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Tom tit:

Bai viét nay la mot nghién ciu thee nghiém vé moi quan hé gitea tiét kiém trong nieée va tang
trieomg kinh 1é tai Viét Nam giai doan tie nam 1990-2014, co tinh dén tac dong clia cugce khung
hoang tai chinh tai C “hau A nam 1997 va khing hoang tai chinh toan cau nam 2008. Nghién
curu s dung cac h tiép cin ARDL bound test duwoe pha! trién boi Pesaran & cong siwe (2001) dé
kiém dinh méi quan hé dong lién két giiva cdc bién; sir dung kiém dinh nhan qua Granger dé
biét dwpe chiéu hudng tac dong gr’ﬁ‘a cac bién. Két qua cho thcfv tiét ki¢m trong niede o tic
dong tich cuc dén tang truong kinh té cia Viét Nam trong dai han: ngoai ra, nghién cteu con
tim thay ¢ ‘upe khing hoang nam 2008 tic dong tiéu cue dén tang trieong GDP cua Vigr Nam
trong ngan han. Tie két qua nghién cuu, tdc gia da dé xudt mot vai khuyén nghi nham lam ting
t6¢ dj tang tricomg kinh té cua Viét Nam on dinh va bén vimg.

Tir khéa: tiét kiém trong nude, tang truong kinh té, ARDL bound test

The relationship between domestic savings and economic growth in Vietnam

Abstract:

This article is an empirical study on the relationship berween domestic savings and economic
growth in Vietmam in the period 1990-2004, taking into account the effect of Asian financial cri-
sis in 1997 and economic global depression in 2008. Autoregressive Distributed Lag Boundary
Test Approach (ARDL - bound test) developed by Pesaran et al. (2001) is used to check co-inte-
gration and Granger causality test is applied to determine which direction of impact among
variables. The results show that the domestic savings have a positive impact on economic
growth of Vietnam in the long rerm. In addition, the study also finds that the crisis in 2008 neg-
atively impacts Vietnam's GDP growth in the short run. Based on these findings, the authors
propose some recommendations (o promote Vietham economic growth stably and sustainably.

Kevwords: Domestic savings, economic growth; ARDL bound test.

1. Gidi thi¢u

Thie day tang truong kinh té thong qua tiét kiém
la chu dé thu hat duge s quan tam cua nhiéu nude
trén thé gidi (Verma, 2007). Nghién ciru mdi quan
hé giira tiét kiém tac dong dén tang truomg kinh & ¢
cic nude Nam A, Agrawal (2000) phat hién ra ty 1¢
tiét kiém cao hon s& thic day tang truong kinh té o
Bangladesh va Pakistan, ting truong kinh té cao
hon s& khuyén khich tiét kiém nhiéu hon & An B
va Sri Lanka. Nghién ctru két ludn, véi nhimg qube

gia ¢o ty 1¢ tiét kiém thap sé& kim hiam dang ké ting
truong kinh té do bi gi6i han nguén von dé diu tr
phat trién; anh hudng tiéu cyc nay sé khong xay ra
tai cac quoc gia o ty 1¢ tiét kiém cao. Ngoai ra, mit
s0 cac nghién ciru khic da chimg minh ty 1¢ tiét
kiém ngi dia tang dong nghia voi ty 1€ dédu tu cao,
va dau tu cao 1a mot trong nhig nguyén nhan thic
diy tang truéng kinh té nhanh. Két luan nay duge
tim thay trong cac nghién ciru: Harrod (1939).
Domar (1946)....
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Tai Viét Nam, cho dén nay, cac nghién ciru dinh
lugng lién quan dén tang truomg kinh té cha yéu tap
trung khai thac & khia canh dau tu tac dong dén tang
truong kinh & (Dao Thi Bich Thuy, 2012; Hoang
Thi Chinh Thon & ¢dng su, 2010). Cac nghién ctru
vé mbi quan hé giira tiét kiém Vil tang truong kinh
té tai Viét Nam hién nay chi yéu dudgi d.»m,g, phan
tich dinh tinh nhimg yéu t5 chinh cta ngudn tiét
ki¢m, vai trod cua cac khu vue tai chinh trong viée
phin phdi cac ngudn tiét kiém (Nguyén Ngoe Son,
2007): hay sir dung phan tich dinh lugng hoi quy
theo phuong phap binh phuong nho nhit (OLS) do
m. gia lap luan va xay dung mé hinh dé x4c dinh
mdi quan h¢ giita cac bién (Nguyén Dire Do, 2014a
va 2014b).

