong dé thuong mai déng vai tro quan
trong) bi chi phéi nhiéu bdi can can vang lai. Céac
¢ong trinh nghién cdu cia Islam (1998) vé Brazil,
cua Kouassi, Mougoue & Kymm (2004) vé Han
Quéc cling da ung ho ly thuyét nay. N6i tom lai,

d6i véi cdc nén kinh t& dang ph4t trién rat nhiéu
minh ching tng hé quan diém: thdm hut tai
khedn vang lai dan dén tham hut tai khoéa.

Cuéi cing, c6 su tén tai quan hé hai chiéu
gitia hai tham hut, nghia 1a tham hut tai khéa dian
dén tham hut tai khoan vang lai va nguoc lai. Céc
ké&t qua thuc nghiém cta Biswas, Tribedy, & Saun-
ders (1992) cuing Normandin (1999) da ung ho 1y
thuyé&t nay. Cdc téc gid nay di dén két luan ring
trong méi quan hé qua lai, néu chi st dung bién
phdp cit gidm ngin sdch sé khong hiéu qua dé
gidi quyét tinh trang tham hut cia tai khodn ving
lai. Thuc t&, b6 sung thém chinh sach 1ai suéat,
chinh sédch ty gia héi dodi va chinh sach thuong
mai cung véi cidt giam ngan sdch sé la lua chon
t6t hon trong phan tich mé hinh (Ferry Ardiyanto,
2006).

1.2 Mé hinh nghién cviu

Nghién ciu nay st dung thuyét quan hé nhan
qua cua Granger (1969) duge dua trén mé hinh
VAR. Y tuéng co ban ctia mé hinh 12 mét bién X
¢6 quan hé Granger v6i Y néu nhu gia tri qua khi
cua bién X c6 thé giap giai thich bién Y. VAR la
su mé rong mo hinh tu héi quy trong dé cé nhiéu
bién duogc nghién ctu. Mé hinh VAR la mét hé
phuong trinh déng thoi. Chang han, trong hé
phuong trinh d6 ¢6 mot phuong trinh ma Y, la
bién phu thudc va X, 1a bién ddc lap; con phuong
trinh kia ¢6 X, 1a bién phu thude va Y, lai la bién
doc lap. Méi phuong trinh st dung thai ky tré cia
cdc bién gidi thich (bién déc lap). Hon nita, dé
gitp gidi thich quan hé nhin qua gitta hai tham
hut, cAn quan tAm dén véc to bién kiém soat gom
14i sudt, ty gid hoi dodi va GDP. Dua céc bién tién
té vao mé hinh nhim xem xét hiéu dng truyén
dan ctia céc bién nay nhu duge phan tich trong mé
hinh Fleming - Mundell (1963).

Viy, mot cach chinh thic mé hinh cé thé xéc
dinh nhu sau: ¥

(FDIY), =Y aL/(FDIY), + Zﬁ,.:: (CA/Y), + iy,.’fX, +g,(2)
=l fm]

=l

(CAIY), =3 @ L(CAIY), + 3 BLEDIY), + > r L' X, +£,(3)
Trong‘ éé: - B
FD/Y 1a t§ 1& tham hut tai khéa so véi GDP;
CA/Y la ty 1é tham 'hut tai khoan vang lai so
véi GDP;
L' 1a toan tir dich chuyén lui/tré (Lag Operator)
& méi thoi doan i;
X la véc to bién ki€m soat: 1ai suat (R), ty gid
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héi doai (E) va GDP.

1.3 Gia thuyét cua mé hinh nghién cicu

Dua vao phuong trinh (2) va (3), cdc gid thuyét
cta mo6 hinh (Hy) dugc miéu ta nhu sau:

By = ... = By = 0 cho mdi phuong trinh

Vi gia thuyét Hy, tham hut tai khoan vang lai
khéong giy ra tham hut tai khéa trong phuong
trinh héi quy (2); va tham hut tai khéa khong gy
ra tham hut tai khoan vang lai trong phuong trinh
hdi quy (3).

