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—giviét nghién clu tac dong cua ng nudc ngoai dén tang trudng kinh té. Dd liéu thu cap giai

doan 2006-2015 cta 10 quéc gia thude khu viuc Béng Nam A duge thu thap t cac website

cua IMF. Tac gia s dung ky thuat xJ ly da liéu bang bao gém héi quy Pooled OLS, FEM, REM va
phudng phap binh phuong bé nhét téng quat (FGLS). Két qua nghién ctu chi ra rang ton tai 4 bién cén
cén ngan sach trén GDP, dé tré cua téc do tang trudng GDP, ty Ié téng dau tu trén GDP, ty Ié ng nudc
ngoai trén GDP tac dong tich cuc dén tang trudng GDP va chi sé thudng mai ¢6 tac dong tiéu cuc dén
GDP. Dua trén két qua nghién cuu, tac gia dé xuat mot s6 khuyén nghi nham gidp Chinh phu cta cac
qudc gia thudc khu vic £6ng Nam A han ché téc dong tiéu cuc cta ng nudc ngoai dén ting trudng kinh

té clla quéc gia minh trong tung thoi ky.

T khéa: ng nudc ngodi, tang trudng kinh té, khu viic P6ng Nam A

1. D&t van dé

Trong nhiing nd@m qua, cac qudc gia dang phat
trién, dac biét cac nudc khu vyc Béng Nam A
thudng xuyén phai déi mat vdi tinh trang tham hut
ngan sach dé dat dugc téc do tang trudng kinh té
cao trong diéu kién tiét kiém trong nudc han ché.
Theo s6 liéu thdng ké clia Ngan hang Phat trién
Chau A (2015), mic tham hut ngan sach nha nudc
trung binh cla cac nudc thuéc khu viuc nay la
0.74% nam 2012, tang 156% so vdi nam 2011,
con nam 2013 13 0.77%, tang 4.5% so véi nam
2012 va tiép tuc tang dén mic 0.78% vao nam
2014. Do do, ngudn vén tU vay ng, dac biét ng
nudc ngoai dugc xem la mét trong nhiing ngudn
tai chinh quan trong d6i véi cac qudc gia nay. Tuy
nhién, hién nay, tinh hinh ng nudc ngoai cla Viét

Nam ciling nhu cac nudc khu vyc Bdng Nam A
khéac bdc 16 nhiing bi€u hién dang lo ngai. Theo s6
liéu théng ké clia Ngan hang Phat trién Chau A
(2015), quy mé ng nudc ngoai clia moét sé nudc
nhu Thai Lan (44% GDP), Indonesia (39,7% GDP)
va Philippines (47,3% GDP) ngay cang ldn. Ng
nudc ngoai tang nhanh trong bdi canh nén kinh té
thé gidi phuc héi chua bén viing, nhi€u chuyén gia
tai chinh cho réng, cac nudc khu vuc Bong Nam A
dang déi mét vdi rdi ro Idn vé ng nudc ngoai. Méc
khac, thang 12/2015, cac nudc ASEAN da thanh
1ap Cong dong kinh t& ASEAN (ASEAN Economic
Community) nhdm hudng dén hoi nhap toan dién
cac nén kinh t& Béng Nam A, tién 16i mé hinh mét
cong déng kinh té& - an ninh - xa héi theo kiéu Lién
hiép Chau Au (EU).Vi vay, nghién clu ng nudc
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ngoai trong m&i quan hé véi tang trudng kinh té
clia khu vuc Béng Nam A 12 mot van dé cap thiét
hién nay.

Muc dich clia bai viét Ia nghién clu tac déng
clia ng nudc ngoai déi vdi tang trudng kinh t€ déi
véi cac qudc gia dang phat trién ¢ khu vuc Ddng
Nam A trong khoang thdi gian ti nAm 2006-2015.
TU d6, tac gia dé xudt mét s6 khuyén nghi nham
ki€ém soat ng nudc ngoai gép phan phat trién kinh
t& bén viing tai cac nudc khu vic Béng Nam A,

