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Tom tat

Dong von ngoai luén déng vai
trd quan trong trong viéc thic ddy
tang truong kinh té tai cac nudc
dang phat trién néi chung va
Viét Nam néi riéng. Bai nghién
clru nay xem xét su tac dong cua
cac dong von nudc ngoai bao
gom dau tu truc tiép nudc ngoai
(FDI), hd trg phat biéu chinh thirc
(official development assistance -
ODA) va 6 md thuong mai dén
tang truong kinh té caa Vigt Nam
trong giai doan 1986 - 2014. Cac
bang chimg thuc nghiém cua
nhom tac gia khéng nhitng ting
tinh vitng chéc cho cac phat hién
cia cic tac gia trudc day, ma
con tim thiy bing ching dong
vbn ODA thé hién tac dong lam
giam ting truong kinh té cua Viét
Nam trong giai doan nghién cru.
Céac phat hién cua nhom tac gia
khuyén khich cac nha diéu hanh
chinh sach nén can nhéc viée tiép
nhan cac nguoén ODA tir cac quoc
gia khac dé thic dy ting truong
kinh té.

1. Gidi thiéu
Cic nudc dang phat trién
dudng nhu dugce hudng loi tir cac
- dong von quéc té, dac biét 1a FDI
va ODA, trong nhirg nam 1980
va 1990. Dudi goc do 1y thuyét,
dong v6n FDI duong nhu dem lai
nhiéu lgi ich hon so véi cac dong
von khéac bai vi, ngoai vige lam
gia tang tong von cua mot quoc
gia, FDI con c6 tic dong ngoai
vi tich cuc 1a 1am ting ning sut
cua nén kinh té théng qua viéc
chuyén giao cong nghé ciing nhu
kinh nghiém va ki nang quan ly
(De Mello, 1997). Tuy nhién, céac
bang ching thuc nghiém khong
ung hd quan diém nay chang han
nhu Gorg va Greenaway (2004),
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Mencinger (2003), Kose va ctg
(2006), Prasad va ctg (2006) va
nhiéu bai nghién ctru khéc.

Bén canh do, ngudn ODA ciing
that sy 12 nhan tb quan trong
trong cac yéu té xac dinh dén
tang truong kinh té clia cac nudc
dang phat men Céc nha kinh
té hou tan co dién cho rang, cac
quéc gia dang phat trién trong
tinh trang thteu von vi kha nang
tich Iily vén yéu kém, do do cén
c6 ngudn von bén ngoai hd trg
dé cac qubc gia co thé phat trién
(Sachs 2005). Tuy nhién, mot so
y kién lap luan rang nguon von
ODA chi thuc su phat huy vai
tro tich cuc cua minh dén ting
truong kinh té dbi véi cac quoc
gia dang phét trién trong mot moi
truong co chat lugng thé ché tot
(tham nhiing thép...).

Dédng thoi, mdi quan hé giira
thmmé, mai va tang truong kinh
té hién dang gdy tranh ci voi hai
quan diém trai uhleu vé mbi quan
hé gitra hai yeu t6 nay. Quan
diém thuong mai c6 tac dong
tich cyc 1én ting truong kinh té
dugc ung ho boi cac nha kinh té
hoc noi tiéng nhu Adam Smith
(1776), David Ricardo (1817),
hay Edwards wva Sebastian
(1992) va nhiéu bai nghién ciru
khéc. Bén canh do, ton tai mot
s6 quan diém khi cho ring tic
dong tich cyc cua d6 mo cua
thwong mai dén tang truéng kinh
té chua thuc su ving chéc theo
nhu cac bang chimg thuc nghiém
duoc tim thay boi Rodriguez va
Rodrik (1999), Rodrik va ctg

(2002), Alcala va Ciccone (2002)
va Dollar va Kraay (2003).

Mit khac, Viét Nam bt dau
cong cudc d6i mai kinh té va
chinh tri bat dau tir nhitng nam
1986, cong cude dodi moi nay da
giup Viét Nam tir mdt trong cac
qudc gia nghéo nhit trén thé gidi
v&i thu nhap binh quan dudi 100
USD (WorldBank), tr¢ thanh
qudc gia c6 thu nhap trung binh
thap chi trong vong gan 28 niam
v6i thu nhap dau ngudi 1én dén
hon 2.050 USD trong nam 2014
(theo WGI). Vi dong von nude
ngoai chay vao Viét Nam lén dén
gin 447 ty USD ngudn von ODA
(tc d6 tang tir ndm 1986 — 2014
dat khoang hon 315%) va gan
9 ty USD nguén von FDI rong
chay vao (net inflows) vai toc do
tang tir 1986 —2014 hon 1.231%.
S6 lidu nay cho théy. muc do hoi
nhap cia Viét Nam dang cang
ngay gia ting véi luong von nude
ngoai chay vao trong nudc kha
cao. Va co thé thay dugc ring,
dong vén nude ngoai gop phan
lam tang mirc thu nhap binh quéan
dau nguoi cia Viét Nam trong
giai doan qua (Pham Thi Phuong
Loan, 2011).

