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• T6m t~t : 

Bcii l'icit 11ciy hlnujt nghiim ctru thuc n~lti~'m v~ mJi qucm 11~~ giira llt>t !..1~;m trong mrtic \'Cllcillg 
lrlrcmg kmh 11..: l(li 1/f/t .\am giCn do(m llrlltim 1990-2014. ni rmh den lac ilt)ng, 11e1 c li{Jc f.Julng 

!wan~ rci1 c hinh l(li Cluiu A ncim 1997 •·cl khting /wang tc/1 chinh lfJCin du nc"im 2008. N~luen 
Clru slf dung ccich ticip cqn A R/)/, hound test duf!c phclttrien lmi Pes a ran & q)ng \{r (2001) de 
kiem clinh nu1i quem h~ a6ng hC.n !..Jr giira cac hidn: su dung !..ic;m dinh nhan qua Granger c/,; 
hicit iluf!c chi~u lnrc'mg tac d(mg giii'O ('(ic bidn. 1\dr qua clw tlufy. tiJr ki¢m trong mr&c cc> lac: 
ci{')ng tich qrc i!dn tclng tru(mp, kinh td c1ia Vi?t Nam trong dili h(}n; ngoai ra. ugltien CLru ('(Jn 

tim thc~r cu(k klumg l10ang mim 2008 !lie il9ng rieu qrc d/•n Icing trmmg GDP uw 17rt \'am 

Iron~ ngcin h{m. T1r kh qua ng!Jit!n cti71, ttic gia do i/J .weft ln(JI nii klu11·Jnnghj nhc~m !tim fling 

l<k df} /{ing truang kinh td cua Vi?t Nam (hJ djnh \'li hJn \'trll~ 
T it kh6a: tu!t ki~m trong mroc, ttlng tnmng kinh t~. ARDl bound te~t 

Th e relationship behveen domestic stu•ings and economic Krmvth in Vietnam 
.·lhstract: 
This article 1.\ an empirical stud\' on the relationship between domestic savings and economic 
gmll'th in ViC'Inam in tile period I 990-2004. taking into accoulllthe effect ofAsian flnanciu/ cri­
\is in /997 and economic global deprenion in 2008. Autoregressive DiHribwed Lug Bomulw1' 
TeH .lpproach (A RDL- hound test) den· loped by Pes a ran eta/ ( 20f)f J n w.ed 10 check co mte­
gration ami Granger cuusali~1· test is applied to determine 11hich direction of unpact among 
t·ariah/es. The results show that the domestic .<wt•ings fla1·e a po.HIH'l! impact on econom1c 
gro11th vi ~ ietnam in the long term. In addition. the \ltui) ulw lind\ that the crm.\ m 2008 ncg­
altt•eh tmpac I.\ I ietnwn 's GDP ,l!,rowrh 111 the shorl run. Bmed on these findings, the utttlwn 
pmpose some recommendations to promote Vietnam economic groll'th stah~v and ,·ustainah/1'. 
Ke\·word~: Domestic: saFings: economic grmt·th; AROL hounclt£>sf. 

1. Gi6i thi~ u 

rhuc d:i) t~ng trucrng kinh t~ thong qua ti~t ki~m 
Ia chu d~ thu hut duqc w quan tam cua nhH!u nu6c 
tren th€ gioi ( Vcm1a, 2007). Nghien ct"ru rm1i quan 
h~ gifra ti~t ki¢m uic d(>ng d€n tang tru<mg kinh t~ (Y 

cac nu6c Nam A, Agrawal (2000) phat hi~n ra ty 1~ 
ti~t ki~m cao hcrn sc tht"1c day tang tnr&ng kin h t6 a 
Bangladesh va Pakistan. tang tru&ng kinh te cao 
han se khu)~n 1-hich tit!t ki~m nhiau h<m (Y An E>(> 
va Sri Lanka. Nghit!n dru k~t lu~n, v6i nhl"rng qu6c 

gia co ty I~ ti~t k i~m thfir sc kim ham dang kc tang 
tnr<mg kinh t~ do b! gioi h~tn ngu6n '6n de d5u tu 
phat tricn; anh huong ticu qrc na) !..e khong \.a) ra 
t~i cac qu6c gia co t} 1¢ ti~ t kr~m cao. l\goai ra, m(>t 
s6 cac nghien ciru khac da chirng minh ty 1¢ trc~t 
ki~m n(>i dia tang dong nghla v&i 1) 1¢ d5u tu cao, 

va d§u tu cao la m(>t trong nhl!ng nguyen nhan 1huc 
u~y tang tnr6ng kinh t ~ nhanh. K€t lw)n nay duqc 

tim th~y Lrong de nghit!n cliu: Harrod ( 1939). 

Do mar ( 1946 ) .... 
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Tai Viet Nam cho d~n nay, cac nghien ciru dinh 
ltrqn·<,. lie~ quan dSn tang truO'ng kinh t~ chu y6u t~p 

b • 

lrung khai thac i:J khia c~nh d5u ttr lac dong den lang 
lruang kinh t~ (Dfw Thi Bich Thuy, 2012; Hoang 
Thi Cbinh Thon & c<)ng SIJ, 20 I 0). Cac nghien c(ru 
v~ .m6i quan h¢ gitra ti~t ki~m va tang tnrang kinh 

t~ t~i Vi~t Nam hi~n nay chu y6u du&i d~ng; pha.n 
tich dinh tinh nhtrng y6u t6 chinh cua nguon liet 
kicm, vai tro cua cac khu vlfc tai chinh trong vi~c 
ph.an ph6i cac ngu6n ti~t ki~m (NguySn NgQ~ San, 
2007): hay sl! d~ng phan tich djnh ltrqng hoi quy 
thco phuang phap binh phuang nh6 nhih (OLS) do 
tac gia l~p lu~n va xay d~rng mo hinh d~ xac djnh 
mbi quan h9 giiia cac bi6n (Nguy~n Dl'rc D(>, 20 14a 
va 2014b). 