2. Téng quan Iy ludn

2.1. Cd sd Iy thuyét vé méi quan hé gida ng
nudc ngoal va tang trudng kinh té

Theo dinh nghia cla Quy tién té qudc té
(2013), t6ng ng nudc ngoai tai bat ky thoi diém
nao la téng du ng clia cac nghia vu ng thyc té
hién thoi chua thanh toéan, khéng bao gém cac
nghia vu ng dy phong, doi hdi bén ng phai thanh
toan ng gdc va/hodc lai tai mét (hodc mét vai)
thai diém trong tuong lai va day la khoan ng cua
ngudi cu tru ddi véi ngudi khéng cu trd. Con theo
Nghi dinh s6 134/2005/ND-CP ngay 01 thang 11
ndm 2005 clia Chinh phu Viét Nam, ng nudc
ngoai cia qudc gia la s du cla moi nghia vu ng
hién hanh (khéng bao gém nghia vu ng du
phong) vé tra géc va |ai tai mot thdi diém cla
cac khoan vay nudc ngoai cua Viét Nam. Ng
nudc ngoai cua qudc gia bao gém ng nudc ngoai
clia khu viye céng va ng nudc ngoai cua khu vuc
tu nhan (Khoan 8 Biéu 2 Quy ché quan Iy vay va
tra ng nudc ngoai).

Tén tai ba quan diém vé tac dong gilla ng nudc
ngoai dén tang trudng kinh t&. |

(1) Quan diém thu nhét cho rang, tang trudng
ng ty 1& nghich vdi tang trudng kinh t&€. Chinh phi
ding ng @& trang trai cac khoan tham hut ngan
sach nén tao ganh nang ng cho thé& hé tudng lai,
lam gidm dau tu tu nhan, do dé lam suy giam tang
trudng kinh t&. Quan diém nay dudc chia sé bdi
Modigliani (1961). Ong lap luan rang khi Chinh
phu vay tién thi sé phai tang thué dé bu dap cac
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khodn |ai phai tra cho cac khoan vay va vi thé lam
giam thu nhap cla cac chu thé trong nén kinh té.
Khi thué tang, thu nhap ky vong giam nén khong
kich thich dau tu dé ddy manh tang trudng kinh té.
Ngoai ra, Friedman (1988) cho rang sy gia tang
clia ng cong do tham hut ngan sach gay ap luc
lam tang 1ai suat, do dé lam giam dau tu tu nhan
va tang trudng kinh t€ suy giam.

(2) Theo quan diém thd hai - quan diém
Keynes, ng d muc hgp ly co tac dong tich cuc dén
tang trudng kinh t& do anh hudng dén téng cau.
Quan diém cua trudng phai nay dua trén hai gia
thuyét cd ban 1a téng cung dugc quyét dinh bdi
téng cdu va nén kinh t&€ trong trang thai khiém
dung. Ho dé xuat khi nén kinh t& suy thoai, that
nghiép tang thi Chinh phi sl dung ngén sach dé
dua ra cac géi kich cdu nham tac dong vao tang
trudng. Do dé, dé bd sung nguén vén do thi€u hut
ngan sach, Chinh phi di vay ng dé tang chi tiéu
cong. Viéc ting t6ng cdu gép phén tang tong cung
va ti do thac ddy tang trudng kinh t€. Eisner va
cong sy (1984) cho rang ng 6 muc hop ly co tac
dong lam tang téng cau, tang ty suat Igi nhuan dau
tu va tir do, thiic ddy dau tu cho du 13i suat cé tang
|én. Tuy nhién, quan diém nay da vap phai su
phan déi tif phia trudng phai Ricardo.

(3) Quan diém ng khéng tac dong dén tang
truang kinh té thudc vé trudng phai Ricardo. Theo
quan diém nay, ng cé tac dong khéng dang ke tdi
nén kinh t& vi ng khéng anh hudng dén téng cau
do muc thué cat giam dé bu cho ng Chinh ph
khéng tac dong dén tiéu ding theo quan diém
truyén théng vé ng, ké ca trong ngan han. Ngudc
lai, né s& lam tang cac khoan tiét kiém tu nhan bdi
vl ngudi dan ky vong Chinh phiu sé ap dat muc
thué cao trong tuong lai dé chi tra Iai va géc cho
cac khoan ng hién tai. Quan diém cla trudng phai
Ricardo da by phé phan ca vé mat ly luan va thuc
tién. Bernheim (1989) cho réng quan diém cua
trudng phai ndy dya qué nhiéu vao cac gia thuyét,
trong dé c6 gia thuyét réng céc hd gia dinh la céc