Vi thye trang cua cac dong
von ngoai té¢ va GDP cta Viét
Nam trong hinh 1 dan dén cau
hoi li¢u dong von ngoai t¢ c6 anh
huong tich cyc 1én tang trudng
kinh té Viét Nam hay khong?
Hon thé nira, s6 lugng nghién
ciru tai Viét Nam ve FDI, d6
m¢ thuong mai, nguon vbn vién
trg anh huong dén tang truong



Hinh 1: Thuc trang dong vin ngoai va GDP cla Viét Nam tif 1986 - 2014
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kinh té kha phong phu nhung
céc bai nghién ctru hau nhu' chi
nghién ctru tirng nhéan t6 dnh
huéng dén ting truong kinh té,
chang han nhu FDI anh huéng
dén tang truong kinh té, d6 mo
thuong mai anh huong dén ting
truong kinh té va vién trg anh
huéng ting truong kinh té. Do
do, nghién clru xem xét cung lic
ca ba yéu t6 (dong von ngoai té)
tac dong dén ting truéng kinh
té ctia Viét Nam trong giai doan
1986 — 2014. Phan tiép theo
trinh bay tong quan cac nghién
clru trude day.

2. Tong quan nghién ciu
trudc day

2.1. Anh huwéng ciia FDI dén
ting truong kinh té

Theo md hinh tan ¢ dién, tang
truong dai han c6 thé 1a két qua
tir viéc gia tang lyc luong lao
dong va cong nghé khoa hoc ky
thuat. Do do, FDI chi c6 thé anh

huong dén ting trudng kinh té
néu nhu FDI that sy nang cao
cong nghé¢ khoa hoc k¥ thudt cua
qudc gia nhan dau tu. Su gia tang
c4c ngudn von chay vao quéc gia
c6 thé tao nén hiéu tmg dai han.
Theo ly thuyét ting truong noi
sinh, FDI gép phan ting trudng
kinh t& mot cach tryc tiép thong
qua viéc tao nén ngudn vén nhiéu
hon va cac cong nghé ki thuat mai
hon; va gdp phan gian tiép thong
qua su cai thi¢n vbn con nguoi, co
sO vt chat, thé ché va tac dong lan
toa. Cac tac dong bén ngoai tich
cuc c6 thé dugc thé hién dudi dang
ki ning quan 1y, cach thirc to chirc
va dao tao luc lugng lao dong. FDI
cling ¢6 thé hd tro cac nude nhan
dAu tr tiép cin vai thi truong thé
gi6i. Céc bing chimg thuc nghiém
phat hién su anh huong tich cuc
cta FDI dén ting truong kinh té
bao gébm De Gregorio (1992),
Zhang (2001), Baldwin va ctg
(2005).
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Bén canh cac anh hudng tich
cuc ctia FDI dén ting trudng
kinh t&, mot sé bai nghién ciru
da phat hién hé s6 woc luong 4m
trong khi hdi quy anh huong cua
FDI dén tang truong kinh & (vi
du, Carkovic va Levine, 2005).
Diéu nay dan dén cau hoi: FDI
anh huong tiéu cuc dén tang
truong kinh té nhu thé nao? Mot
trong cac kénh tac dong ticu cuc
ctia FDI dén tang trudng c6 thé
thong qua su bop méo nén kinh
té noi dia. Easterly (1993) Iuu y
rang, chinh séch thé hién duéi
dang chinh sach uu dai vé thué
hoac cac chinh sach uvu dai khac
danh cho céc cong ty da quéc gia
c6 thé bop méo wu dai ndi dia. -
Néu cac cong ty nude ngoai duoc
huong lgi ich dang ké tir chinh
pht cua nudc nhan dau tu, thi sur
bop méo trén c6 thé gy ra cic
tac dong tiéu cuc dén ting trudng
kinh t&. Hon thé nira, Borensztein
va ctg(1998) khang dinh rcm&,,
néu FDI chay véo cic qudc gia
dé vuot qua céc rao can thuong
mai, thi két qua c6 thé 1a ngudn
von FDI chay vao sé khong phan
img tich cuc dén ting truong
kinh t&, ma chi 1a tim kiém céc
co hoi duoc tao ra boi cac vu dai
trong nudc. Balasubramanyam
va ctg (1996) khang dinh ring,
su thAm nhap cta von con ngudi
va cong nghé ki thuat mai vao
cac nén kinh té bi bop méo c6 thé
khong lam ting truéng kinh té
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ma con lam thay doi do doc cia
ham san xuat. Sadik va Bolbol
(2001) lap luan rang, FDI khong
hop Iy vé mat kinh té & mot s6
qudc gia A Rap do sy bop méo
wu dii trong cac hop dong quoc
phong va dau mo. Két luan nay
dé nghi can can nhic anh hudng
tiéu cyc tiém tang cua FDI dén
tang truong kinh té.

Cing co thé ldp luan rang,
FDI ¢6 thé chén lan dau tu trong
nuée bang cach dich chuyén
cac nguf”m lyc khan hiém tir cic
nganh san xuat khac. Tuy nhién,
mot sb bai nghién ciru khing
dinh (hodc trich dan cic khing
dinh) rang, FDI tao diéu kién cho
dau tu nodi dia. Borensztein va
ctg (1998) tim thiy hiéu @mg l4n
at thi khong that sy vimg chic.
DeMello (1999) tim thay rang,
hiéu tng thay thé & cac nén kinh
té tién tién giita ngudn von trudce
do (trong nude) va cac cong nghé
ki thuat méi (do FDI mang lai)
thi cao hon cac nén kinh té dang
phat trién.