Bai nghicn ciru nay v&i rn~•c tieu ki€rn djnh m6i 
quan h~ d6ng lien k~t giC'ra bi~n ti~t kiem trong nm1c 
va tang tnrang kinh t~, su d1,mg each ti~p c?n ARDL 
bound test duQ'c phat trien bai Pcsaran & c<)ng sv 
(2001 ), va su· d~mg kiem djnl1 nhan qua Granger d~ 
bi6t dugc chi~u hu&ng tac d()ng giO·a cac bien: Tre~1 
ca sa kch qua ki~m djnh tir mo hinh, tac gia de xuat 
m()t vai khuy6n nghi nh~m tang t6c <19 tang tru&ng 
kinh t€ cua Vi~t Nam. 

2. CO' so· ly thuy~t va cac nghit!n Cli'U tln.rc 
nghi~m c6 lien quan 

Lewis (1955) v&i y tu·('mg chinh trong ly thuy~l 
mo hinh n6n kinh t~ th~ng du lao dong la tang ti~t 
ki¢m se thuc d~y tang lruang. K~t lu?n trong cac 
ngh ien c(ru Bacha ( 1990); DeGregorio (1 ?92 ); Jap­
pcl I i & Pagano ( 1994) ung h() quan diem truyen 
th6ng Ia tTOng ngin h~n quy rno ti~t ki~m cao se gop 
phftn tang dfiu ttr va t6c d<) tang truang GDP cao han. 
M~t khac, nghien Clrll cua Sinha & Sinha ( 1998!; 
Salz (1999); Anoruo & Ahmad (2001) dua ra ket 
lu?n tang tnrang kinh t~ g6p ph§n gia tang ti6t ki~m. 

Mo hinh ct1a HaiTod-Domar nhfin m~nh dftu tu Ia 
chia kh6a d~ thuc dfiy tang tru&ng kinh t~ (Asi­
makopulos, 1986). Solow ( 1956) da chi ra dugc 
nhl"mg h~n ch~ v€ tinh kcm linh ho~t trong thco thai 
crian cua m6 hlnh Harrod-Domar. Do d6, Solow da 
b , , ' 

thay tb~ ham san xuAt c6 11¢ so co djnh bang ham 
san xu~t tan co di~n cho piH~p c6 tinh linh ho~t han 
va c6 s~r lhay th~ gifra cac y~u t6 san xuk , Lu~n 
oi~m chinh trong mo hinh tang tru&ng tan co dien 
cua SolO\\ ( 1956) la S\T gia tang trong ty I~ ti6t ki~m 
tht'1c d§y tang truang kinh t~ 6n dinh han so v&i tac 
d<)ng tll,l'C ti~p Clla n6 vao dfiu t11, bai Vi S\f gia tang 
ti~t kiern do thu nh?p tang se d~n d8n s~ gia tang 
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han ntra trong dfiu ttr. o§u tu tang se t~o h,rc day 
tang truang kinh t€ b~ng each tang tong du trong 
n6n kinh l~ (Jangili, 20 II). 

Romm (2005) sir d1,1ng ky thu~t uac luqng 
Johansen VECM d€ nghien cfru m6i quan h~ gitra 
tang tnr&ng va ti8t ki~m & Nam Phi, nghien C.:ru 
kh~ng dinh r~ng ty 1¢ ti~t ki9m tu nban c6 anh 
hu&ng nvc ti~p cling nhu gian ti~p d~n tan~ tru&ng 
kinh t~. Con Carrol & Wei I ( 1994) cho ding tang 
tnr&ng kinh t6 cao Ia nguyen nhan lam ti~t ki~m n(>i 
dia gia tang nhung ti6t ki~m khong phai Ia nguyen 
nhan tang tnrang kinh t€. 

Lean & Song (2009) ch9n ca mr&c va 4 tinh d~i 
di¢n d~ phan Hch m6i quan h~ giu·a tang truang kinh 
t6 va ti~l ki~m l<;li Trung Qu6c b~ng each Slr dvng 
d6ng lien kch cua Johansen va quan h~ nhan qua 
Granger. Nghicn cu·u cho th~y c6 t6n t~i quan h~ 
nhan qua hai chi~u giiia cac khoan li~t ki~m h9 gia 
dinh va tano tnr&ng kinh t~ trong ngin h~n; tbn t~i 

b • ' 

quan M m(>t chi6u gifra tang tnr&ng kinh te v&i toe 
d9 tang ti8t ki9m trong dai h~n. 

Anoruo & Ahmad (2001) nghien c(ru quan h~ 
nhan qua gil'ra ti~t ki~m va tang tnr&ng kinh t~ a bay 
qu6c o-ia Chau Phi su dvng mo hlnh VEC. Cac lac 

b • • 

gia tim th~y tang tm&ng kinh te tac dong den quy 
mo ti~t ki~m n<)i dia, m6i quan h~ Granger m\y c6 a 
b6n trong bay qubc gia nghien cfru; Nam Phi va Ba 
Bi6n Nga (m<)t qubc gia a Tay Phi) c6 quan h~ nhan 
qua hai chi~u; v&i Congo thi quy mo ti~t ki~m tac 
cl(>ng d~n tang tnr&ng kinh tS. 

Tang & Chau (2009) da ti~n hanh m<)t nghien cfru 
d~ra tren m6i quan h~ giiia ti€t ki~m va tang truang 
kinh tS a Malaysia b~ng vi~c Str d~ll1g phuang phap 
ki~tn djnh dbng Jien k~t phi tham s6 va phLrang phap 
DOLS. HQ nh?n th~y ring ti~t ki~m va tang truang 
kinh t~ c6 d6ng lien k~t va tuang quan duang trong 
dai lwn, do d6 nghien c(ru chi ra ti8t ki9m Ia .m<)t 
COng Cl,l d~ tang truang kinh t~ thong qua tac d(>ng 

cua n6 d6i v&i w hinh thanh v6n. 