="

4 thudng mai

S6 101/2017



thuc thé déc 1ap va khéng cé mai lién hé véi nhau
nhung gia thiét nay chi tén tai trong diéu kién th)
trudng hoan hao. Mac khac, gia thuyét ky vong
hop ly dugc dua trén y tudng cho rang ngudi dan
st dung hiéu qua théng tin ma ho c6 dudc vé qua
kh, hién tai va tuong lai dé phan tich, danh gia dé
dua ra cac quyét dinh trong tuong lai. Tuy nhién,
Barro (1989) ciing cho rang du cho ly thuyét cla
trudng phai Ricardo khéng hoan hao thi van cd thé
dugc st dung nhu mét tiéu chuén dé€ do ludng tinh
hiéu qua clia chinh sach tai khéa.

Nhu vay, cac quan diém trén cho thdy ng co
thé tac dong tich cuc hoac tiéu cuc tdi tang trudng
kinh t&. Mdc ng hgp Iy cé thé kich thich tang
trudng kinh t€. Chinh phi céc quéc gia cé thé su
dung ng nhu mét cong cu dé tai trg vén, dap Ung
nhu cdu dau tu cho céc du 4n trong diém quéc gia,
khuyén khich phat trién san xuét, kich thich tang
trudng kinh t&. Tuy nhién, khi ng qua lén, vugt muic
hop ly thi anh hudng tiéu cuc dén téc do tang
trudng kinh t€: ng I6n lam giam tich Idy von tu
nhan, dan dén hién tugng thodi lui dau tu tu nhan;
nd lam giam tiét kiém qudc gia; ng tao ap luc gay
ra lam phat; ng lam méo maé céc hoat dong kinh t€,
gay t6n that phuc Igi xa hoi.

2.2. Céc nghién ctu thyc nghiém vé méi quan
hé gida ng nuéc ngoai va tang trudng kinh té’

Fosu (1996), bai nghién clu da si dung bd di
liéu chéo vdi phuong phap binh phudng nhé nhét
(OLS) dé do ludng tac déng ctia cac nhan to: toc
dé tang trudng clia nguén lao dong, dau tu ndi dia,
xudt khdu va nhan t6 ng rong nudc ngoai Ién tang
trudng kinh té 6 cac qudc gia nay trong giai doan
1980-1990. Bién ng nudc ngoai rong dugc tinh
bang hiéu s6 giiia téng ng nudc ngoai va tdng du
trl qudc gia. K&t qua nghién clu cla Fosu (1996)
nhan manh ng nudc ngoai gay tac hai cho tang
trudng kinh t& & cac qudc gia trong khu vuyc nay,
déng thai cho rang tang trudng sé co thé cao han
50% néu khéng ¢6 ganh ndng ng nan nudc ngoai.
Co rat it bang chiing cho thdy mét méi tuong quan

nghich chiéu gitta ng va muc dé dau tu. Ng nudc
ngoai van c6 thé Ia ganh n&ng ngay ca khi no it
anh hudng dén muc do dau tu.

Clements va céng su (2003) nghién ciu ng
nudc ngoai, dau tu céng va tang truéng kinh té tai
cac qudc gia co thu nhap thap. Cac tac gia su
dung mo6 hinh FEM va GMM duya trén di liéu bang
dé phan tich tac dong clia ng nudc ngoai dén tang
truéng & 55 qudc gia co thu nhap thap trong giai
doan 1970-1999. Két qua nghién clu da kiém
chung ly thuyét ngudng ng, ngudng ngd dugc danh
gia khoang 30-37% GDP, con chi s& thanh toan ng
dat 115-120% xuét khdu. M&c khac, nghién clu
cho thdy ca hai mé hinh déu chi ra réng téng dau
tu cé anh hudng tich cyc dén tang trudng kinh té.
Tuy nhién, nd nudc ngoai cao hdn mic ngudng sé
tac déng lam giam tang trudng kinh té.