2.2. Anh huéng cia do mé
thwong mai dén ting truéng
kinh té

Méi quan hé giita d6 mé thuong
" mai va tang trudng kinh té 1a mot
van dé c6 nhidu tranh luan trong
nhitng nam gén day. Ké tir khi
Adam Smith va David Ricardo
cong bé cac két qua trong cong
trinh nghién ciru ctia minh, cac
nha kinh té da thira nhan vai tro
tich cuc cua d6 mo thuong mai
qudc té dbi voi tang truong kinh
té Khi cac qudc gia chuyén san
xuat hang hoa thi thuong mai
c6 thé 1am gia ting truc tiép thu
nhap binh quan dau nguoi, khi do
ho ¢6 mot loi thé so sanh, nhung
nd cling c6 thé gian tiép khuyén
khich su phat trién thong qua cac
kénh khac nhu chuyén giao cong
nghé, da dang hoa san phfim, gia
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tang quy mo nén kinh té, phan
phdi va phan bd cac nguon luc
mot cach hiéu qua trong nen kinh
té va tuong tac véi cac dm tac
thwong mai. Tuy nhién, can phai
lyu ¥ ring trong truong hO’p dbi
tac thuong mai la cac quoc gia
6 cac dic diém khac nhau, véi
cac cong nghé va ngudn lyc khac
nhau dang k&, tham chi néu hoi
nhép kinh té lam ting tdc do ting
truong cua toan thé gidi, thi no
vin chua c6 thé két luan duoc
anh huong riéng biét dén timg
qudc gia khic nhau.

Nhiéu nghién ctru da trinh bay
vé tam quan trong cua thuong
mai quéc té trong dai han. Béng
chimg kinh t& vi mé cho thay,
nén kinh té mo kich thich su ting
truong kinh té nhanh hon, trong
khi bang chimg kinh té vi mo lai
cho thdy rang, cac doanh nghi¢p
dat duoc toe do tang truong
nhanh hon, 1a nhimg ngudi ma
dd bude vao thi truong xuat
khau. P6 ma cira 1am ting nhap
khau va xuit khau hang hoa, dich

vu va cai thién cong ngh¢ trong
nude. Do do, qua trinh san xuét
6 thé co hiéu qua hon va nang
suat tang lén. Két qua 1a, cac nén
kinh té mo cira v6i thuong mai
thé giGi; ting truong nhanh hon
s0 vGi nhitg quoc gia dong cira
nén kinh té va su gia taing do mo
dugc gia dinh c6 mot tac dong
tich cuc dén tang truong. Vi Iy
do nay, Ben — David va Loewy
(1998) dé xuat rang, cic rao can
thmmg ma1 nén dugc giam dé
nén kinh té co thé phat trién hon.
Mot hiéu Ung tang truong cang
16n, cang nhiéu qudc gia o chinh
sach giam céac rao can thuong
mai. Tuy nhién, Adhikary (2011)
dé cap rang, két qua cua ché do tu
do hoa thuong mai khi ty gia cang
mét gia nhiéu hon, diéu nay s&
lam gié‘im tong cung cua nguyén
liéu dau vao bang cich tang gia
cac nguyén liéu nhap khau dugc
st dung trong san xuat noi dia.
Nhu mot hé qua, san lugng trong
nudc c6 xu hudng giam bot va
thi truong trong nudc trd nén



kém canh tranh.

Theo nhiéu nghién ciru thuc
nghiém, d6 mo thuong mai anh
hudng tich cuc dén téc do ting
truong kinh té (Edwards, 1992;
Wacziarg, 2001; Sinha D. va T.
Sinha, 2000). Tuy nhién, khong
phai nha kinh té nao ciing dong
y rang, d0 mao cira thuong mai ¢
vai trd quan trong. Rodriguez va
Rodrik (1999) cho théy ring, moi
twong quan dong bién gitta d6 mo
ctra throng mai va tang truong
khong vimg chic do phuong
phap do luong, y do mo cura thu’cmé,
mai va van dé thiéu céc bién kiém
soat thich hop. Ngoai céac tac
dong tich cue cua do mo thuong
mai dén tang truong, mot sO phat
hién cho thiy ring d6 m& thuong
mai ¢o thé kim hiam su tang
truong kinh té. Theo Alessandro
(2004), tu do hoa thuong mai dat
ra nhimg rang budc ngoai sinh
dé tang truong kinh té. chu nay
dd(. biét gay bat loi cho nén kinh
té méi noi, vi no gop phan phu
thudc vao nhu cau quoc té va lam
gia tang diém bat 1oi ctia cac quoc
gia khi ton tai cic bién dong cua
thi truomg qudc té. Thém vao do,
Rodrik (1992) dé cép ring do mo
clra thuong mai c6 thé gy ra su
mét 6n dinh kinh té vi mo bang
cach gia tang lam phat, dong noi
té mat gia va dan dén cudc khing
hoang can can thanh toan, trong
khi Levine va Renelt (1992) cho
rfmg, mot muire d6 ma cira thuong

mai cao hon s€ anh hudng tiéu
cuce dén cac khoan dau tu ndi
dia. Cubi cung, Batra va Slottje
(1993) va Leamer (1995) cho
rang, tu do hOd thuong mai c6 thé
Ja mot ngudn chinh gy ra suy
thoai kinh té. Tu do héa thuong
mai ham ¥ chap nhan muc thué
thép hon, lam hang nhéap khau tré
nén hip dan hon so v6i hang hoa
ndi dia. Trong truong hop nay,
nén kinh té ndi dia c6 thé bi thiét
thoi.