Trong truang hgp cua Campuchia, Sothan (20 14) 
d1'i nghien cu11 cac quan h~ nhan qua gifra ti~l ki~m 
n9i dia va tang tru&ng kinh t~. Nghien cuu. khong 
tim thfry b~t ky m6i quan h~ nhan qua khi tiet ki~m 
trong nu·&c tac d()ng t&i tang tnr6ng, hay tang 
tnr&ng tac d(lng t&i ti~t ki~m trong nu&c, do d6 

nghien ciru k~t lu~n rAng ti~t ki~m n<)i dja va tang 
tm6ng kinh t6 Ia d<)c l~p v&i nhau l~1i Campuchia. 

Tai VietNam, Nguyen Ng9c San (2007) nghien 
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CliU danh gift tac d{)ng cua ti~t ki~m va d§u ttr d~n 
tang tnrang kinh t~ giai do~n 1995-2007, k€t qua 
cho th~y ti6t ki~m 6 Vi~t Nam tang nhanh trong giai 
do~ln nghien ct'ru va c6 anh hu·6ng tfch c~rc d~n tang 
tnr6ng kinh l~. Tuy nbien, nghicn c(ru chua luqng 

h6a C\.1 the tac d()ng cua ti~t ki~m d~n tang tru6ng 
kinh t~ t~i Yi~t Nam. Cac nghien c(ru khac t~i Vi~t 
Nam lien quan d~n tang tru&ng kinh t~ chu y~u t?p 
trung vao chi ticu chinh phu, chi tieu chinh quy~n 
dia phuang {Hoang Thi Chinh Thon, 20 l 0): d~u tu 
tac d()ng d~n t~ng tru6ng kinh t~ (f>ao Thi Bich 
Thtty, 2012), ... 

Bai vi~t nay nghien c(ru dinh luqng vS m6i quan 
h~ gifra ti~l ki~m va tang tru<Jng kinh t~ Str dt,mg 
phuang phap ARDL. Phtrang phap nay c6 tru di~m 
Ia vfin dc;tt duqc d() tin c?y khi su d\lng v6i ca m~u 
nho. di~u mly rfit phu hqp voi du ueu con h~n cbs 
t~i Yi~t Nam. 

Tren day Ia nhfmg quan diSm va cac k~t qua nghien 
ct'ru khac nhau lien quan d~n m6i lien h~ gil"ra ti6t 
kiem va tang tru(mg kinh t6. Ph~n tiep thco cua bai 
vi~t miy se dtra ra m6 hinh nghien dru tht,rc nghi~m. 
trinh t\! th\)'C hi~n va CaC ki~m dinh vm dfr li~U tbu 
th~p du-qc d6i v6i Vi~t Nam ttr nam 1990- 20 I 4. 

3. Mo binh nghien cull 

3.1. Phu·ung p/uip nglzien ctl-u va mo hinlt th{tC 

nglti?m 

Theo Solow ( 1956) thi m6 hinh tang tnr&ng tan 
c6 di~n co th~ duqc giai thich: Yt = f(KL, L). Theo 
phuang trinh m\y c6 bai y~u tb tnrc li~p tac d9ng 
d~n tang tmang Ia ngubn v6n (K) va lao d()ng (L). 
N8u bo qua y6u t6 lao d()ng (L) thi tang tm6ng kinh 
16 se chiu tac d()ng etta ngu6n v6n trong n8n kinh tS. 
Ben qmh vi~c k~ thua nhfrng nghien c(ru ct."ta Lewis 
( 1955), Solow ( 1956), Sinha ( 1998), SaiL ( 1999), 
Anoruo & Ahmad (2001 ), Jangili (2011 ), bai nghien 
cllll nay xay d~rng 1110 hinh nh~m tim ra mbi quan h9 
gifra ti8t ki9m trong nu&c va tang tnr&ng kinh t~ t~i 
Vi~t Nam giai doc;tn tl.r nam I 990-2014 c6 d~mg GDP 

f(SAY, GOY, CPl). Trong d6, quy m6 ti~t kiem 
trong mr6c (SAY), va hai bi~n ki~m so~h Ia ngu6n 
v6n d~u tu ct:1a chinh phu g6m ca chi tieu etta chinh 
quy~n dia phmmg (GOV), chi s6 l~m phat hang nam 
(CPT) Ia nhfrng y€u t6 tac d()ng d8n tong san ph~m 
qu6c n()i (GDP). 

V6i mvc tieu phan lich tlwc nghi~m rm1i quan h~ 
cua quy m6 ti~t ki~m va GOP, bai vi~t str dvng kY 
thu~t d6ng lien k~t phan ph6i tr~ t1,r hbi quy ARDL. 
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Phtrang phap d6ng lien k~t ARDL duqc phat ni~n 
b6i Pesaran & Shin (1999), Pesaran & c()ng sv 
(2001) c6 nhi~u uu diSm han so v6i phuong phap 
ct·6ng lien k~t ctJa Johansen boi nhfrng ly do: tht:r 
nh~t, ky thu~l d6ng lien k~t cua Johansen d~ d~t 
duqc d() tin c~y se yeu du ca mfiu 16n han so v6i 
each ti~p c~n theo m6 hlnh ARDL, do do, trong 
tru<Yng hqp m§u nho m6 hinh ARDL c6 y nghia 
thbng ke hem so v6i ky thu~l Johansen d~ ki€m d!nh 
tinh d6ng lien k~t; th(r hai, cac ky thu~t d6ng lien k~t 
khac yeu du cac bi~n h6i quy dua vao 1110 hinh co 
cung d() lr~. trong khi ARDL cho phep dLra cac d9 
lr~ khac nhau ve:\o mo hinh; thtr ba, m6 hinh ARDL 
cho phep ap dt,mg v&i b() dfr I i~u b6n hqp cac bi~n 
chu6i thai gian T(O) va I( I); th(r ttr, phuong phap 
/\RDL chi cin thi~t l~p mot phuang trinh duy nh~t 
d~ nh~n di~n d6ng thai m6i quan h~ ng~n h~ln va dai 
h~n gifra cac bi~n. trong khi cac phuong phap khac 
phai l~p h~ phuang trinh. Ngoai ra, b~ng each ap 
d1,mg cac ky thu~t ARDL chtmg ta c6 duqc u6c 
llr(,Yng khong ch¢ch Clla cac 1110 hlnh dai h~n (Harris 
& Soltis, 2003). Phtrang u·lnh dllng lien k~t cua 
ARDL duqc gi6i thi~u bai Pesaran & c()ng s~ 
(200 1) c6 d~ng: 