2. Gidi thidu tinh hinh thyc tién VN

2.1 Khuynh huéng thay déi tham hut tai
khoa va tham hut tai khoan vang lai cua VN
Khuynh huéng van dong ctia tham hut tai khoéa
va tham hut tai khodn thuong mai caa VN ti ndm
1990 dén 2010 dugce thé hién ¢ Hinh 1. Budc vao
giai doan dau cta thoi k¥ doi méi kinh t&, Chinh
phtt VN da ddy manh céi cich tai chinh cong (gom
cai cdch thué va quan 1y chi tiéu cong) nhim tang
cudng ky luat tai khoa. Nho dé, tinh hinh ngén
sach nha nudc ¢é cai thién so véi giai doan trude
ddi mdi (1986-1990); bdi chi ngan sdch kiém sodt
duge & mic 3% GDP. Nguén bu dip boi chi cha
yéu vay ng trong va ngoai nudc; khong con phat
hanh tién dé can doi ngan sach. Tuy nhién, sau
cuoec khung khoang tai chinh nam 1997, Chinh
pht da thue thi chinh sach kich thich kinh t& dé
kich cau trong nudc, thu hep su sut gidm sdn
lugng quoc dan va hd trg xudt khidu; trong d6 co
nhiing thay déi co ban cia chinh sdch tai khéa
nhu: gidm mdc huy dong ngudn thu thué théng qua
chuong trinh cai cach thué budc 2 va 3; dac biét
gia tang tham hut tai khéa nhim gia ting dau tu
¢ong dé kich thich va tdi cdu trac kinh té. Hinh 1
cho thay tif nim 1998-2002, tham hut ngan sach
gia ting nhanh, dic biét nam 2000 1én t6i 4,3%
GDP. Su phuc héi kinh té ¢ nhiing nam sau dé6 da
gitp cho Chinh phi ki€m so4at bdi chi ngan sach
tét hon, dua mdc bdi chi xuéng thap. Giai doan
2003-2007, bdi chi ngan sach duge gitr @ muc binh
quan 1% GDP, tham chi ¢6 nhing nam dat thang
du ngan sdch (0,2% nam 2004; 1,3% nam 2006).
Rui thay, cudc khung khodng 2008 xay ra, tham
hut ngan sach VN tiang vot dat mic ky luc trong
vong 20 nam qua, chiém dén 7,7% GDP (nam
2009).
Trén mot khia canh khéc, tai khoan vang lai
ctia VN luén ludn bi Am trong giai doan 1990-1998
ma nguyén nhan chinh 14 do tham hut thuong mai
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16n trong giai doan nay. Thé nhung dén giai doan
1999-2001, tai khoan vang lai thang du lién tuc
ba nam lién. Thing du dat ¢ mic cao (4% GDP)
vao nam 1999 va 2000, sau dé giam xudng con 2%
GDP nam 2001. Tuy nhién, tit 2002 cho dén nay,
tai khodn véang-lai lién tuc tham hut. Nam 2007,
VN chinh thire gia nhap vao WTO, cdac hang rao
thué quan ctia VN da dugce thdo dg ddn nhém dap
ttng yéu cia WTO va ddy manh tu do héa da
phuong 6 mifc cao hon. Kim ngach xuét, nhap
kh&u trong 4 nam 2007-2010 binh quan tang hon
30%/mam so vdi nam 2006. Mac du vay, mic tham
hut tai khodn thuong mai ngay cang ldn, nam
2009 1én dén 14% GDP.
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Hinh 1. Khuynh hudéng thay déi tham hut tai khéa
va tham huyt tai khoan thudng mai

Ngudén: ADB (2010), Key Indicators for Asia and the
Pacific (2010).