Bai nghién ciru nay v6i myc tiéu kiém dinh méi
quan hé dong lién két g f,li}a bién tiét kiém trong nude
va tang truong kinh té, sir dung cach tiép can ARDL
bound test dugce phat trién bai Pesaran & cong su
(2001), va st dung kiém dinh nhan qua Granger dé
biét duge chiéu hudng tac dong gitra cic bién. Trén
co 50 két qua kiém dinh tir mé hinh, tic gia dé xuat
mot vai khuyén nghi nhim ting tc do tang truong
kinh té cua Viét Nam.

2. Co s Iy thuyét va cac nghién ciru thye
nghiém c6 lién quan

Lewis (1955) véi y tuong chinh trong ly thuyét
mé hinh nén kinh té thang du lao dong la ting tiét
kiém sé& thic day tang truong. Két ludn trong cac
nghién ctru Bacha (1990); DeGregorio (1992); Jap-
pelli & Pagano (1994) ung hd quan diém truyén
thng la trong ngin han quy m6 tiét kiém cao s& gop
phan tang diu tu va toe do tang truong GDP cao hon.
Mat khac, nghién ctru cua Sinha & Sinha (1998);
Salz (1999); Anoruo & Ahmad (2001) dua ra két
ludn tang truomg kinh té gop phan gia tang tiét kiém.

M@ hinh ctia Harrod-Domar nhan manh dau tu la
chia khoa dé thic diy ting truong kinh & (Asi-
makopulos, 1986). Solow (1956) da chi ra duogc
nhimg han ché vé tinh kém linh hoat trong theo thoi
gian cua mo hinh Harrod-Domar. Do dé, Solow da
thay thé ham san xuit c6 hé sb ¢ dinh bing ham
san xuat tan ¢ dién cho phép ¢6 tinh linh hoat hon
va ¢o su thay thé gilra cac yéu (o san xuat, Ludn
diém chinh trong mé hinh ting truong tan c6 dién
ctia Solow (1956) la sy gia ting trong ty 1é tiét kiém
thiic day ting truéng kinh té 6n dinh hon so véi tac
dong truc tiép clia nd vao dau tu, bi vi sur gia ting
tiét kiém do thu nhép ting sé dan dén sy gia ting

hon nita trong dau tu. Ddu tu ting sé tao lyc day
tang truong kinh té bang cach tang tong cau trong
nén kinh té (Jangili, 2011).

Romm (2005) st dung ky thudt uéc lugng
Johansen VECM dé nghién ciru mi quan hé gitra
ting truong va tiét kiém o Nam Phi, nghién ciru
khang dinh rang ty ¢ tiét kiém tu nhan cé anh
hudng trie tiép cling nhu gian tiép dén tang truong
kinh t&. Con Carrol & Weil (1994) cho ring ting
trudmg kinh (& cao 1a nguyén nhan lam tiét kiém noi
dia gia tang nhung tiét kiém khong phai la nguyén
nhan tang truong kinh té.

Lean & Song (2009) chon ca nudce va 4 tinh dai
dién dé phan tich mbi quan hé giita tang truong kinh
té va tiét kiém tai Trung Qubc bfmg cach sur dung
dong lién két cua Johansen va quan hé nhan qua
Granger. Nghién ctru cho thdy ¢ ton tai quan hé
nhéin qua hai chiéu gitra cic khoan tiét kiém ho gia
dinh va tang truong kinh té trong ngén han; ton tai
quan hé mét chiéu giira ting truong kinh té vai toe
do tang tiét kiém trong dai han.

Anoruo & Ahmad (2001) nghién ciru quan hé
nhén qua giita tiét kiém va tang truong kinh té & bay
qudc gia Chau Phi str dung mé hinh VEC. Céc tic
gia tim thay ting truong kinh 1é tac dong dén quy
mo tiét kiém noi dia, moi quan h¢ Granger nay co ¢
bdn trong bay qudc gia nghién ctru; Nam Phi va Bo
Bién Nga (mdt quée gia & Tay Phi) 6 quan hé nhan
qua hai chiéu; véi Congo thi quy mo tiét kiém tic
dong dén tang truong kinh té.

Tang & Chau (2009) di tién hanh mét nghién ciru
dya trén mbi quan h¢ gitra tiét kiém va tang truong
kinh té 0 Malaysia bang viéc sir dung phuong phap
kiém dinh dong lién két phi tham s va phuong phap
DOLS. Ho nhan thiy ring tiét kiém va ting trurdng
kinh té c6 d(:mg lién két va tuong quan duong trong
dai han, do d6 nghién ciru chi ra tiét kiém la mat
cong cu dé ting truong kinh té thong qua tac dong
ciia nd doi véi sur hinh thanh von.