illnGDPt= a{1 + ~P0._0A.0JnGDP . + ~P 1 . 
0
A. 11nGOY .+ 

1 - 1-'t H J l-'1 l-J 

~P2k-Opk2CP1 1_k I ~P31-oP131nSAV1_1 + D>4 nr-oP1114ShockT1_m 
+ D'i_1o..~GDP1_i + ~i=1<1 1LllnGOY1:i + D'k 1~nSAV1-k 
+ r,qi- Jal4ilCPI I-1 + e I (1) 

Trong do, In(.) Ia l~y logarit; rieng bi~n CPT duqc 
gifr nguyen do c6 thai gian bi€n d()ng am (-).ilia l~y 
sai phan b~c nh~t; e 

1 
Ia sai s6 ct:1a mo hinh: shockT 

Ia th~ hi~n cu s6c kinh t~ vao nam 1997 va nam 
2008. 

N~u co b~ng ch(rng vS m6i quan h~ d6ng lien k~t 
trong dai h~n gifra cac bi~n. thi mo hinh ARDL dai 
h~n duqc u&c tinh c6 d~ng: 

illnGDPL~ a 1 I ~pOi=DPi01nGDP,_i+ D'1HPj 11nGOY1_/ 

IP2k-ol3k2CPI1_k + IP3
1=0(313lnSJ\V1_1 + ~p4rn-oPm4ShockT1_111 

, ut (2) 

D~c diem cua ky thu?t ARDL trong ng~n hc;tn 
dtn,Jc xay dvng tl.r mo hinh hi~u chinh sai s6 (ECM). 
Theo Asteriou (2007), mo hinh ECM g6m c6 bai 
ph§n: u&c ltrqng cac h¢ s6 nglin h~ va phcln sai s6 
hi~u chinh (cho bi~t t6c d() di~u chmh cua cacM s6 
ng~n h~n h()i tv v~ can b~ng dai h~n trong mo hinb). 

illnGDPL= ~ + D'i-l<X;oL~.lnGDPL-i -1 ~)=1 <1 1illnGOV1:i + 
D>k 1~LllnSAY,_k 1 IqHa14ilCPI1_1 + pSCM

1
_1+"(

1 
(3) 

Khi cac bi~n phv thu()c va cac bi~n d<)c l~p trong 

13 Kinh h1,\l1hi1Ur·ilill 



mo hinb nghien cuu c6 dbng lien k8t -thi cht:mg c6 

m6i quan M can b~ng trong ctai h~n, nhtmg trong 

ng~n h~n c6 th~ b! m~t din b~ng t(;lm thai. ECM 

chinh h\ S\f mfit can b~ng CUa ey trlTGC tac dQng d~n 
ky nay. 

Quy trinh thl:fc hi?n mo hinh ARDL Bound Test 

lrong nghien dr.u nay tlu(JC thlf,C hi¢n qua CQC buiJc: 

Buo·c 1: Kiim iljnh nghi?m tto·n vj: Ki~m d!nh 

oghi~m don vi la m9t tieu chufin d~ ki~m nghi~m 
tinh dung cua cac chu6i dfi' li~u nghien c(ru nh~m 
dam bao m6 hinh khOng g~p vAn d~ hbi quy gia 

m~o. N~u b9 du· li~u h6n hgp de chu6i bi~n J(O) va 

1(1) thi se ki~m tra c:k chu6i g6c xem c6 dbng lien 

k~t hay khOng. 

Buuc 2: Kiim iljnh dOng lien kit tl!.ra vao ky 
tht~#t kiim djnh dt~·img bao- ARDL bound test 

C6 nhi~u ky thu?t kluk nhau d~ ti~n hinh phan 

tich dbng lien k~t cho cac bi~n chu6i thai gian. Cac 

phuong phap nbi ti€ng dugc bi~t d~n: ki~m d!nh 

ph~n dLr cua Engle & Granger (1987) phmmg phap 

hgp Jy C\}'C d~i CUa Johansen & Julius ( 1990), 

Johansen (1992). Bai nghien c(ru nay su dt,mg 

phtwng phap duang bao phan phbi tr@ tl! hbi quy 

(ARDL bound) d~ ki~m djnh dbng lien k~t gifra cac 

bi8n trong m6 hinh. BLr6c dfiu tien trong ki~m dinh 

gia thuy~t H0: P;0= Pj 1 = Pk2= P13=0 (kh6ng c6 dbng 

lien k8t gili'a die bi~n trong phuong trlnh (2)) va gia 

thuySt d6i H 1: P;oi p., i Pk2i P13t:O ( ( c6 it nh~t trong 
• J ---

trong cac h~ so nay khac 0); v&i i, j, k, I = 1- 4. Bu&c 

thl.r hai, so sinh gia trj th6ng ke F v&i c~p gia trj tieu 

chuftn v&i cimg m9t ml.rc y nghTa C\1 th~ c6 th~ dugc 

xac djnh ( Pesaran & c9ng St,r 200 I). Pesaran & Shin 

(1995) cho r~ng b~c cua pban ph6i tr~ cua cac biSn 

trong m6 hlnh dugc lt,ra chQn theo tieu chf AJC 

(Akaike information Criterion) ho~c SBC 

(Schwartz Bayesian Criterion). Nghien Ctru nay sir 

dl)ng tieu chi AlC d~ chQn d9 b·€ t6i uu cho m6 hinh. 