2.2. Khuynh huéng van déng cua ty gia
hoéi doai va lai sudt

Hinh 2 phén anh khuynh huéng van dong cta
ty gid héi dodi va lai sudt. Nhu duge minh hoa
trong d6 thi, giai doan 1991-1996 ty gid hdi dodi
duge gid ¢ mic khd 6n dinh, khodng 11.000
VND/USD. DPiéu nay cho thdy Chinh phi thuc
hién diéu hanh ché d6 ty gid cd dinh trong giai
doan nay. Tuy nhién, ké tit sau cugc khing hoéng
tai chinh nam 1997, Chinh ph lién tuc diéu chinh
ty gia hoi doai. T nam 1998 dén nam 2000, dong
ndi t& mat gis so véi USD gin 30%, tir 11.149
VND/USD nam 1997 dén 14.514 VND/USD ndm
2000. P&n giai doan 2001-2007, v6i su phuc hoi
kinh t&, ty gia h&i doi duge duy tri 6n dinh ¢ miic
15.403-16.0564 VND/USD. Thé nhung, sau cudc
khiing hoéng tai chinh nam 2008, ty gia hdi dodi
bién dong theo hudng dong ndi té gidm gia manh.

P& d6i phé véi tinh trang lam phét cao vao
nhilng nim cudi cia thap ky 80, lai sudt thi
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truong trong giai doan nay tdng rat cao (gin
208%/mam). Sang nhing nam 1990, sau khi da
ki€ém sodt dugc nan siéu lam phdt, Ngan hang
Nha nudc (NHNN) dan dan ha thap lai suat dé
phuc héi kinh t&; dé€n nam 1995, 1ai sudt thi
truong duge ha xuéng ¢ mic 1 con s6 (9%/nam).
Do anh hudng cta cudc khing tai chinh nam 1997,
lai sudt tang lén 11,4%/mnam (1998). Nhitng niam
sau d6, 1ai suat duge ha xudng va duy tri ¢ mue 7-
8%/mam tir nAm 1999-2007. Th& nhung, dén niam
2008 do tac dong cua khing hoang tai chinh toan
cau, lai sudt thi trudng bi€n déng manh. Nam
2010, lai sudt tién gui tang lén 14%/nam. Su giam

lai sudt duge déng goép chi y&u ti nd lue déi méi | Nam {%:%%P) E;DD{':’? Y (ty VND)| R (%) ELS;:I)N
co ché diéu hanh chinh sdch tién té ctia NHNN.
Tu nam 1990 dén nam 1998, khuon khé van hanh 1990, -6,70%| -7,20% 41.955| 19,00% 6.482
chinh séch tién t¢ cha NHNN tap trung vao kiém  [To91] 380%| -0,70%| 76.707| 18,00% 10.037
soat tién té bang cdc cong cu truc tiép nhu la tran
2 : g 4 k {.::T, - I?, . 1992 0,40%| -0,80% 110.532| 18,00% 11.202
tin dung, khung va tran lai suat. T nam 1999 dén
nay, vdi viéc thuc thi chinh sédch tu do héa tai 1993 -7,80%| -3,40%| 140.258| 12,00% 10.641
chinh, NIINN da leai bé khung, tran 1ai suat va 1994| -11,00%| -2,20%| 178.534| 12,00% 10.965
thyc hién co ché 1ai suat thoa thuan. 1995 -13,00%| -1,30%| 228.892| 12,00%|  11.038
22,000 - e e 0
1996 -1590%| -0,90% 272.036| 9,60% 11.032
20,000 .18
1997 -9,40%| -3,90% 313.623| 8,40% 11.683
18,000 - .16
1998 -8,20%| -1,60% 361.016| 9,60% 13.268
16,000 - .14
o e o 1999 -0,70%| -3,30%| 399.942| 5,40% 13.943
e \/ | 2000 -3,80%| -4,30%| 441.646| 4,80% 14.167
= /\/'—’ o | 2001 -3,70%| -3,50%| 481.295( 6,24% 14.725
o 1l | 2002 -870%| -2,30%| 535762 7,44% 15.279
50‘ a2 ; B4 : a6 a8 IGO oz 04 [4]:3 na 10
; 3 2003| -13,00%| -2,20% 613.443| 6,48% 15.509
| —— E{VND/USD) —— R{%/nam} |
. 2004 -12,10% 0,20% 715.307| 6,96% 15.746
Hinh 2. Khuynh hudng van déng lai suét tién gdi (R)
g : - 2005 -8,20%| -1,10% 839.211| 7,80% 15.858
va ty gia héi doai (R)
. 5 . 2006 -8,30% 1,30% 974.264| 7,80% 15.994
Nguén: ADB (2010), Key Indicators for Asia and the
Pacific (2010) 2007 -20,00%| -1,00%| 1.143.715| 8,19% 16.105
3 Dﬂ Iiéu va kﬁm q“h mo h‘lnh nghién eﬂ'u 2008| -20,60%| -1,90%| 1.485.038| 13,34% 16.302
3.1 Dit lieu nghién citu 2009 -13,90%| -7,70%| 1.658.389| 10,15% 17.065
Nghién ciiu nay bao quat tif nam 1990 dén nim  |2010° -13,00%| -6,20%| 1.934.850( 14,00%|  18.932