2.3. Anh huéng ciia ODA dén
ting truong kinh té

Ké tir Erixon néu quan diém
clia minh, liéu ODA c6 gop phan
tang truong kinh t& hay khong
1a vin dé duoc quan tAm trong
cudc tranh ludn kinh té hién nay.
Ton tai ba truong phai khic nhau
trong cac cudc tranh luan kinh té
hién nay bao gém“vién trg nhiéu
hon”, “khéng nén vién tr¢g”, va
“vién tro co dicu kién” (Tierney
va ctg, 2011). Cac khang dinh
c¢6 anh huong nhét trong cudc
tranh ludn khi cho ring, ODA
la mét ngudn quan trong cho
sy tang truong kinh té véi quan
diém ton tai moi quan hé tiéu cuc
gita ODA va tang truong kinh
té (Easterly va Easterly, 2006;
Moyo, 2009; Doucouliagos va
Paldam, 2009; Lacerda, 2010).

Jeffery Sachs, nha kinh té noi
troi nhét trong linh vuc ho tro
phat trién, khing dinh rang hau
hét cac nudc dang phat trién da
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roi vao bay nghéo doi ciing nhu
tang trudng kinh té am, thi sé
khong thé thoat khoi tinh trang
nghéo doi, trir khi quoc gia co
duoc ngudn von hd tro phat trién
dé thye hién cac muc tiéu clia cic
nudc nay (Sachs 2005) Hon nira,
tac gia cho biét thém rang cac to
chirc h trg phat trién can phai
ting gap doi lugng ODA, do d6
tac gia goi su kién nay la mot “ca
hich” dé dua céc quoc gia ny tré
lai chang duong tang truong.
Tuy nhién, mot sé nha nghién
ctru phan dbi quan diém trén khi
cho ring ODA d thét bai trong
viéc thic day ting truong, hon
nita, nd da 1am thiét hai dén su
phat trién cua nhidu qudc gia
(Easterly va Easterly, 2006;
Moyo, 2009). Easterly bac bo
c4c khing dinh ctia Jeffrey Sachs
va két luan rang, su ting trudng
cua cac nudc trong thoi gian qua
khong phai do dong chay cua
nguon von ODA, ma con do céc
yéu t6 khéac gop phan vao su ting
truong GDP cla cic quic gia.
Tuwong tu nhu vay, cac nghién
ctru khac cho thdy ring, ODA
khong c¢6 kha nang dé hd tro
ting truong kinh té ¢ tat ca cac
quoc gia (Easterly va Easterly,
2006; Murphy va Tresp, 2006)
Easterly cung voi Moyo nhan
manh rang, trong thuc té, ODA
khéng co loi cho sy phét trién
kinh té ma gay ra sy tri tré ting
truong kinh té. Cac tic gia de
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cap dén mot loat cac 1y do: (1)
ODA gay ra sy gia tdng trong tiéu
ding, 1am giam tiét kiém va gay
thiét hai cho dau tu, (2) ODA gay
ra lam phat, (3) ODA giam xuét
khau va (4) ODA gy han ché
hap thu dong llen Kh] quoc gla
llep nhan nguon von ODA, tiét
kiém giam dan dén sy sut giam
trong diu tu. Lam phat ting cao
do ODA khéng dugc tiét ki¢m
dé tao ra cac khoan dau tr ma
chi don gian 1a tiéu ding. Két
qua la duong ciu cua tiéu dung
gia tang dan dén su gia tang gia
thue phdm va cac mat hang nhap
khau. Hon nita, Easterly cho
ring ODA lam giam khdi lwong
xudt khdu. Dong vén ngoai té
lam tang gia tri cua dongt, noi té,
khi nhu cau chuyén d6i ngoai té
thanh dong noi t¢ tang 1én. Sy gia
tang nhu cAu d("ﬁﬂg ndi t¢, gia tri
dong noi té s& ting gia. Do do,
qudc gia s& bi mit kha ning canh
tranh va hang héa xuat khau s&
dat twong doi trén thi truong toan
cau, diéu nay lam cho xuét khau
bi giam sut, cudi cung dan dén
tinh trang tri tré tang truong kinh
té. Arellano va ctg (2009) gla
tang tinh viing chic doi vm két
ludn cua Easterly khi cho rdn&,,
ODA khong thuc su anh huong
dén tang truong kinh t& do ODA
khong dan dén dau tw ma chi don
gian la tiéu dung.