8U'UC 3: Kiim djnh nhiin qua Granger va cac 
kiim iljnh chiin doan 

Ki~m d!nh nhan qua Granger nh~m ki~m tra xem 

cac gia tri tr~ cua bi~n d()c l~p XI c6 giup fch trong 

vi~c d~r bao m9t bi~n ph1,1 thu9c Y
1 

hay kh6ng. N~u 
s~r ki~n X1 dugc coi la gay ra st,r ki~n Y 1 thi sv ki~n 
Xt nen tbt,rc hi~n tnr&c s~r ki~n Y (Hamilton, 1994). 

H0: X
1 

khong c6 quan h~ nhfm qua v&i Y 
1
. 

Ki~m d!nh chiin doan: nghien cuu su d\mg ki~m 
dinh Breusch-Godfrey LM d~ dam bao mo hinh 

kh6ng c6 tuong quan chu6i; ki~m d!nh Breusch-

sa 227 thting 5/2016 14 

Pagan va Lagrange Multipliers v~ phuong sai thay 

dbi; ki~m djnh RESET v~ S\1' phu hgp d~ng ham cua 

Ramsey; ki€m djnh CUSUM va CUSUMQ v~ tinh 

bn d!nh cua mo hinh; ki~m dinh Chow v~ di~m gay 

du tr(tc tl;li cho cac cu s6c nam 1997 va nam 2008. 

Bu:o·c 4: Uo·c lt~'{J'ng h? sa trong dai h{ln va trong 
ng&n h{ln 

Khi cac m6i quan h~ dai h~n dugc thi~t 1~p , giai 

do~n ti~p theo h\u&c lugng h~ s6 dai h~n va M s6 

trong ng~n h:;m b~ng vi~c sir d1,mg l~n hrgt phu011g 

trinh 2 va 3. 

Hi~u chinh sai s6 trong m9t s6 bi~n c6 dbng lien 

k~t n6i len S\f thay d6i trong bi~n ph\1 thu9c bi tac 

d9ng boi ca Sl,f m~t can b~ng trong m6i quan M 
dbng lien k~t (th~ hi~n b6i ECM) va sv thay dbi 

giua cac cac bi~n giai thich kh{lC. Di~u nay ng\1 y 
r~ng bAt cir S\f sai l~ch nao trong ng~n h~n so v&i 

can b~.ng dai h~n se dugc phan anh b~ng nhling thay 

dbi trong bi~n plw thu9c d~ qua trlnh tr6 v~ can 

b~ng trong dai h~n (Ghali, 2009). 

3.2. Du·lifll nghien CUll 

Dfr li~u nghien cuu duqc thu tb~p trong vong 25 

nam, m nam 1990 d6n nam 2014. C~• th~: ngubn v6n 

dfiu tu ctJa chinh phU g6m ca chi tieu cl'1a chinh 

quybn dja phuong (GOY) dugc tbu th~p tt! th6ng ke 

cua ngan hang phat tri~n Cbau A; chi s6 l~m phat 

hang nam (CPl) duqc !fry ttr quy ti~n t~ qu6c t6; dfr 

li~u tbng san phftm qu6c n9i (GOP) va quy m6 ti~t 
ki~m trong mr&c (SAY) duqc thu th~p tir ngan hang 

th~ gi&i. Trong m6 binh con sl'r d1,1ng bi~n gia 

sbockT d~ danh gia nhfrng tac d9ng cua cu<)c khung 

hoang Chfru A di~n ra vao nam 1997 va CUQC khung 

hoang kinh t~ toan du vao nam 2008 d6n tang 

tru(mg GDP cua Vi~t Nam. 

Shock T = shock97={ 1 neu t ~ 1997 
0 neu 1990 < t < 1997 

Shock T= shock08={ 1 n~u t ~ 2008 ' 
0 neu 1990 < t < 2 008 

4. K~t qua nghien cu·u va thao lu~n 

4.1. ThJng ke mota biin trong mo hinh 

Th6ng ke mo ta cac bi~n trong giai do~n nghien 

cull th~ hi~n 6 bang 1 cho thAy, Lngdp trung blnh Ia 
10,64, gia tri nM nb§t la 8,78 va l&n nh§t la 12,13; 

Lngov, Lnsav va Cpi c6 gia trj trung binh Ifin lugt la 

3,19; 9,06; va. 13,048; Mo hinh Slr dpng hai bi~n gia 

(dummy) cho hai cu s6c kinh t~ vao nam 1997 va 

2008, hai bi€n nay chi nh?n gia tr! Ia 0 ho~c I . Tuy 

Kinh ttl\:Pimt irien 
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dli 
ti~t 
ang 
gia 
mg 
ing 
lng 

'7 

8 

en 
Ia 
3: 
Ia 

lia 
•a 
uy 

ru 

Ba ThBn!! k~ ac b';. A hinh 

I -- - -· N - -t 
Trun, binh Do ~~ch chufin Gia tri nho nhft Gia tri lo·n nhAt 

25 10,63918 0,958 194 H.775201 12.1346 -
25 
25 

3.187558 0,129048 2,753661 3.360375 
9,063243 I ,36303 5,372213 10,93421 

c i 25 13,048 17,28908 -1,77 81,817 
sbock08 25 0.24 0.4358899 0 I 
sbock97 25 0.68 oA 7609_.g 1 __ o I __ I 

\~uon: Tinh to{in cua tac gta 

Ban!! 2: K~ " --- -

j Bi~n B~c cua Kicm dinh Did c t:.fullcr tAOF) Kicm dinh Philli >S-Perron (PP) 

llll~' sni phan ZCI, 
[ lngdp I ( I ) -5.HH~ 

In gO\' ' I( I ) -7,04L 
lnsa\ 1(0) -4.311 

p-valuc ~rho) E-''' 
0,0000*** -25,911 0,0000 --
0,0000*** -29.922 0,0000 --
0,0004*** -3.7H7 0.0013 ---

••• 
*** 
.~ 

C[li 1(0) -2.64: 0.0847* -7.907 1 0.1 
0,0000*** -3o.o62 I 0.0000 c_pt I I( I) j -7,406 

~54 

·~ 
(*, **. *** tmmg (rng \Ui m(rc y nghla l01~ 'o, 5% v£1 1°~) 

\J,!udn: Tmh tocin r 110 uic gia 

nhicn, k~t qua kicm dp1h (d u-gc trlnh bay 6 bring 4) 
cho th~y tang tnr<Jng cua Vi~t Nam chi c6 di~m g~y 
cau tnic trong CUQC 1-hung hoang nclm 20(HL trong 
kht nam 1997 tht khong bi anh huang. 