2010. Nhém nghién ctu thu théap du liéu giai doan
1990-2009 tif nguon cia ADB trong 4n phdm “Key
Indicators for Asia and the Pacific 2010”. Dua vao
Béang phu luc théng ké cho ting quéc gia, tdc gia
thu thap cdc dir lieu vé VN, gom: (i) tham hut tai
khéa (tinh theo % GDP), thdm hut tai khoan
thuong mai (tinh theo % GDP), (ii) lai suat (tinh
theo 1ai sudt tién gdi/nam), (iii) ty gid hai dodi
(VND/USD), va GDP hang nam (tinh theo gia

hién hanh); riéng tham hut ngoai thuong, tac gia
thu thap dit liéu vé kim ngach xudt khiu (tinh
theo gia FOB), kim ngach nhép khau (tinh theo
gia CIF) don vi 1a USD, sau d6 tinh ra mie tham
hut thuong mai va chia cho GDP da duoc quy déi
don vi USD. Hon nita, do &n pham nay chi cong
b6 du lidu cia VN dén nam 2009, cho nén ching
toi phai thu thap thém di liéu ndm 2010 dua vao
cdc bao cdo ude tinh cia Bo K& hoach & Pau tu.
Dir liéu dé chay m6 hinh nghién cttu dugce téng hop
¢ Bang 1 dudi day.
Bang 1. D liéu dé chay mé hinh nghién ctiu

Ghi chi: *Udc tinh clia Bd Ké hoach & Pau tu.
Nguén: ADB, “Key Indicators for Asia and the Pacific
2010

3.2. Kiém dinh mé hinh nghién ciu

3.2.1 Kiém dinh nghiém don vi (Unit Root
Test)

Trude khi thue hién kiém dinh mé hinh VAR,
bang viéc st dung dif liéu chudi thoi gian, yéu cau
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phai tién hanh kiém dinh nghiém don vi hodc
kiém dinh tinh ditng (Stationary Test) cia chudi
thoi gian bdi vi uée lugng VAR chi thich hgp trong
trudng hop ¢ dé6 tat ca cac bién trong md hinh la
¢6 tinh dimg. Kiém dinh Augmented Dickey -
Fuller (ADF) duge trién khai dé kiém dinh chubdi
dimg cho tat cdc bién véi gia thuyét sau:

Hy: p =0 => két ludn: ¢6 nghiém don vi hodc
chuéi khéng dirng;

H;: p <0 => k&t luan: chudi khéng cé6 nghiém
don vi hodc chudi dung.

Tiéu chi quan trong dé 1a néu théng ké t - stat
(duge tinh todn trong m6 hinh) déi véi p cé gid tri
am l6n hon 5% gid tri tra Bang DF trong kiém
dinh Augmented Dickey - Fuller thi gia thuyét H,
bi bdc b6 hoidc bién c6 tinh dimng hoédc khong cé
nghiém don vi. Nguoe lai, thi bié€n ¢6 nghiém don
vi. T mé hinh nghién ciu, két qua kiém dinh
nghiém don vi cho cac bién FD, CA, R, E va Y nhu
sau:

Bang 2. K&t qua kiém dinh don vj ddi véi cac bién goc

_ _ | t-stat | 5% gia
Bién | Do tré | ddivédi | tritra Két luan
P bang
E Khéng cé
CA 1 3,27 3,00 nghiém don vi
i : Khéng co
FD 0 411 3,00 nghidm don vi
. Cé nghiém
R 0 2,32 3,00 don Vi
E 1 w080 | -g00 | ©onghiem
don vi
Co nghiém
Y 1 7,70 -3,00 don vi

Két qua Bang 2 cho thay, FD va CA khoéng cé
nghiém don vi trong khi d6 R,E va Y ¢6 nghiém
don vi. Vi th& can thiét phdi chuyén sang nghién
cttu chubi sai phan bing cach chuyén héa céc bién
nay thanh sai phan phan tram. Cu thé nhu sau:

DR = dlog (R)

DE=dlog (E)

DY=dlog (Y)
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Bang 3. K&t qua kiém dinh don vi ddi véi sai phéan

cac bién
o
Bign | Powé |asivei |2 I w&tiuan
tra bang
p
” Khéng co
DR 0 -4,80 3,00 nghiém don vi
) Khéng co
DE 0 4,55 -3,00 nghiém don vi
Khang co
DY 0 -6,26 -3,00 nghiém don vi

Bang 3 cho thay kiém dinh nghiém don vi cho
mbi bién sau khi thuc hién sai phan. Két qua la
khong ¢6 bién nao c6 nghiém don vi. Nghia la, tat
¢ cdc bién déu la chudi dung.

3.2.2 Tiéu thie lua chon chiéu dai do tré cia
mé hinh VAR

C6 nhiéu phuong phap dé quyét dinh chiéu dai
dé tré khi chay mé hinh VAR. Trén co s¢ dir lidu
CA, FD, dlog (R), dlog(E), dlog(Y), ching tai di tim
¢du trac va chidu dai do tré cta md hinh VAR. Két
qué thuc nghiém duge minh hoa trong Bang 4.
Dua vao Béng 4, ching ta thay c6 bon tiéu chi dé
nghi lua chon thi tu do tré 2, d6 la: (1) 16i du bao
cudi cing (FPE: Final prediction error); (2) tiéu
chi théng tin Akaike (AIC: Akaike information
criterion); (3) tiéu chi théng tin Schwarz (SC:
Schwarz information criterion) va (4) tiéu chi
thong tin Hannan - Quinn (HQ: Hannan-Quinn
information criterion). Khong cé tiéu chi nao dé
nghi do tré 0 va chi c6 mot phuong phap dé nghi
do tré 1 (LR). Vi thé d¢ tré 2 dugce lya chon dé udc
lugng moé hinh VAR va kiém dinh nhén qua
Granger.

3.2.3 Két qud uéc luong mé hinh VAR

Tit cac bién nodi sinh CA, FD, DE, DR, DY va
chidu dai do6 tré 1a 2, ching téi thuc hién ude lugng
mé hinh VAR; sau dé tién hanh ki€ém dinh nhan
qui Granger. K&t qua kiém dinh dugc tém tat
trong Bang 5.
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Bang 4. Lya chon chiéu dai do tré

Time: 22:04

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: XN F DE DR DY
Exogenous variables: C
Date: 02/19/11
Sample: 1990-2010
Included observations: 18

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 134,0675 NA 4,07e-13 -14,34084 -14,09351 -14,30673
171,9728 50,54031" 1,11e-13 -15,77475 -14,29080 -15,57013

2 218,3124 36,04195 2,45e-14* -18,14582" -15,42524* -17,77069*

L}
“indicates lag order selected by the criterion

FPE: Final prediction error

AlIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)

Béang 5. Tom tat két qua udc lugng VAR va
ki€m dinh Granger

Bién | Bién doc lap VAR (2)
phu (bién giai Dau Nhan qua
thudc thich) Granger?
CA + Khéng
DE - Khéng
FD
DR + Khéng
DY + Khéng
FD : Cé
DE + Khéng
CA
DR = Khéng
DY - Co