Trong truong hop ciia Campuchia, Sothan (2014)
da nghién cru cac quan hé nhan qua gitra tiét kiém
ndi dia va tang truong kinh té. Nghién ctru khong
tim thiy bat ky mdi quan hé nhan qua khi tiét kiém
trong nudc tac dong toi tang trudng, hay tang
truong tac dong t6i tiét kiém trong nudc, do do
nghién clru két ludn riing tiét kiém ndi dia va tang
truong kinh té 1a doc 1ap véi nhau tai Campuchia.

Tai Viét Nam, Nguyén Ngoc Son (2007) nghién
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ciru dénh gia tic dong cua tiét kiém va dau tr dén
ting trrong kinh té giai doan 1995-2007, két qua
cho thay tiét kiém & Viét Nam tang nhanh trong giai
doan nghién clru va c6 anh huong tich cye dén ting
truomg kinh té. Tuy nhién, nghién ctru chua luong
hoa cu thé tac dong cua tiét kiém dén tang truong
kinh té tai Viét Nam. Céc nghién ciru khac tai Viét
Nam lién quan dén tang truong kinh té chu yéu tap
trung vao chi tiéu chinh phu, chi tiéu chinh quyén
dia phuong (Hoang Thi Chinh Thon, 2010); dau tr
tic dong dén tang truong kinh té (Pao Thi Bich
Thuy, 2012)....

Bai viét nay nghién ctru dinh lwong vé mdi quan
hé gitra tiét kiém va tiang truong kinh té sir dung
phuong phap ARDL. Phuong phap nay ¢6 uu diém
la van dat duge do tin cdy khi sir dung véi c& mau
nho, diéu nay rit phit hgp voi dir liéu con han ché
tai Viét Nam.

Trén déy la nhimg quan diém va cac két qua nghién
ciru khac nhau lién quan dén mbi lién hé gitta tiét
kiém va ting truémg kinh (&, Phén tiép theo cta bai
viét nay sé dua ra mé hinh nghién ciru thye nghiém,
trinh tu thuc hién va cac kiém dinh véi dir liéu thu
thap dugc dbi voi Viét Nam tir nam 1990- 2014.

3. M6 hinh nghién ctru

3.1. Phwong phdp nghién cieu va mé hinh thwce
nghiém

Theo Solow (1956) thi mé hinh tang truong tan
¢b dién c6 thé duge giai thich: Y, = f(K,, L. Theo
perUng:. trinh nay cé hat yeu to tmc tiép tac dong
dén tang truong la nguén von (K) va lao dong (L).
Néu bo qua yéu 16 lao dong (L) lh1 tang ll‘llt‘ﬂ‘lj:, s kinh
¢ s& chiu tac dong ctia ngudén von trong nén kinh té.
Bén canh viéc ké thira nhimg nghién ctru cua Lewis
(1955), Solow (1956), Sinha (1998), Salz (1999),
Anoruo & Ahmad (2001), Jangili (2011), bai nghién
ciru nay xay dung mé hinh nhiam tim ra méi quan hé
gifra tiét kiém trong nudce va ting truéng kinh té tai
Viét Nam giai doan tir ndam 1990-2014 ¢6 dang GDP
= f{SAV. GOV, CPI). Trong do, quy mo tiét kiém
trong nuoc (SAV), va hai bién kiém soat 14 ngudn
von dAu tur cua chinh phii gdm ca chi tiéu cta chinh
quyén dia phuong (GOV), chi s6 lam phat hang nam
(CPI) la nhimg yéu t6 tac dong dén tong san pham
quf)c ndi (GDP).

V&i muc tiéu phén tich thye nghiém mdi quan hé
cta quy md tiét kiém va GDP, bai viét sur dung ky
thuit ddng lién két phan phoi tré tr hoi quy ARDL.

Phuong phap dong lién két ARDL dugce phat trién
bai Pesaran & Shin (1999), Pesaran & cing su
(2001) ¢6 nhiéu vu diém hon so v&i phuong phép
dong lién két ctia Johansen boi nhitng 1y do: thir
nhat, ky thuat dong lién két cia Johansen dé dat
dugce do tin ¢y s& yéu cau ¢ mau lén hon so véi
cach tiép can theo mo hinh ARDL, do do, trong
trudong hop mau nhd mé hinh ARDL ¢ y nghia
thdng ké hon so véi ki thuat Johansen dé kiém dinh
tinh dong lién két; thir hai, céc k¥ thuat dong lién két
khic yéu cau cdc bién hoi quy dua vao mé hinh c6
cling d6 tré, trong khi ARDL cho phép dua céc do
tré khdc nhau vao mé hinh; thir ba, mé hinh ARDL
cho phép ap dung véi bo dir liéu hdn hop cac bién
chudi thoi gian 1(0) va I(1); thir tu, phuong phép
ARDL chi can thiét 1ap mot phuong trinh duy nhat
dé nhin dién ddng thoi mdi quan hé ngén han va dai
han giita cac bién, trong khi cac phuong phéap khac
phai ldp hé phuong trinh. Ngoai ra, bang cach ap
dung cac ky thuat ARDL ching ta ¢6 duge ude
lwong khong chéch cua cdc mo hinh dai han (Harris
& Sollis, 2003). Phuong trinh déng lién két cua
ARDL dugc gidi thiéu boi Pesaran & cing su
(2001) c6 dang:
Ry 0 DR ) 0N
k=0Pk2~" Tk =013 =0 md
+3P_ 0, AlnGDP, , + 33, Iovjl.NnGOV +EPHUL,AInSAV
+Z9_,0,ACPL, +¢& (1)