3. Phuang phap nghién ctu
Theo nhu cac tai li¢u vé tang
truong kinh té, phuong trinh xéac

dinh san luong cua quéc gia co
thé dugc thé hién nhu sau:

Y=C+I+G+X-M(1)

Trong do6, Y 1a san luong qudc
gia, C 1a tiéu ding, I 1a dau tu, G
1a chi tiéu chinh phu va X - M
1a xuat khau rong (dai dién cho
mc d giao thuong cua Viét
Nam). Trong bai nghién ctru nay,
nhom tac gia chi xem xét sy anh
huéng cua cac yéu to dai dién cho
dong von ngoai dén ting trudng
kinh té, cu thé 1a xem xét sy anh
huong cua FDI, ODA, FPI va
xuét nhap khau (dai dién do mo
thuong mai) dén san luong.

Tuy nhién, nhom tac gia loai
trir FPI ra khoi bai nghién ciu
vi cac ly do nhu sau: (i) day la
hinh thirc ddu tu mang tinh thanh
khoan cao do nha déu tu chi quan
tam dén loi nhuan nhan dugc ma
khong quan tim va can thiép dén
hoat dong san xuat cua co s, (ii)
tinh thanh khoan cao nay s€ giap
cho nha dau tu nhanh chong thay
d6i va rat khoi thi truomg dé tim
kiém nhitng thi truomg méi voi
ty suat sinh loi cao hon va it rui
ro hon, cho théy hinh thirc dau
tu ndy thudng béat 6n dinh va dé
bay hoi. Déng thoi, nhom tac
gia st dung bién d6 mo thuong
mai bang cach do luong tong
xuét khau va nhap khau theo nhur
su dé nghi cua cdc bai nghién
clru truoe day (Edwards, 1992;
Wacziarg, 2001; Sinha D. va T.
Sinha, 2000 va nhiéu bai nghién
ctru khac).

Dé thuc hién duoc muc tiéu

Bang 1: Ky vong mdi quan hé cac bién vdi tang trudng kinh té

Bién Po ludng Ky vong Nguén
Tong san pham noi dia Logarith tu nhién ctia GDP
Dong von FDI chay vao LR nh_i:ﬂf.-n by +/- WorldBank
vao Viét Nam
L Logarith tu nhién cta nguén :

Nguon vén ODA vén ODA Viét Nam nhan +/ WorldBank

gl B g ; Logarith ty nhién ctia téng i
D6 md clfa thuang mai xust khdu va nhap khu +/ WorldBank

.-\"_L;Hr";u_' Nhom tac gia Ly tong hop
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nhur trén, bai nghién ctru sir dung
m6 hinh hiéu chinh sai s6 vector
(VECM) nhim dé xem xét moi
quan hé dai han cua cic bién s6
(Hooi va ctg, 2011; Awolusi va
ctg, 2012; Hsia, 2014...) dong
tho, phéan tich ham phan img day
va phéan ra phuong sai cua cac
bién trong bai nghién ctru. Bai
nghién ctru sir dung dir li¢u theo
nam tir 1986 — 2014, nhom tac
gia chi str dung dir liéu theo nam
do s6 liéu nguén vién trg ODA
theo quy va theo thang khong co
sin dé thu thap, dfmg thoi, nhom
tac gia sir dung giai doan nay dé
nghién ciru vi tir nam 1986, Viét
Nam mai thuce hién chuong trinh
cai cach kinh té, mé cira hoi nhap
voi thé gidi, dong thoi tir 1986
tror di s6 liéu dong von ngoai va
thuong mai Viét Nam méi san ¢6
dé c6 thé thu thap dugc; vi vay dé
xem xet ton;b quat sy tac dong cua
cac yéu t6 bén ngoai anh huong
dén ting truong Viét Nam thi day
la giai doan nén dugc xem xét.
Phuong trinh nghién clru duoc
thé hién nhu sau:

GDP=f(FDI, ODA, TRADE)
2)

Trong do GDP la tong san
pham qudc n01 FDI la dong von
dau tu truc tiép nude ngoal vao
Viét Nam, ODA 1a nguén von hd
tro phat trién, TRADE la d6 m¢
ctra thuong mai. Tt ca cic bién
déu duoc lay logarith tu fhién
nham dé lam tron dir liéu chudi
thoi gian. Nguon dit liéu dugce
thu thap tir WDI cua WorldBank.
(Bang 1)

4. Két qua

Pau tién, nhom tac gia thong
ké mb ta cac bién dugce str dung
trong bai nghién ctru dugc trinh
bay trong bang 2. Dua vao bang
2, nhén thdy gia tri trung binh va
trung vi cua cac bién s6 nghién



Bang 2: Thong ké miéu ta cac bién trong bai nghién ciiu

Bién GDP FDI ODA TRADE
Trung binh 24.35 20.56 25.36 24.26
Trung vi 24.29 21.24 25.69 24.27
Gid tri 16n nhét 25.95 22.98 26.83 26.48
Gia tri nhé nhat 22.56 10.60 23.25 22.02
Do léch chudn 0.96 2.81 1.14 1.39