Tir Bang 5, c6 thé két luan ring: gia thuyét
tham hut tai khéa khong gdy ra thdm hut tai
khoan vang lai la bi bac bo, nghia la tham hut tai
khéa c6 gdy ra thdm hut tai khoan vang lai.
Ngugc lai, gia thuyét ma trong dé6 tham hut tai
khoan vang lai khéng gidy ra thAm hut tai khéa
14 khéng bi bac bé. Hon nila, ciing cé thé két luan
ring su thay d6i cia GDP gay bién déi truc tiép
dén tham hut cdn can vang lai. Trong khi dé lai
sudt va ty gid héi doai khéng c6 quan hé nhan
qua Granger véi tham hut tai khéa va tham hut
tai khoan vang lai.

4. Két ludn va ham ¥ chinh sach

4.1 Két luan

Nghién ciu nay kiém dinh méi quan hé nhan
qua gitta tham hut tai khéa va tham hut tai khodn
vang lai tai VN. Nhan qua Granger dugc dua vao
u6e lugng VAR cho thay tham hut tai khéa gay ra
tham hut tai khoan vang lai nhung khéng c6 chiéu
nguoc lai. Két qua nghién citu phit hop véi su ddanh
gia ciia m6 hinh Fleming - Mundell (1963) va cac
nghién cdu cha Vamvoukas (1999), Piersanti
(2000), va Leachman & Francis (2002). Tuy nhién,
c6 di€ém khdc biét 1a, tdc gia cho ring két qué
nghién ciu nay khéng phat hién hiéu ing cta cac
bién tién té 1én thAm hut tai khoan vang lai cha
VN.

Két qua nay c6 1é rat c6 y nghia khi déng gép
vao viéce tim ra gidi phdp trong thuc t& ma hién
tai Chinh pht VN rit quan tAm dé 1a: lam thé nao
dé khic phuc su tham hut dai diing cta tai khoan
vang lai. Nhu vay, dua theo két qua kiém dinh cé
thé goi y: cac diéu chinh vé chinh sach tai khéa
nhu cit gidm chi tidu cgng va giam boi chi ngan
sdch c¢6 tdc dong dén ki€m sodt tham hut tai
khoan vang lai cia VN. Thém vao phat hién chinh
(tham hut tai khéa gay ra tham hut vang lai),
nghién cttu nay con xdc dinh mot s6 bién kinh t&
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vi mé ciing tham gia gay tac dong dén ca hai tham
hut. Trong s6 cac bién kinh t& vi mé (nhu: lai suat,
ty gid hoi dodi va GDP (Y)) duge dua vao mé hinh
VAR, két qua cho thay, 1ai suat va ty gia héi doai
khong gay ra hai tham hut; nhung duong nhu su
thay déi bién GDP nhu; gia ting thu nhap, tiéu
diung gay ra tham hut tai khoan vang lai.

4.2 Ham ¥ chinh sach

Tt két qua nghién cdu, ching téi dua ra mét
val khuyén nghi nham c4i thién didu hanh chinh
sach vi mé cua VN:

(1) Két qua nghién ctu cho thay khdc phuc
tham hut tai khoan vang lai khong thé dat duoc
trir khi chinh sach tai khéa kiém soat duge boi chi
ngan sdch. Chinh séch tai khéa huéng dén gidm
tham hut tai khodn véng lai yéu cdu cin nhan
thace lai vai tro cia diu tu cong trong qua trinh
chuyén doi nén kinh t& & VN. D6 1a dau tu cong
phéi gép phan cdi thién nang luc canh tranh cia
qudc gia. Thay vi dau tu theo bé rong, dan trai,
Chinh pht nén tap trung vao hoan thién va dua
vao su dung hé théng co s ha tdng tai cdc ving
trong diém; x4y dung co s& ha tadng két néi gita
cac ving; va xay dung hé théng co s¢ ha tang
quan trong nham tao sy phat trién hiéu qua, déng
b6, gidm thiéu chénh léch va khodng cdch giita
cac vung.