Trong do, In(.) 1a léy logarit; riéng bién CPI dugc
gitr nguyén do ¢6 thoi gian bién dong am (-). Ala ldy
sai phau bac nhat & la sai s6 ctia m6 hinh; shockT
1a thé hién cu soc kmh té vao nim 1997 va nim
2008.

Néu c6 bing chimg vé mbi quan hé dong lién két
trong dai han giita cdc bién, thi mé hinh ARDL dai
han duge ude tinh ¢6 dang:

AlnGDP o, +ZP_ B, InGDP _+ZPl. =B, InGOV, +

I {]B{QCPI +2F‘~‘H,B]3h1$AV +EF*4 Pk bho(,kT_
*u, (2)

Pic diém cia ky thuidt ARDL trong ngin han
dugce xay dyng tir mo hinh hiéu chinh sai sé (ECM).
Theo Asteriou (2007), md hinh ECM gom ¢6 hai
phén: uée lugng cac hé s6 ngian han va phin sai s6
hiéu chinh (cho biét tde do diéu chinh cua cac hé sb
ngén han hdi tu vé can bfing dai han trong mé hinh),

AInGDP= a, + Z",_la”Aln(]DP[_i 2L @) AGOV,, +

Ty ;%Ah‘SAV:L + 29,4, ACPL, + pSCM, 1 +Y, (3)

Khi cic bién phy thude va cac bién ddc lap trong
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m6 hinh nghién ciru c6 ddng lién két thi ching c6
mbi quan hé can bang trong dai han, nhung trong
ngén han c6 thé bi mat can bang tam thoi. ECM
chinh Ia sy mét can bang clia ky trude tic dong dén
ky nay.

Quy trinh thuc hién mé hinh ARDL Bound Test
trong nghién ciru nay dwoc thuc hién qua cac bude:

Budc 1: Kiem dinh nghiém don vi: Kiém dinh
nghiém don vi la mét tiéu chuan dé kiém nghiém
tinh dirng ctia cac chudi dir liéu nghién ctru nham
dam bao mo6 hinh khong gap van dé hdi quy gia
mao. Néu bé dit liéu hdn hop cac chudi bién 1(0) va
I(1) thi & kiém tra céc chudi goc xem c6 dong lién
két hay khong.

Buwdée 2: Kiem dinh dong lién két dwa vao ky
thudt kiém dinh dwong bao - ARDL bound test

C6 nhiéu ky thuat khac nhau dé tién hanh phan
tich dong lién két cho cic bién chudi thoi gian. Cac
phuong phap néi tiéng duoc biét dén: kiém dinh
phin du cta Engle & Granger (1987) phuong phép
hop ly cuc dai cua Johansen & Julius (1990),
Johansen (1992). Bai nghién cliru nay su dung
phuong phap dudng bao phan phdi tré tr hdi quy
(ARDL bound) dé kiém dinh dong lién két giira cac
bién trong mé hinh. Buée du tién trong kiém dinh
gia thuyét H: B~ Bn B,= Bi;=0 (khéng c6 dong
lién két glua céc bién trong phuong trinh (2)) va gia
thuyét dbi H1: [310# BJI #Bo? BH;&O ((c6 it nhat trong
trong cac hé s6 nay khac 0); voii, j, k, 1= 1-4. Buéce
thir hai, so sanh gia tri thong ké F véi ciip gia tri tiéu
chuén v6i cing mot mire v nghia cu thé co thé duge
xéc dinh (Pesaran & cong su 2001). Pesaran & Shin
(1995) cho rfmg bac ctua phan phéi tré ciia cac bién
trong mo hinh dugc lya chon theo tiéu chi AIC
(Akaike Information Criterion) hodc SBC
(Schwartz Bayesian Criterion). Nghién ctru nay su
dung tiéu chi AIC dé chon db tré t6i wu cho md hinh.