56 quan sat 29 29 29 29

Neuon, tinh toan cua nhom tac gid

Bang 3: K&t qua kiém dinh tinh diing cac bién trong bai nghién cliu

) ) Bac goc _ Sai phéan Béc nhat
Bign Gia tri thong ké t P-value Gia tri thong ké t P-value
GDP 3.65 1.00 3.92 0.00
FDI 127 094 836 0.00
QDA 3.25 1.00 - -10.60 0.00
TRADE Gas | 0.98 4.4 0.00
- .-"\-"gr.frin: tinh toan cua nhom tac gid
Bang 4: Két qua kiém dinh su ton tai dong lién két trong mo hinh
Hypothesized
No. of CE(s) Eigenvalue Trace Statistic 2 Percs;ltugrmcal L PEKS;LS‘“C&'
None ** 0.76 85.23 47.21 54.46
At most 1 ** 0.73 49,13 29.68 35.65
At most 2 % 0.48 16.67 15.41 20.04
At most 3 0.02 0.56 3.76 6.65
No. of CE(s) Eigenvalue  Max-Eigen Statistic > "o ccrt Sitical 1 Percent Critical
None ** 0.76 36.11 27.07 32.24
At most 1 ** 0.73 32.45 2097 25/52
At most 2 * 0.48 16.11 14.07 18.63
At most 3 0.02 0.56 3.76 6.65

ctru gan bary nhau, hon thé nira,
sur chénh 1éch gitra gia tri 1on nhét
va gia tri nho nhat ciia cac bién
cho thiy rang FDI 1a bién c6 su
bién dong nhiéu nhét trong giai
doan nghién ctru (1986 — 2014).
Sau do6, nhom tac gia tién hanh
kiém dinh tinh dimg cua cic bién
dé xem xét bac tich hop cua céac
bién. Két qua tinh dimg dugc
trinh bay trong bang 3 cho thiy
rang, tat ca cac bién déu khong

.-’V{Qmjn.' tiith toan cua nhaom tac oia
dimg ¢ bac gde va cung dimg &
bac 1 tai mac y nghia 10%. Tu
day, nhom tac gia tién hanh kiém
dinh xem liéu ring giita c4c bién
c6 ton tai mbi quan hé dong lién
két bang phuong phap kiém dinh
ddng lién két cua Johansen.

Két qua kiém dinh sy ton tai
ddng lién két duoc trinh bay
trong bang 4. Tu két qua cia
bang 4, nhan théy rz"mg c6 ton tai
it nhit 1 ddng lién két trong cac
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bién nghién ctru ciia nhom téc gia
& muc y nghia 5% trong ca hai
phuong phap kiém dinh 14 Trace
va Max-eigen.

Tir cac kiém dinh va phén tich
trén, nhom tac gia tién hanh wdc
lugng mbi quan h¢ dai han gitra
FDI, ODA, d¢ mo thuong mai va
ting trudng kinh té bang mé hinh
VECM. Két qua mdi quan hé dai
han cta cic bién duoc thé hién
trong bang 5.

Tir bang 5, ¢6 thé thiy duoc
rang FDI c6 anh huéng dong
bién dén GDP, ham ¥ ring trong
dai han, quéc- gia thuc hién cac
chinh sach thu hat dong chay
FDI s& thic diy tang truong
kinh té. Tuy nhién, sy tac dong
nay khéng cé ¥ nghia thong ké &
mtrc 10%. Nguyén nhan dan dén
didu nay c6 thé do tac dong cua
FDI dén tang truong kinh té phy
thuoc vao nhiéu yéu to. Chang
han nhu do phan 16n cic cong
ty da qudc gia vao Viét Nam
chi ddu tu vao cac diy chuyén
san xuidt don gian, cong nghé
thﬁp (theo khao sat cua Vi Thi
Anh (2014) cho thiy co téi 80%
doanh nghiép FDI str dung cong
nghé trung binh, chi 5% su dung
cong ngh¢ cao va 15% sur dung
cong nghé lac hau, gay 6 nhiém
moi trudng) va it gia tri gia tang
thay vi nhu ky vong véi muc tiéu
thu hut cac doanh nghiép FDI co
cong nghé cao nhim tao ra cac
gia tri gia tang ndi dia cao va

Vietcombank

» Tang 100% gia tri giao dich dau tién, mac thudng 15i d

3 i thirdne 1 nam dau

000.000 VNP
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Bang 5: Két qua udc lugng mai quan hé dai han

Bién GDP(-1) FDI{-1)

ODA(-1) TRADE(-1) Hé s6 chan

Hé s6 1 -0.05

ky vong chuyén giao cong nghé
trong san xuét ciing nhu nong —
lam — thuy hai san khong duoc
thuc hién, trong khi cic nganh
nay la thé manh cua Viét Nam.
Hon thé nira, chinh sach thu hut
FDI twong d6i phic tap va mo
hd, cac quy ché vé uu dii dau tu
con thiéu, tao ké ho cho cac nha
dau tu khong trung thuc truc 1gi
dan dén viéc sir dung ngudn FDI
khong hi¢u qua. Pac biét, cong
viée giam sat hau dau tu 12 nhan
t6 quan trong va can thiét trong
viéc thu hat du an mai va phat
huy t6i da tac dong tich cuc cua
FDI dén ting trudng kinh té. Tuy
nhién, hoat dong giam sat nay ¢
Viét Nam con chua thuc su chat
ché, bai ban. Nguyén nhén do cac
ché tai vé vai tro, vi tri cta luc
lugng thuc hién nhiém vu nay
con chua day du, phap ludt, quy
dinh con ké ho, chua chat ché,
thiéu dong b9.