V6i nguon von dau tu truc tiép nude ngoai do
vao VN manh thoi gian qua ciing nhu su phéat
trién cia khu vuc tu nhan, day 1a lic thich hop dé
Chinh phi diéu chinh co cdu dau tu céng. Su rit
vén ra khéi nhiing linh vue khong can thiét sé
giup Chinh pht ¢6 diéu kién tap trung hoach dinh
nhing van dé vi mé, dau tu vao cac co sé ha tang
trong di€m, gitp hinh thanh co cau dau tu ¢ loi
cho tang trudng, c6 ning luc thich nghi véi su bién
dong ctia kinh t& thé gi6i.

(2) Két qua kiém dinh cho thdy tham hut tai
khéa gdy ra tham hut tai khodn vang lai khéng
¢6 nghia la chi can né luc kiém sodt tham hut tai
khod la cat gidm duge tham hut tai khoan vang
lai ma Chinh pht can xem cdc bién ngoai sinh
khdc gy ra thAm hut vang lai. Bédi vi, két qua
kiém dinh ciing cho thdy GDP ¢6 quan hé véi
tham hut tai khodan vang lai, diéu nay ggi lén
khuynh huéng gia ting tidu dung bién cta hang
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héa nhap khau theo thu nhap ¢ VN. Hanh vi va
8¢ thich ngudi VN cé xu huéng nghiéng vé tiéu
dung hang ngoai nhap. Theo két qua diéu tra cia
American Group - Grey Group trong 16 qudc gia
ctia chau A, hon 77% ngudi tiéu ding VN thich cac
san phdm c6 nhan hiéu nuéc ngoai trong khi
trung binh s6 nguoi thich hang héa nudc ngoai
trong cdc nudc chiu A 1a 40%. Do vay, hang héa
no6i dia da va dang bi ddy din ra khéi kénh phdi
cta thi trudng. O khau san xuit, gin 80% cac yéu
t6 diu vao (nguyén vat liéu) etia cdc mit hang may
mic, linh kién dién ti.. cing déu nhap khau tu
Trung Quéc. K&t qua la, nhu ddnh gia cha Vién
Kinh t& VN (2010), VN lién tuc nhap siéu va hién
90% nhap siéu cia VN la tu Trung Quéc [1].
Nguyén nhan sdu xa chinh la kinh t&€ VN bit
ngudn tif nén sdn xuat nhé lé manh min, thiéu
vang hin nganh nghién cifu va cong nghiép phu
trg. Tinh trang nay kéo dai trong nhiéu thap ky
va hién van chua cé gi thay ddi tuong tng véi thoi
dai cong nghiép héa cling nhu nhu cau tiéu thu
gia tdng nhanh chéng & trong nuéc.

(3) Trong pham vi dit liéu nghién cdu c¢é duge,
két qua kiém dinh cho thay quan hé nhan qud
gilta cAc bién s6 tién té (ty gia héi do4i va lai suat)
v6i tham hut thuong mai khéong ¢6 ¥ nghia théng
ké. Diéu nay goi 1én ham ¥, néu nhu Chinh phu
thuc hién diéu chinh ty gia héi dodi chi vi muc
dich cai thién cdn cin thuong mai thi cé lé dé
chua phai la giai phap tét. Viéc giam gia dong noi
té khéng nhitng khéng cai thién dugc cdn cin
thuong mai ma con giy ra bat én tién té va lam
phat. Trén tat cd, muc tiéu chinh cia chinh séch
tién té 12 nén tap trung vao én dinh tién té va
lam phét. Can ph&i c6 su phéi hgp gitta chinh
sdch tai khéa va chinh sdch tién té, déng thoi can
thdy ré hiéu Ung tdc déong cua mbi chinh sach
trong viéc kiém soat c4n can vang lai thi méi dat
hiéu qua mong doim
CHU THICH

[1] http://nld.com.vn/20100813121035868P0C1014/
90-nhap-sieu-cua-vn-la-tu-trung-quoc.htm. Truy cap
ngay 13/08/2010
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