Buwéc 3: Kiém dinh nhdn qua Granger va cdc
kiém dinh chén dodn

Kiém dinh nhan qua Granger nham kiém tra xem
cac gié tri tré cua bién doc lap X, ¢o gitp ich trong
viée du béo mét bién phu thudc Yt hay khong. Néu
su kién X, dugc coi la gdy ra sy kién Y, thi su kién
X, nén thuc hién trude sy kién Y (Hamilton, 1994).
Hg: X, khong c6 quan hé nhén qua voi Y,

Kiém dinh chan doan: nghién ctru sir dung kiém
dinh Breusch—Godfrey LM dé dam bao mod hinh
khéng c6 tuong quan chudi; kiém dinh Breusch-

Pagan va Lagrange Multipliers vé phuong sai thay
d6i; kiém dinh RESET vé sy phit hop dang ham cua
Ramsey; kiém dinh CUSUM va CUSUMQ vé tinh
on dinh ctiia mé hinh; kiém dinh Chow vé diém giy
céu trac tai cho cac ¢t séc nam 1997 va nam 2008.

Budc 4: Uéc lugng hé so trong dai han va trong
ngin han

Khi cac mbi quan hé dai han dugce thiét 1ap, giai
doan tiép theo la udc lugng hé sb dai han va hé s6
trong ngdn han bing viéc sir dung lan lugt phuong
trinh 2 va 3.

Hiéu chinh sai s6 trong mot sb bién c6 dong lién
két n6i 1én su thay ddi trong bién phu thude bj tac
dong boi ca sy mit can bang trong mdi quan hé
dong lién két (thé hién boi ECM) va sy thay doi
giita cac cac bién giai thich khic. Diéu nay ngu y
rﬁng bat cr sy sai l&ch nio trong ng;z“'m han so véi
cin bang dai han s¢€ duogc phan anh bang nhlmg thay
d6i trong bién phu thude dé qué trinh trd vé can
bang trong dai han (Ghali, 2009).

3.2. Dir liéu nghién ciru

Dir liéu nghién ciru dugce thu thap trong vong 25
nam, tir ndm 1990 dén nam 2014. Cu thé: nguén von
dau tu ciia chinh phi gém ca chi tiéu cta chinh
quyén dia phuong (GOV) duogc thu théap tLr thong ké
clia ngan hang phat trién Chau A; chi s6 Idm phat
hang ndm (CPI) duoc iy tir quy tién & quoc té; dir
liéu tong san phim qubc noi (GDP) va quy md tiét
kiém trong nudc (SAV) duge thu thap tir ngan hang
thé gioi. Trong mé hinh con st dung bién gid
shockT dé danh gid nhing tac dong cua cude khing
hoang Chau A dién ra vao nam 1997 va cudc khiing
hoang kinh té toan cdu vao nim 2008 dén ting
trudng GDP cua Viét Nam.

1néut = 1997
0néu 1990 < t < 1997

1néut=> 2008
0 néu 1990 < t < 2008

4. Két qua nghién ciru va thio ludn

Shock T = shock9?={

Shock T= shock{JS:{

4.1. Thong ké mé td bién trong mé hinh

Thong ké mo ta cac bién trong giai doan nghién
ctru thé hién ¢ bang 1 cho thdy, Lngdp trung binh la
10,64, gid tri nho nhét 1a 8,78 va 16n nhat 1a 12,13;
Lngov, Lnsav va Cpi ¢6 gia tri trung binh lan luot I3
3,19; 9,06; va 13,048; Mo hinh sir dung hai bién gia
(dummy) cho hai cu sbc kinh té vao nam 1997 va
2008, hai bién nay chi nhan gia tri 12 0 hoac 1. Tuy
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Bing 1: Thong ké md ta cdc bién trong mé hinh

Bién N | Trung binh | P§ lgch chuin | Gia tri nho nhiat | Gia trj 16n nhit
| Ingdp 25 10.63918 0,958194 8,775201 12,1346
Ingov 25 3.187558 0,129048 2,753661 3.360375
Insav 25 9,063243 1,36303 5372213 10,93421
cpi 25 13,048 17,28908 e 81.817
shock08 | 25 0.24 0.4358899 0 [
shock97 | 25 0.68 0.4760952 0 1

Nguon: Tinh todn cua tac gia

Bang 2: Két qua kiém dinh nghi¢m don vi

Bién Bic cua Kiém dinh Dickey-Fuller (ADF) Ki¢m dinh Phillips-Perron (PP)
sai phin Z(1) ~ p-value Z(rho) p-value
Ingdp I(1) -5,.889 0,0000*** -25,911 0,0000***
Ingov I(1) -7,044 0,0000*** -29,922 0,0000***
Insav 1(0) -4.311 0,0004*** -3,787 0,0013***
cpi 1(0) -2,642 0.0847* -7.907 0,1354
cpi I(1) -7.406 0.0000*** -30.062 0,0000***

(*, ** ***qrong img vai mire y nghia 10%, 5% va 1%)

Ngucon: Tinh toan cua tdac gia

nhién, két qua kiém dinh (dugc trinh bay ¢ bang 4)
cho thiy ting trudng cua Viét Nam chi ¢6 diém giy
cdu tric trong cude khung hoang nam 2008, trong
khi nam 1997 thi khong bi anh hudng.