Tuong ty nhu sy anh huong
ctia FDI, TRADE ciing thé hién
su tac dong dong bién dén GDP,
nhung méi quan hé giita TRADE
va GDP ¢6 y nghia ¢ mirc 1%.
Diéu nay cho thiy ring, trong dai
han, quéc gia cang mo cua (gia
ting xudt khau va nhip khéu) Se
thuc day tang truong ctia quoc
gia. Két qua nay tuong dong voi
cac bai nghién clu trude day
nhu Adam Smith (1937), David
Ricardo (1973), Ben-David va
Loewy (1998), Edwards (1992),
Wacziarg (2001), Sinha D. va T.
Sinha (2000)... Piéu nay ham y
rang, khi thuong mai quoc té gla
ting co thé lam ting tryc tiép
thu nhap binh quan dau nguoi
cua Viét Nam khi Vigt Nam xuét
khiu cac hang hoa ra thé gio1i,
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0.671%* -1.06%%* -12.90

;\",Q'uén.' Tinh todan cua nhom tac g;'(-i
dong thoi su gia ting cua d6 mo
cira ¢6 thé gian tiép khuyén khich
su phét trién thong qua cic kénh
khac nhu chuyén giao cong nghé,
da dang hoa san pham, gia tang
quy md nén kinh té, phan phéi va
phan bo céc nguf’in luc mot cach
hiéu qua trong nén kinh té va
tuong tac voi cac ddi tac thuong
mai (Adam Smith, 1937; David
Ricardo, 1973).

Khéac vai cac phat hién trén,
bién ODA thé hién méi quan hé
nghich bién gitta ODA va GDP ¢
mirc ¥ nghia 1%. Khi Viét Nam
sir dung chinh sach thu hat nhiéu
ngudn von ODA thi s& can tro
ting truong kinh té cia Viét Nam
trong dai han. Két qua nay tuong
dong voi cac bang chimg thuc
nghiém dugce tim thfay trude day
nhu Griffin (1970), Griffin va
Enos (1970), Weisskoff (1972),
Boone (1994, 1996), Easterly
(1999) va cac bai nghién ctru
khac. Nguyén nhan co thé do
ngudén von ODA s& thay thé tiét
ki¢m trong nudc, dé‘)ng thoi, cac
nguén von ODA hd trg nhap
khau cac cong nghé khong phu
hop, bop méo hi¢u qua cua su
phan phdi thu nhap ndi dia, va
theo Angus Deaton (2013) trong
cudn sach “Cudc dao thoat vi
dai” (The Great Escape) thi viéc
nhén duge nhiéu vién tro co anh
huong dén qua trinh van hanh va
cai cach thé ché. Do do, ngudn
von vién tro doi dao dé 1am tha
héa bo may chinh tri va gy anh
huong dén tang truéng dai han.
Hon thé nita, dong vén ODA ¢6
thé gay ra lam phat, giam xuét
khau va han ché trong hap thu
cac dong von nhu cac tai liéu
trude day da timg dé cap...

Tiép theo, nhom téc gia str dung
ham phan ting day IRF dé xem xét
anh huong cua cac ¢t soc clia cac
bién dén GDP nhu thé nao trong
12 nam t&i (Pesaran va Shin,
1998; Rafig, 2009)? Hinh 2 trinh
bay két qua ham phan tmg day,
cho thay ring, ct sbc FDI, ct sc
ODA, ct séc TRADE xay ra anh
hudng lan luot tich cuc, tiéu cuc
va khong bién dong nhiéu dén
ct sbc GDP. Cu thé, vai ca sbc
FDI, nhan thay rang su tac dong
ctia ¢t séc FDI dén GDP thi kha
manh mé trong dai han, hay ham
y rang cac chinh sach thu hat
FDI chay vao Viét Nam s¢€ thic
diy ting truong kinh té trong
dal han néu viéc s dung ngudn
von FDI 1a hop 1y va hiéu qua.
Anh huong tiéu cuc cua ch soc
dong vén ODA dén ting truong
kinh té thé hién manh mé trong
khoang 9 - 12 nam tiép theo. Tuy
nhién, sy anh hudng cua cu soc
TRADE dén tang truong kinh té
khong ro rang. Nguyén nhan co
thé do phwong phap do luong do
mo cua thuong mai cua nhom tac
gia dugc tinh toan boi tong XUAt
nhép khau trén GDP, vi vy, viéc
ton tai ct sbc TRADE sé& khong
thé hién 1o 1a ca sdc cua xuét
khau hay ca séc ctia nhiap khau.
Diéu nay dan dén tac dong khong
manh cua ct séc TRADE dén
tang truong kinh té. (Hinh 2)

Cudi cing, nhom tac gid xem
xét phan rd phuong sai nham
do luong sy anh huong cua
cac ci soc dén ch soc cia GDP
(Campbell, 1991). Két qua dugc
thé hién trong bang 6 cho thay
rang, trong thoi ki dau tién, cu
soc GDP phu thudc vao chinh
ban than cua no.