Mohamed (2005), tac gia sU dung phudng
phap OLS dé do ludng tac ddng cua cac nhan t6
nd nudc ngoai, xuat khau, ty 1& lam phat dén tang
trudng kinh té€. K&t qua nghién clu ctia Mohamed
(2005) cho réng ng nudc ngoai va lam phat cé tac
dong tiéu cuc nhung xuét khau lai cé tac dong tich
cuc dén tang trudng kinh t€. Ngoai ra, cac yéu t6
ng nudc ngoai, xuat khau va lam phat lam thay déi
87% t6c do tang trudng GDP thuc & qudc gia
Sudan trong giai doan 1978-2001. Tac gia clng
nhan manh tdm quan trong clia nhan t6 lam phat.

Frimpong va cdng su (2006), nghién ciu ng
nudc ngoai va tang trudng kinh t&€ & Ghana giai
doan 1970-1999. Céc tac gia xay dung méi quan
hé gidla GDP va céc bién kinh t& vi mé nhu ng
nudc ngoai, ddu tu trong nudc, dich vu ng, dé mo
ctia nén kinh t& va dau tu truc ti€p nudc ngoai. Két
qua nghién cuu clia ho cho thady trong dai han, ng
nudc ngoai, dd md nén kinh t& va vn dau tu tryc
ti€p nudc ngoai déng gop tich cyc cho tang trudng
kinh té& tai Ghana. Tuy nhién, sy gia tang dich vu
ng nudc ngoai va dau tu ndi dja lam giam tang
trudng kinh t&, déng thdi cé bang chiing vé su tén
tai hiéu Ung Ian at d nudc nay.
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Bang 1 C4c yéu t6 téc dong dén tang trudng kinh té

og Ky Ky Nghién cliu -
TRl vong kol higu o6 lén quan
Bién phu thudc
Téc d6 tang trudng ’ s Clements va cong sy (2003),
GDP thuc (GOP1-GOPHY/(GOPLY) | ‘GO | Frimnong va céing sif (2006)
Bign doc lap
; - Clements va cdng su (2003),
g%;UUc ngogtron +- Ng nudc ngoai/GDP EXT Frimpong va cng su
1 (2006).
aoali Frimpong va céng su
Tyl5:tong g + Téng dé&u tuw/GDP INV | (2006), Clements va cong su
tu trén GDP
2 (2003).
Cén déi ngan sach ook Clements
3 rén GDP 5 (Thu - Chi tieu NSNN)/GDP FIS VA cbng sy (2003).
Chi s8 gia hang hda va dich
Chi s6 thuong mai | +/- vy xuét khdu/ chi s6 gid hang | TRA 3 cge"s‘s’?;m)
4 héa va dich vu nhép khu QeI SN '
D6 md i (Téng kim ngach xuét kh4u OPE EL?:::;‘?;E{;:;;’JEGM)'
: thuong mai va nhap kh&u)/GDP (2006) '

Nguén: Tac gia téng hop

Bang 2: Bang théng ké mé ta cac bién

Bién | S6 quansdt | Gid tri trung binh | Gi4 tri nhé nhat | Gid tril¢n nhit
GDP 100 6,11 -2,33 15,24
EXT 100 39,91 8,67 101,26
INV 100 24,89 10,44 39,57
FIS 100 -8,00 -6,13 11,17
TRA 100 101,15 61,3 243,46
OPE 100 110,21 24,18 345,42

Nguén: Két qua xu ly da liéu cua IMF.

3. DiI ligu va phuong phap nghién ctiu

3.1. Dd ligu nghién ctu

Tac gia sU dung sé liéu théng ké thuong nién
giai doan 2006-2015 clia cac qudc gia Pdng
Nam A bao gém 10 nudc: Brunei, Campuchia,
Lao, Indonesia, Malaysia, Myanmar, Philippines,
Singapore, Thai Lan va Viét Nam. Nguén sé
ligu: IMF.
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Bang 2 mé ta gia tr) trung binh, gia tr| nho nhat,
gia tr1 I6n nhat va s6 quan sat dudc ding trong
nghién ctu, Trong do, toc do tang truéng GDP dao
déng ti muc tif -2,33% dén 15,24%; t6c do ting
trudng GDP binh quéan l1a 6,11%; ty s6 ng nudc
ngoai trén GDP dao déng tu 8,67% dén 101,26%,
muc binh quan Ia 39,91%.
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Bang 3 : M6i tuong quan gilla cac bién doc lap

| KINH T VA QUAN LY

GDP EXT INV FIS TRA OPE
GDP |
EXT | 0.2896 1
INV_| 02454 0.0964 1
FIS | 00864 -0.4744 0.1551 1
TRA | -0.2646 0.0306 -0.2817 00395 | 1
OPE | -0.203 -0.468 0.0685 0.6598 | -0.2599

Nguén: Két qua xu ly di liéu cua IMF.