4.2. Kiém dinh nghi¢m don vi

Két qua kiém dinh nghiém don vi theo ADF cua
Dickey & Fuller (1979) va PP cua Phillips & Perron
(1989) & Bang 2 déu cho két qua chudi Insay dimg
& chudi gde; chudi Ingdp va Ingov dimg & sai phan
bac 1 cing véi mire ¥ nghia 1%; chudi cpi dimg ¢
bic 0 véi mire v nghia 10% (theo ADF), nhung theo
PP thi chudi cpi dén sai phan bac 1 mai dimg. Nhu
vy, bo so li¢u trong nghién ciru nay dé dam bao
tinh dimg vira c6 chudi 1(0) vira ¢6 chudi I(1), vi viy
ap dung phuong phiap ARDL bound test la phu hop.

4.2.1. Két qua kiém dinh dong lién két bang
phwang phdap ARDL bound test

Dua vao tiéu chi AIC vai bién phy thude 13 Ingdp
va Insav da tim ra do tré toi wu cua cac bién Ingdp,

Ingov, Insav, cpi, shockT trong mé hinh ARDL. Khi
d6, mo hinh duge chon la ARDL(2,2.2,1,0,1) véi
bién phu thude 14 Ingdp.

Két qua & bang 3 (bién Ingdp 12 bién phu thude)
gid tri thong ké F= 8,493 16n hon gia trj t&i han cua
dudmg bao trén I(1) la 4.68 véi mire v nghia 1%,
nghia la ton tai dong lién két gitra cac bién véi do tin
ciy dat 99%. Theo Pesaran & cong sur (2001) gitra
céc bién c6 dong lién két la do gitra ching ¢6 mbi
quan trong hé dai han.

Mo hinh thoa man tat ca cac kiém dinh chuén
doan. Két qua kiém dinh cho thiay mé hinh khong bj
twong quan chudi va chua phat hién phuong sai thay
d6i. Kiém dinh RESET cua Ramsey vé dang ham
nhin manh viéc sir dung méd hinh ARDL 12 phu hop
vai dir ligu nghién ciru.

hi¢u chinh cua phan du

Theo Brown & cong sy (1975). sy on dinh cua

Bing 3: Két qui kiém dinh ddng lién két ARDL (Kiém dinh duimg bao-Bound Test)

Phuong  Bien phgl thuge Bic cuia F-statistic  Két ludn
trinh (¢6 hé 50 chian) ARDL
2 Fuwp(Ingdp/ingov, Insav, cpi. (2.2.2,1,0,1) 8.493 (o dong lién ket
shock97, shock08)

Gia tri gioi han

Pesaran & 920% 95% 97.5% 99%

cong sur (2001) 1(0) I(1) 1(0) I(1) 10y K (0 I(1)
2,26 3.35 2,62 3,79 296 4,18 341 4.68

Nguon: Tinh toan cua tac gia
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Bing 4: Kiém dinh sy phu hop ciia mé hinh

Ki¢m dinh Thong ké  Gid tri thong ké  Xie suét Két lufin
1 Dang ham ctia Ramsey Mo hinh khong bi bo
F(3,7) 0.45 0.7233 | sot bién

2 Tu tuong quan chi2
Durbin lags(1) 0,003 0,9540 | M6 hinh khéng bj ty
Breusch-Godfrey chi2(1) 0,006 0,9389 | tuong quan

3 Phuong sai sai so thay doi :
Breusch-Pagan chi2(1) .50 0,1123 | Mé6 hinh khéng 'bi
LM test chi2(1) 0,532 0.4658 | Phuong sai thay doi

4  Chow test cho nim F(2,17) 5,22 0,0171 | Khéng ¢6 diém gdy
1997 cau tric nam 1997
Chow test cho nam F(2,17) 0,3 0,7472 | C6 diém giy cdu
1997 triuc nam 2008