./.2. Kii m djnll ngllif m dun 1•j 

Ket qua ktcm djnh nghi~m dan \'i tbco \DF cua 
Dtckey & Fuller ( 1979) '~i PP cua Phillips & Perron 
( 1989) a Bang 2 d~u cho ktt qua chu6i lnsav dirng 
a chu6i g6c: chu6i lngdp va lngov dung a '><11 phflll 
b~c I cimg vcri l11lrC y nghia l %; chu6i cpi dtrng (Y 

b~c 0 vcri mlic y nghia I 0°'o (theo ADF), nhung thco 
pp thi chu6t cpt dJn Sill phan b~c I mat d(rng. 1\ lnr 
'*)· b(> so h¢u trong nghtcn c(ru nay de dam bao 
tinh dtmg vira co chuot 1(0) vira co chu6i I( I), vi v~y 
ap dt,mg phucrng phap \RDL bound test 13 phtt h<;rp 

-1.2.1. KJt qua kiem dinh d(~ng lien k<;l lu~ng 
plumng phrJp A RDL hm111d test 

Dt,ra vao t1cu chi AIC q)'j bi~n ph1,1 thu(lc 1<.\ lngdp 
va lnsa' da tun ra d(> tn~ t6i uu ct'w de bi0n lngdp, 

lngov. lnsav, cpi, shockT trong mo hinh ARDL. Khi 
d6. mo hlnh duqc chQn 1<\ ARDL(2,2.2.1 ,0, I) vcri 
bi~n phv thu(>c Ia lngdp. 

K€t qua a bang 3 (bi~n lngdp la bien ph1,1 thu<)c) 
gia tr! th6ng kc F 8.493 lcrn han gia tn t6i lwn cua 
duang bao tren I( I) Ia -L6}. '61 muc ) nghia I 0·~. 

nghla Ia tbn l~i dong lien kct gifra cac bt6n VOl d9 tm 

c~y d~t 99%. Theo Pesaran & c(>ng sv (200 I) gilJ'a 
cac bi~n co d6ng ltcn k~t 1<1 do gifra ch(mg co m6i 
quan trong h~ dai h<_l n. 

M6 hinh thoa man t~t ca cac kiem dinh chwin 
doan. K~t qua J..iem d!nh cho th~) mo hinh khong b! 
tuang quan chu6i '<1 chua phm hi~n plmang sai thay 
doi. Kicm dinh RL SL'T cua Ramsey v~ d~ng h<im 
nh~n m<,lnh v i~c str d~mg mt') hinh ARDL Ia phu h\TP 
vcri dtr h¢u nghtl3n c(ru. 

4.2.2. Kidm dinh Icing tich h~v \'Ci t/1ng tich hi1• 
hifu dunh c.:ua plufn dtr 

Theo Brown & c(mg sv ( 1975). s~r on djnh cua 

--- -=B:.....ang 3: K~t qu:i ki~m dinh d6ng lien k~t "RDL (Ki~m djnh dtr<rng bao-Bound Test) _ _ 
PhtrO'Dg Bi~n ph~J thu()c B~c cua F-\tatistic K~t lu~n 
trinh {co h ~ sf> ch~n) AR.:.:D=-:L=-----

2 I- .~d"{lngdp lngov. Lnsav, cpi, (2,2.2.1 ,0, I) 8.493 C6 dong lien ket 
shock97. shock08) 

Gili tr! gi6i h~n 
Pesaran & 
cl,)ng st,r (200 I ) 

\guon: Tinh tocin ella ulc gia 

s,; 1r tlrcing 5 2016 

- ... - .~" ~ (") 
~ 

90%) 95% 97,5% 99% 
T(O) 1(1) 1(0) 1(1) 1(0) 1(1) 1(0) 1(1) 
2,26 3,35 2.62 3.79 2.96 4, I H 3.41 4.61{ -- -
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Bane 4: Ki~m dinh su· phu hQ'P cua mo hinh - -.,---,------
Ki~m djnh Thong ke Cia tri thOng ke Xac suat Ketluan 

D~mg ham ci'.a Ramsey 

2 Tv ttrcmg quan 
Durbin 

3 
Breusch-Godfre};: , 
Phuong sai sai so thay doi 
Breusch-Pagan 

LM test 
4 Chow test cho nam 

1997 
Chow test cho nam 
1997 

Nguon: Tfnh /o(in cualac gia 

F(3,7) 0,45 
chi2 
Jags(!) 0,003 
chi2(1) 0,006 

chi2(1) 2,52 

chi2(1) 0,532 
F(2,17) 5.22 

F(2,17) 0,3 

0,7233 
Mo hlnh khong bi bo 
sot bi~n 

0,9540 Mo hinh khong bi t\r 
0, 9389 tuong quan 

0,1123 

0,4658 
0,017 1 

Mo hinh khong bi 
plmang sai thay dbi 

Khong c6 diem gay 
du trtiC nam 1997 

0,7472 C6 diem gay du 
tri1c nam 2008 

Hlnh 1: Ki~m dinh t&ng tich liiy va tBng tich luy hi~u chinb cua ph~n dlf 

CUSUM CUSUM squared 

0 0 

0 

1997 2014 

1997 2014 -
Ngudn: Tfnh loan cLia tac gia. 