Bang 3 cho thdy khéng co hién tugng da cong
tuyén gilta cac bién déc lap vdi nhau va vdi bién
phu thuéc. Mai tudng quan manh nhat |a gida
bién dé md thuong mai (OPEN) va cén cén ngan
sach trén GDP (FISBAL), co gia trj 0,65% <
0,8%, chap nhan.

Phéan noi dung tiép theo sé trinh bay chi tiét két
qua nghién ctiu vé mdi quan hé gilla ng nudc
ngoai va tang trudng kinh té tai cac quéc gia khu
vifc Béng Nam A.

3.2. Phuong phap nghién ctu

Bai viét nay phan tich méi quan hé gitda ng
nudc ngoai va tang trudng kinh té tai cac nudc
khu vuc Béng Nam A dua trén cdc mé hinh cia
Pattillo va céng su (2002), Clements (2003),
Frimpong va céng su (2006). Cac nghién ciu
nay dugc khao sat tai cac nudc dang phét trién
nén vé cd ban phu hgp véi diéu kién kinh t& cla
Viét Nam. M6 hinh nghién cuu téac déng tuyén
tinh dugc xady dung nhu sau:

GDPy= By + B{EXTD + BXp + p + ey (1)

Trong dé,i=1,2,..,N;t=1,2, ..., T (N la quéc
gia va T la thai gian quan sat trong mé hinh); p, 2
hiéu (ing ¢6 dinh ctia doanh nghiép i va cac sai s6
dudc phan phéi déc lap tuong tu nhau ey, zi.i.d (0,
632)' E(Hl;eﬂ) =0.

Cac ky thuat héi quy trén s6 liéu bang bao gém
héi quy Pooled OLS, FEM, REM va phudng phap
binh phuong bé nhat téng quat (FGLS) dugc ép
dung. Ngoai ra, cac kiém dinh Chow, kiém dinh

Hausman ciling dugc thuc hién dé€ Iya chon
phuang phap udc lugng phi hgp. Tuy nhién, kiém
dinh Breush — Pagan cho thdy c6 phudng sai sai
s6 cua mé hinh FEM khéng thuén nhéat, do dé si
dung phuong phap udc lugng FGLS dé khac phuc
hién tugng nay.

4. Két qua va thao luan thuc nghiém

Két qua udce lugng mé hinh nghién clu tac
déng tuyén tinh clia ng nudc ngoai ddi vdi tang
trudng kinh té tai cdc nudc khu viic Béng Nam A
théng qua phuadng phap udc lugng GLS cho thay
tén tai 4 bién c6 y nghia théng ké va giai thich
dugc 24,87 % y nghia ctia mé hinh. Trong dé, ¢é
3 bién la can can ngan sach trén GDP (FIS-
BAL),ty 1é t6ng dau tu trén GDP(INVEST) va ty
& ng nudc ngoai trén GDP(EXTD) cd tac déng
tich cuc dén téc doé tang trudng kinh t&€ co y
nghia théng ké. Bién chi s& thudng mai
(TRADE) tac déng ngudc chiéu dén ting trudng
kinh t&, Con lai bién d6 mé thuong mai (OPEN)
khéng cé y nghia théng k&, phu hdp vdi nghién
ctiu ctia Clements va cdng su (2003).