Nguon: Tinh toan cua tdc gia

Hinh 1: Kiém dinh tong tich liiy va téng tich liy hi¢u chinh ctia phin du

Cusum

cUsuUM
o
o

CUSUM squared

CUSUM squared

1897 24
1997 2014 o
year
Nguon: Tinh toan ciia tdc gia.
Bing 5: Kiém dinh nhin qua Granger
Bién phy Ingdp Ingov Insav cpi
thuje chi2(1)/ chi2(2) chi2(1)/ chi2(2) chi2(1)/ chi2(2) chi2(1)/ chi2(2)
Ingdp - 12,38%%%/13.66*** 5,59%%/2.92 0,06/8.24**
Ingov 8,08**%/16.60*** - 14,62**%/6.16%* 0,68/13.33%**
Insav 66,78%*%/14 86*** 1,95/0.85 - 0,38/6.16%*
cpi 1,56/1.39 0,62/4.19 5,54**/0.85 -

Ghi chui: *, ** *** nomg ing vai mute ¥ nghia 10%, 5% va 1%:

_ Chi2(1), Chi2(2) la Chi2 d6 tré 1 va dg tré 2.
Neguon: Tinh toan cua tdc gia

cac hé s6 hoi quy duoc kiém dinh thong qua tong
tich Ity phin dir (CUSUM), téng tich lily hiéu chinh
cta phan du (CUSUMSQ). Hinh 1 ciia CUSUM va
CUSUMSQ cho thay phuong trinh hdi quy la 6n
dinh vi ca hai biéu dd nay déu ndm trong gi6i han
duodng bao (2 duong gidi han) véi mite y nghia 5%.

Két qua & bang 5 cho théy, chi tiéu cia Chinh phu
va chinh quyén dia phwong (Ingov) véi tang trrong
kinh té (Ingdp) ¢6 quan hé nhin qua hai chiéu ¢ ca
do tré 1 va do tré 2. Piéu nay c6 nghia 13 Ingov tac

dong dén Ingdp, va ngugc lai, Ingdp la tic nhan anh
huémg dén Ingov.

Nhimng tac dong Granger 1 chiéu gdbm c6: (i) Tiét
kiém trong nude 13 nguyén nhan anh huong dén ca
chi tiéu Chinh phu va chinh quyén dia phwong, ting
truong kinh té, lam phat & dé tré 1: (ii) O d6 tré 2,
lam phat c6 tac dong dén tang truong kinh té, chi
tiéu Chinh phu va chinh quyén dia phuong, tiét
kiém trong nudec.
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Bing 6: Udc lwgng cic hé s6 dai han, ngiin han ctia md hinh ARDL (bién phu thudc Ingdp)
Bi¢n H¢ s6 Thong ké t P-value

Mébi quan hé dai han

Ingov 0,4143517 1,51 0,096
Insav 0,7438016 36,98 0.000
cpi 0,0122544 6,72 0,000
Mébi quan hé ngan han

Alngdp(-1) 0.4083281 1,97 0.077
Alngov -0,7061135 -3,37 0,007
Alnsav -0,3567988 -2,74 0,021
Alnsav(-1) -0,3344871 -4,08 0,002
Acpi -0,0088815 -391 0,003
Ashock08 -0,1106812 -2,33 0,042
ECM(-1) -0,9385392 4,17 0.002
R-squared = 0,90869374 Log likelihood = 55837383

Ad) R-squared = 0,79912624 Root MSE =(,03238059

Nguon: Tinh toan cua tac gia.

Cac hé 56 hoi quy khong ¢6 ¥ nghia thong ké trong ngan han, hodc bién gia khong co 3 nghi
thong ké trong moi quan hé dai han khong thé hién trong bang 6.

4.2.3. Ude lupng cac hé sé dai han va ngan han
cua mo hinh

Mo hinh nghién ctru giai thich duge 79,9% su
bién dong tang truong GDP cua Viét Nam trong giai
doan tir 1990-2014. Hé s6 ECM= -0,9385392 ¢6
nghla 1%. cho thay 93.85% su khac biét giira gia trj
ngan han so véi gia tri can bang dai han cua InGDP
s& dugc diéu chinh mdi nam, va thoi gian hoan tat
sy diéu chinh mat 12,5 thing.

Két qua r.'r bang 6 cho théy. quy mo tiét kiém trong
nuée ¢6 moi quan hé dong bién véi tang trudmg kinh
té trong dai han, khi tiét kiém tang thém 1% thi
inh gia trj GDP thye ting thém 0,74%.

-%m phit ¢c6 moi quan h¢ cing chiéu véi ting
wg inh té trong dai han, khi lam phét ting thém
~ F%hi pid tri GDP thyc caa Viét Nam sé tang 1,2%,
@y v[nghia 5%. Tuy nhién, trong ngin Imn lam
Eta dong tidu cre dén tang truong kinh 1é ( Bang
«&RrBér) canh do. o bang 4, lam phat ¢6 tac dong dén
%’ trong nude va diu tr cua chinh phu ¢ do

0 do, giit lam phat on dinh ¢6 v nghia quan

a tao tién dé dé tang truong kinh té (Omoke,
’UIO Chari va cong su, 1996). ting quy mo tiét
kiém bén virng.