.-----::-,..----,.-------=B=-=a:.::n:a....::g5-=-: .=.K:::.ie=-=;:m~<!inh nhan qua Grang<;>,.e_r _________ _ 
Bien ph~;~ lngdp lngov lnsav cpi 

tbu()c l---c_hi_'2_,(-'l )'-/ _ch_i2_,(._2!.,_) __ c--,.h...,..i2_,(~1 )/ chi2(2) chi2( I)/ chi2(2) 
lngdp 12,38***/13.66*** 5,59**/2.92 

chi2( 1 )/ chi2(2) 
0.06/8.24** 

0.68/ 13.33*** 
0.38/6.16** 

lngov 8.08***/ 16.60*** 14,62***/6.16** 
lnsav 66.78***114.86*** 1,95/0.85 
cpi I ,56/1.39 0.62/4.19 5,54**/0.85 

------~-,----~~~~-~-----------~ 
Ghi cht/: *, * *. *** fli'O'ng l~-ng F<.h mt'rc )l nghi'a I 0%. 5% va I%,· 

Chi2{1). Chi2(2) Ia Chi2 il(i 1ri ll'a df}trJ 2. 
Nr!uan: Tinh locin cua tt:ic Qia 

cac h~ sb hbi quy dugc ki€m djnh thong qua t6ng 

tich lfly phfin du (CUSUM), t6ng tich lily hi~u chinh 
cua phan dtr (CUSUMSQ). I llnh I cua CUSUM va 
CUSUMSQ cbo th§y phu·ong trlnh h6i quy Ia 6n 
djnh vi ca hai bi~u d6 m\y d~u n~m trong gi6i h~,tn 
duang bao (2 dm'mg gi6i h~,tn) \6i muc y nghia 5%. 

K~t qua o bang 5 cho th.iy, chi tieu cua Chinh phu 
va chinh quy~n dja phuang (lngov) v6i tang lnr6ng 

kinh t6 (lngdp) c6 quan h~ nhan qua hai chi€u ('y ca 
d(> tr~ I va d9 tr~ 2. Di~u nay c6 nghTa la lngov tac 

sa 2271/uin~ 512016 16 
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d(>ng d~n lngdp, va ngugc l~,ti. lngdp Ia tac nhan anh 

huang dan lngov. 

Nhfrng tac d(>ng Granger I chi~u g6m c6: (i) Ti€t 

ki~m trong ntr6c Ia nguyen nhan anh huang d8n ca 

chi tieu Chinh phu va chinh quy~n dja phuang. tang 

tnr&ng kinh t~. l~m phat ad(> tr€ I: (ii) 0 d(> tr€ 2. 

l~m phat c6 tac d9ng d~n tang tnrong kinh t~. chi 

tieu Chinh phu va chinh quyen dja phuang, ti8t 

ki~m trong nu·6c. 
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Bang 6: tJ'6'c luy ng de h~ sa dai h~n, ng~n han cua mo hlnh AROL (bi~n plw thu<)c In~ 
Bi~n He sa Th6ng_ l..c t P-,·aluc 

- M-----.-Jr-. q-rum lri dai lt(m 
lngov 0,4 1435 17 I ,51 0,096 
lnsav 0.7438016 36.98 0.000 
cpi 0.0122544 6,72 0,000 
MJi qmm h f ngtfn h(m 
~lngdp(-1) 

61ng0\ 
6 1nsav 
~lnsa\(-1) 

6cpi 
L\shockog 
ECM(-1 )_ 
R-squarcd 
Adj R-squarcd 

0.40832R I 
-0,7061 I 35 
-0,35679XX 
-0,3344R71 
-0,00888 15 
-0, 11 06812 
-0,9385392 

o. 90869 3 74 
0.79912624 

Log likelihood 
Root MSI: 

- ---------

1.97 
-3,37 
-2.74 
-4.08 
-3.9 I 
-2,13 

0.077 
0,007 
0.021 
0,002 
0,003 
0,042 

--4.17 0,002 
ss.wn183 
0.0123H059 

\guc>n Tinh tmin cua ttit: gia. 
Ctic It{; \Cj /u)i t/111' khong co .l'. nghia tlu>ng ke trong ngan h(m. /wac !>itln gia khong ai 1·· nghit 
tluJng ke trong m6i qum1 h~' dai h(lll klu)ng the; hir(n lrong hong tS. 

-1.2.3. Cue ltr(mg ccic It~; s6 diii h(ln \'(i ngc]n h(lll 

c11a m6 hinh 

Mo hinh nghicn ctru giai thich duqc 79,9% S\r 

bt~n dQng tang tnr<Jng GDP cua Yi~t Nam trong giai 
do~n ltr 1990-2014. H~ s6 ECM- -0,9385192 c6 )· 
nghia l0 o. cho thii) 93.X5°o Sl! khac bi~t g1Cra gia lf! 
ng~n h~n so \ &1 gw tri can b~ng dai lwn cua lnGDP 
sc duqc <li~u clunh m6i n~m. va thai gian hoiln l~t 
w di~u chmh mat 12.5 th;ing. 

Kat qut\ a bang 6 cho thc1y, quy mo ti~t ki~m trong 
mr&c c6 m6i quan h~ dbng bi~n v&i tang tnrong kinh 
t~ trong dai h~n. khi ti0t ki~m tang them I% thi 

r ~nmg hjnh gia tq GDP tlwc tang them 0.74"u. 

~m phat ct1 mCH quan he cimg chicu \ m Lang - . ~g tnh te tmng. da1 lwn. khi 1 ~1111 phat t<)ng them 
"' ~i ta IT! GDP th~rc cua Vi~t 'Jam sc t~ng 1.2un. 