Cén can ngan sach trén GDP (FISBAL) |a bién
dé kiém sodt tac dong cla can ddi ngan sach lén
tang truéng, dugc do ludng bang s6 du cac ngudn
thu Chinh phu trit di chi tiéu Chinh pht chia cho
GDP. Két qua nghién ctiu cho thdy bién sé nay cé
tac déng cling chiéu vdi tang trudng kinh té va cé
P-value = 0,033 nho hon muc y nghia thong ké tai
muc ¥ nghia 5%. M&i tuong quan dudng nay chi ra
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Béang 4 Két qua udc lugng héi quy tuyén tinh

Cac bién POOLED FEM REM GLS

(p-value) (p-value) (p-value) (p-value)

EXTD 0,1342* 0,1456* 0,1347* 0,0657*
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

INVEST 0,0294 0,0492 0,0294 0,0639*
(0,713) (0,570) (0,713) (0,043)

FISBAL 0,0503* 0,5586™ 0,5028** 0,3427**
(0,003) (0,003) (0,003) (0,033)

TRADE -0,0186 - 0,0142 -0,0186 -0,0221*
(0,388) (0,616) (0,388) (0,049)

OPEN 0,0044 0,0209 0,0044 -0,0074
(0,722) (0,220) (0,722) (0,135)

Hé s6 chan 1,9385 - 6,3355 1,9395 - 7,0972*
(0,645) (0,165) (0,645) (0,091)

N 100 100 100 100

Hé s6 xac dinh 0,2669 0,2764 0,2669 0,2487

Kiém dinh Chow 13,86

Kiém dinh Hausman 5,16

Kiém dinh Breush - 79.96***

Pagan

Kiém dinh phuong sai 8.8e+06™**

thay doi

Kiém dnh ty tuong quan 7518

Ghi chi: (*), (**), (***) tuong Ung véi muc y nghia 1%, 5% va 10%.

Nguén: Két qua xu ly dd liéu cua IMF.
réng khi tinh trang thdm hut ngan sach clia cac
quéc gia trong khu vic ting 1% thi tac dong lam
tang trudng kinh té tang 34,27%. Két qua nghién
ctu nay phu hgp vdi cac nghién cuu thuc nghiém
tai cac nudc dang phat trién trong khu vuc Bdng
Nam A cla Clements va céng sy (2003),
Schclarek (2004).

Ty 1é ng nudc ngoai trén GDP (EXTD) la chi s6
dé danh gia tinh hinh ng va ganh n&ng ng nudc
ngoai clia mdt qubc gia. Ng nudc ngoai trén GDP
biéu dién méi tuong quan gida téng s6 ng nudc
ngoai so v6i nang lyc tao ra nguén thu nhap tu

khoa hoc

trong nudc dé tra ng, khi Chinh phi cac nudc
trong khu vuc Béng Nam A tang ng nudc ngoai lén
1% thi t&ng trudng kinh t& cia cac nudc nay sé
tang lén 6,57% va co6 P-value = 000 nhé hon mic
y nghia 1%. Két qua nghién ctu cho thdy ng nudc
ngoai cé tac déng tich cyc dén tang trudng kinh té,
pht hgp véi quan diém cla Keynes va cac nghién
ctu thyc nghiém cua Clements va cdng su (2003),
Schclarek (2004), Frimpong va cong sy (2006).
Ty Ié t6ng dau tu trén GDP(INVEST) la bién dai
dién cho ty 1& tang trudng yéu té dau vao la vén
trong qua trinh san xuat. Hiéu qua dau tu thé hién
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qua viéc tao ra tiém luc I6n hon cho san xuét, la
nén tang phat trién két cau ha tang kinh té - xa héi,
tao diéu kién thuan Igi dé thu hut von dau tu tu
nudc ngoai vao quéc gia minh dé dam bao phat
trién toan dién dam bao tang trudng kinh t& bén
viing. Dé lam rd tac dong cla ngudn luc trong
nudc dén tang trudng kinh té, tac gia st dung bién
ty 1& t6ng muc dau tu trén GDP dé dai dién cho
muc do dau tu. That vay, két qua nghién clu cho
thay cud tang 1% vén dau tu thi tang trudng kinh té
tang 6,39% vdi P-value = 0,043 nho han muc y
nghia 5% c6 y nghia théng ké, phu hgp vdi nghién
ciu cua Clements va cong su (2003),
Schclarek(2004), Frimpong va cdng su (2006).