Tuy nhién, dén thoi ki thir hai,
ci séc GDP chi gop phan anh
hudng 79,84% dén ban than no,
ngoai ra, ¢t sdc FDI anh hudng
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Hinh 2: Ham phan (ing day tich Iy dén tang trudng kinh té

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations

Accumulated Response of GDP te GDP

Accumulated Response of GDP to FDI

Accumulated Response of GDP to TRADE
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18,22% dén ct sb¢c GDP va ch
séc ODA, ct séc TRADE anh
huong lan lugt la 0,68% va
1,25% dén ¢t sbc GDP. Tir thoi
ki thr 3 dén thoi ki tha 12, cu
soc GDP anh huéng trung binh
dén ban than no 67,41%, va cu
soc FDI, ca sbc ODA, cu sOc
TRADE anh huong trung binh
lan luot 1a 10,63%, 19,23% va
2,05% dén ci séc GDP. bidu
nay cho thdy rang, trong thoi
gian dau, ci séc GDP bi anh
hudng boi chinh ban than n6 va
¢t séc FDI. Tuy nhién, trong dai
han, thi anh huong cua ca sbc
FDI giam dan, thay vao d6 la
anh huong cia ct séc ODA ting
din, va ci sbc TRADE khong
anh huong nhidu dén cu sbc
GDP.

5. Két luan
Bai nghién clru xem xét moi
quan h¢ dai han gitta dong von

FDI, vién trg ODA, d60 mo
thuong mai va tang truong kinh
té bang cach st dung mé hinh
VECM, kiém dinh dong lién két.
Véi di liéu Viét Nam tr nam
1990 — 2014, bai nghién ctru tim
thiy ton tai dong lién két giira cac
bién trong mé hinh nghién ctru
thong qua kiém dinh Johansen,
diéu nay ham ¥ ring ton tai méi
quan hé dai han gitra dong von
FDI, vién trg ODA, d6 mo cia
thuong mai va tang truong kinh
té. Phat hién cua bai nghién ctu
¢O su khac biét so vdi cac bai
nghién ciru trude diy khi cac
bing chimg trude day cho ring,
ODA thé hién su thiic day ting
truéng kinh & nhu ciia Vu Van
Chung (2015), bai nghién clu
cho rang, ODA gay ra tac dong
14n 4t dau tur trong nude dan dén
viéc kim ham tang truong kinh
té. Cu thé, dong vén FDI van
chua thé hién duge vai tro quan

Nguon: tinh toan ciia nhém téic gid
trong clia minh di voi sy ting
truémg kinh té khi tac dong tich
cyc dén tang truong kinh té, tuy
nhién, khong ¢6 ¥ nghia théng
ké. B6 mo cua thuong mai tac
dong tich cuc dang ké dén tang
trudng kinh té. Nguoc lai, nguon
von ODA thé hién mbi quan hé
nguge chiéu dang ké véi tang
truong kinh té.

Bén canh d6, de lam rd tac
dong cua cac cu séc dong von
FDI, von ODA va d¢ mé thuong
mai dén ct sdc ting trueong kinh
té nhu thé nao, nhom tac gia sur
dung ham phan (mg day dé phan
tich. Két qua nghién ctru di dén
két luan rang, ci sdc dong von
FDI tac dong tich cuc dén ci soc
tang trudng kinh té, nguoc lai ct
soc nguon von ODA thé hién anh
hudéng tidu cuc dén ct sdc ting
truong kinh té. Cubi cung, nhom
tac gia su dung phan ra phuong
sai cho thdy ring, ¢t sbc FDI va

TAP CHi NGAN HANG | 506 | THANG 372016 ()
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Bang 6: Két qua phan ra phuong sai cd s6c tang trudng kinh té

Period SE. GDP FDI ODA TRADE

1 | 004 100.00 0.00 0.00 0.00
2 008 79.84 18.22 068 1.25
3 0.11 7937 15.06 3.6 240
4 0.3 74.73 12,99 10.58 170 |
5 045 71.63 11.03 1604 1.30
6 0.16 71.02 1040 17.54 1.04
7 [ T 68.87 10.40 19.67 1.06
8 019 66.87 1018 21.71 1.24
9 0.20 64.96 9.61 | 2399 1.45

. 10 | 02 | 6361 9.24 25.49 1.66

; 11 | 0.21 | 62.79 8.81 | 2667 | 1.73

| 12 | 02 | 6220 858 | 2743 1.79

¢t sdc ngudn von ODA gop phan
giai thich kh cao dén ¢t soc ting
truong kinh té.

Tir nhitng diéu trén, nhom tac
gia cho thay rang, Viét Nam nén
CO cac chinh sach phu hop trong
van dé thu hut cac dong von
FDI va nguon von ODA. Khong
nén qua phu thudc vao cac dong
vén ODA vi né lam anh huong
dén tang trudng kinh té cua Viét
Nam, két qua nay dugc tng hod
boi tic pham ctia Angus Deaton
(2013) khi cho rf?mg vién tr¢
nude ngoai c¢6 thiét hai nhiéu
hon lgi, do cic nguyén nhén
khac nhau, trong d6 c6 nguyén
nhan 1a viéc st dung khong hiu
qua nguon von ODA m
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