6£: y nghia 5"n lu) nlucn. Lrong ngan lu.tn l<)m 

~hi d<)ng ticu qrc d~n Hlng tmang kinh 1j (B<h~g. 
fd!:le~ c<,1nh dt), u hang 4. l<.un phat c6 tac d<)ng den 

-~i - m trong mr&c '<l duu tu ct'w chinh phtt d d(l 
j!E . . 0 d6. g.irr 1<.~111 phat on djnh c6 y n.g.hia quan 
tTQng-va t:,to tien dC: de tang tru<Jng J..inh te (Omoke. 
~010; Chan \a c(mg w. 1996). tang qu) mo tict 
kicm b~n vlJ'nll. . e 

Trong ng~n h<.lll dau llr cua chinh phu anh lmang 
tieu qrc d~n tang. tnmng kinh t~ cua Vi~t Nam 
nhung trong dai h:,tn n6 ell Lac d9ng theo huang tich 
qrc d~n t6c dQ tang tnr<Jng GDP (Bang 6). D1~u mly 
hi phu hgp '6i thvc t0 cua Vi~t Nam hi~n nay khi 
lJC cong trinh ct'l 'l1n d~u tu cua Chinh phu tlurcmg 
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c6 thcri gian dai ncn t<k d<)ng cua cac dv <in d~n m:n 
kinh t6 thuang c6 d<) trG. 

K6t qua <J bang 4 va bang 6 cho th~> trong ha1 
cu9c khung hoang xa} ra g~n day. ch1 c6 cuOc 
khung hoang tiu chinh toan du narn 200H tac d(>ng. 
tieu qrc d~n tang truvng GDP cua Vi~t ll,jam trong 
ng~n h~n vcri m(rc} nghia 5°,'o: con khung 110ang t<li 
chinh <J Chau \ nam I 997. nghien ctiu chua du ClY 
s6 de k~t lu~n en anh lnr6ng d€n tang tnrung kinh t~ 
ct:w Vi9l Nam. 

s. Cac ham )· chinh ~ach 

Quy mo ti6t 1-. i~m Lrong mrac va tang lrm'rng kmh 
tJ co rn6i quan h~ cung. du~u trong d:ii h~n d d\) tr~ 
2, ktem djnh nhfm qua (,ranger cho thaj. Cl) 1~1c 

d(>ng rn(>t chi~u theo hmrng: C1DP > SAV , GOV 
· '> GDP. Di~u na) ct'l llJ.!hia Ia. kh1 tang truung kmh 
t6 cao Ia nguyen nhan dan JJn t16t ki~m n(l1 d!a tang. 
v~n u6 miy cfmg dm;rc tim th~y trong nghicn ct'ru cua 
Carrol & Weil ( ll.>94). 'Jgu6n ,6n tieL k1~m n()i d1a 
dl)i dao Ia m(lt trong nhfrng nguyen nluin mo r<)ng 

chi tieu chinh phu. tlr do thuc d<h n~n kinh t~ tang 
tru<mg. '\go£11 ra. hu6·ng cua quan h~ nhan qua gtfra 
ti~t ki~m n(>i dw \a tang. tnr<Jng kmh t~ l<i m61 quan 
h~ hai chi~u tlva tr~n k11.!m tra nhan qua Granger tT 

d(> trc I. K~t qua nay phil hgp \U du~Yc ho tn,r bcri c<k 
nghien ctiu cua Mohan (2006) d6i v&i cac mr&c thu 
nMp tren trung blnh. Do d6. dn tang qu) m6 tt~l 
kiem cua 11~11 kinh tJ \'l hai 1\ do: Tht'r nhk tht..:o . . 
Nguyen NgQc ~;)em (2007) trong giai do\tn I 995-
200' tl\c do tallj.! tnran~ cua d~u ll! luon cao hlm olll . ·- -
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d9 tang tm6-ng cua ti~t ki~m. Vi v~y, day la m()t 

trong nhfrng nguyen nhan lam cho Vi~t Nam v§n 

phai dva nhiSu vao ngubn v6n dftu tu nu6c ngoai va 

cling Ia nguyen nhan cua sv gia tang tham hvt tai 

khoan vang lai. Do do, vi~c tang ty l~ ti~t ki~m trong 

mr&c se giup lam gi<'nn bot s~r plw thu()c cua lubng 

v6n mr6c ngoai va nhung rui ro tu sv bi~n d(lng cua 

ngu6n v6n m\y gay ra; Th(r hai, ngu6n ti&t ki~m 

s1,1p db cua cac trung gian tai chinb d~n nguy CCJ m§t 

h·iing hol;ic giam gia tr! nhfrng kho::'in ti~n gtri ci1a hQ. 

Khi do, & g6c d9 quan ly, Chinh phU nen di~u Mnh 

d~ dam bao duy tri l~un pMt hqp ly va 6n djnh; tang 

cu(mg ki€m tra giam sat cac t6 chtrc tai chinh trung 

gian; di6u Mnh, qm\n ly dl!a b·en cac tin hi~u thi 

truang va danh gia v~ tinh hinh kinh t€ d€ t~o moi 

tm<rng c~nh tranb; rung bu&c lo~i bo cac ap ch~ tai 

trong nuo·c d6i dao se kich thich d~u tu·, tir db d~n chinh; Th(T hai, phat tri~n cac cong ql ti~t ki~m dai 

d~n tang truong kinh t~ cao hem va nguqc l~i. 

D~ c6 th~ tang quy mo ti~t ki~m trong nu·&c, 

nghien c(ru dua ra m()t s6 khuy~n nghj d6i v6i 

Chinh phu va cac t6 ch(rc tai chinh nhu sau: Thtr 

nh~t, ~o moi tnrang kinh ts vi mo 6n dinh va co th~ 
dl! bao du·gc dB ngu<ri gui ti~t ki~m khong con e 
ng~i nhling rui ro lien quan dSn l<;~m phat ho~c/va sv 

Tai li~u tham khao 

h~n, da d~ng h6a cac san phfrm ti~t ki~m v&i rung 

nh6m khach h~mg nh~m huy d(lng v6n ti~t ki~m tir 
c:k h9 gia dlnh, mo r()ng ti€t ki~m trong dan cu; 

Th(r ba, ma r()ng cac t6 ch(rc tai chfnh vi mo, cac chi 

nhanh C:.k ngan hang d~n nhfrng Vltllg nong thou 

nh~m huy d()ng duqc nhung ngubn v6n nhan r6i ttr 

nhu·ng khu vvc nay.D 
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