Trong ngan han dau tu cua chinh pha anh huéng
tiéu cue dén tang truong kinh té cia Viét Nam
nhung trong dai han no ¢ tic dong theo hudng tich
cuc dén toe do tang truong GDP (Bang 6). Diéu nay
la phit hgp véi thure té cia Viét Nam hién nay khi
cc ¢ong trinh ¢6 von dau tr caa Chinh phu thuong

¢6 thoi gian dai nén tac dong cua cac dy an dén nén
kinh té thuong c6 dd tré,

Két qua & bang 4 va bang 6 cho thay trong hai
cugc khung hoang xay ra gin day, chi ¢d cujc
khung hoang tai chinh toan cau nam 2008 tac dong
tiéu cue dén tang truong GDP cua Viét Nam trong
ngan han véi mire ¥ nghia 5%: con khang hoang tai
chinh & Chau A nam 1997, nghién ciru chua du co
s& dé két ludn ¢ anh huong dén tang truong kinh té
cua Viét Nam,

5. Cac ham y chinh sich

Quy mé tiét kiém trong nude va tang truong Kinh
té ¢6 moi quan hé ciing chiéu trong dai han. O do tré
2, kiém dinh nhan qua Granger cho thay, ¢ tic
dong mét chicu theo hudng: GDP => SAV == GOV
=> GDP. Diéu nay c¢d nghia la, khi tang truéng kinh
té cao 1a nguyén nhan dan dén tiét kiém néi dia tang,
viin dé nay ciing dugce tim thay trong nghién ciru cua
Carrol & Weil (1994), Ngudn von tiét kiém ndi dia
doi dao Ja mdt rong nhimg nguyén nhian mo rong
chi tiéu chinh phu, tir d6 thic day nén kinh té tang
truomg. Ngoai ra, huéng cua quan hé nhdn qua gitra
tiét kiém ndi dja va tang truong kinh té 1a méi quan
hé hai chiéu dya trén kiém tra nhan qua Granger &
do tré 1. Két qua nay phi hop va duge hé trg bai cac
nghién ciru cia Mohan (2006) d6i véi cac nude thu
nhép trén trung binh. Do dé, can ting quy mé tiét
kiém cta nén kinh té vi hai ly do: Thi nhét, theo
Nguyén Ngoc Son (2007) trong giai doan 1995-
2007 tée 4o tang truong cua dau tr ludn cao hon toc
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do ting truong cua tiét kiém. Vi vay, day la mot
trong nhitng nguyén nhan lam cho Viét Nam vén
phai dwa nhiéu vao ngudn vén dau tu nude ngodi va
cling la nguyén nhan cua su gia ting tham hut tai
khoan ving lai. Do do, viéc tang ty 18 tiét kiém trong
nude s& giap lam giam bét sy phu thude cia ludng
von nurde ngoai va nhig roi ro tir sy bién dong cua
ngudn von nay gdy ra; Thir hai, ngudn tiét kiém
trong nuoc doi dao sé kich thich dau tu, tr do dan
dén tang truong kinh té cao hon va nguoc lai.

DPé ¢6 thé ting quy mo tiét kiém trong nudc,
nghién ctru dua ra moét s khuyén nghi dbi vai
Chinh phii va cic t6 chirc tai chinh nhu sau: Thi
nhat, tao moi truong kinh t& vi mé 6n dinh va cé thé
du bdo duge dé ngudi gui tiét kiém khong con e
ngai nhitng rui ro lién quan dén lam phat hodc/va su

Tai liéu tham khao

sup dd ciia cac trung gian tai chinh dén nguy co mat
tring hodc giam gia tri nhitng khoan tién guri cua ho.
Khi d6, & gée dd quan ly, Chinh phu nén diéu hinh
dé dam bao duy tri lam phét hop ly va on dinh; ting
cudng kiém tra giam sdt cac to chic tai chinh trung
gian; diéu hanh, quan ly dya trén cac tin hiéu thi
truong va danh gia vé tinh hinh kinh té dé tao moéi
trromg canh tranh; tirng budce loai bo céac ap ché tai
chinh; Thir hai, phét trién cac cong cu tiét kiém dai
han, da dang hoa céc san pham tiét kiém véi timg
nhém khach hang nham huy dong von tiét kiém tir
cac ho gia dinh, mo rong tiét kiém trong dan cu;
Thir ba, mé rong cac t6 chire tai chinh vi mo, cac chi
nhanh cac ngin hang dén nhirng vang nong thon
nhim huy dong duoc nhitng ngudn vén nhan rdi tir
nhirng khu vue nay.(J
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