Chi s6 thuong mai (TRADE) phan anh thay déi
thu nhap clia quéc gia tinh theo hang héa nhap
khdu cla nudc ngodi. K&t qua nghién clu da
ching minh chi s6 thudng mai cé tac dong ngudc
chiéu véi tang trudng kinh t&, cu thé khi chi s6 gia
hang hoéa va dich vu xudt khdu trén chi s hang
héa va dich vy nhap khau tang 1én 1% thi tang
trudng kinh té giam 2,21% co6 y nghia thong ké tai
muc y nghia 5%, phu hgp véi nghién cdu cua
Alfredo Schclarek (2004). K&t qua nay dudc giai
thich nhu sau, khi chi sé thuong mai tang tuc gia
hang xuét khdu tang cao hon gia hang nhap khau,
mét don v| hang xudt khdu cé thé ddi I1ay nhiéu
hang nhap kh&du. Tuy nhién, khi gida hang xuat
khau tang dan tdi nhu cdu cla bén ngoai dai véi
hang xuat khdu giam, do vay t8ng gia tr; hang xuat
khau co thé giam va kéo theo kha nang nhap khdu
clia quéc gia giam, tang trudng kinh t& giam.

5. Két luén va khuyén nghj

Tu két qua phan tich trén, tac gia dua ra mét sé
khuyén nghi nhdm dat dugc hiéu qua cao tir viéc
st dung ng nudc ngoai déng thdi giam thiéu tac
dong tiéu cuc phat sinh nhu sau:

M6t Ia, Chinh pht cé thé kiém soat muc bdi chi
ngan sach dé 6n dinh ty Ié ng vay trén GDP, khéng
tao ganh nang nd trong tuong lai. Khi vay ng nudc
ngoai Chinh phu ¢én can ¢ nhu cdu vén dau tu

phat trién kinh t&, |ai suat vay ng nudc ngoai trén
th trudng va téc do tang trudng kinh t€. Bén canh
d6, dé nang cao kha nang hap thu ng céng cho
tang truong kinh té€, dac biét ng nudc ngoai, giai
phap hang dau la phai chu trong dén viéc giam gia
thanh, cai thién hoat déng xuat khau.

Hai la, d6i méi chinh sach tai khéa, kiém soat
chat ché chi tiéu cong, hudng dén cac bién phap
tang nguén thu, 6n dinh kinh t& vi mé, thic day
kinh té tang trudng bén viing. Tung budc thiét lap
cd ché phan phéi nguén Iyc tai chinh, dac biét
ngudn vén dau tu phld hdp cac muc tiéu uu tién
cla chién lugc tang trudng, déng thoi nang cao
tinh trach nhiém, minh bach trong quan Iy chi tiéu
céng, dam bao tinh hiéu qua clia du an dau tu.

Ba I, phai gan két quy mé ng nudc ngoai vdi
muc tiéu tang trudng, bao dam tinh bén viing vé
quy mo va téc dd tang trudng clia ng nudc ngoai,
trong dé phai xay dung chién lugc vay va su dung
no vay mét cach hiéu qua, dam bao kha nang
thanh toan trong nhiéu tinh huéng khac nhau va
han ché rti ro, déng thdi phai thudng xuyén danh
gia cac rui ro phat sinh ti cac khoan vay ng chinh
phtl, dé dam bao quy mé ng vay phu hgp vdi toc
d6 tang trudng kinh t&, khéng lam tang thém ganh
n3ng ng cho quéc gia.

Bén la, can xay dung ké hoach chién ludc vé
vay ng cong trén cd sd va phl hgp vdi ké hoach
phat trién kinh té - xa hoi, ké hoach thu, chi ngan
sach nha nudc trong tung giai doan, thai ky. Ké
hoach chién lugc vé vay ng céng xac djnh ré muc
dich vay (vay ng dé tai trg tham hut ngan séach, tai
cd cau nd va cho vay lai ho3c vay dé tai trg cho
cac chuong trinh, dy an dau tu quan trong, hiéu
qua, vay nham bdo dam an ninh tai chinh quéc
gia), mic huy déng vén ngén han, trung han va
dai han theo ting déi tugng vay trong nudc va
ngoai nudc, véi hinh thic huy dong von va lai suat
thich hdp.

Nam /3, kiém soat muc ng phu hgp véi nén kinh
t€, gidm sat hé théng tai chinh tién té, that chat
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chinh sach tai khoa. Céng khai minh bach théng
tin vé ng nudc ngoai clia quéc gia. Bdng thai, day
manh céng tac phong chéng tham nhiing trong bé
may Nha nudc.

Tom lai, vay ng nudc ngoai la mét nguén von
cén thiét cho phét trién kinh t&, tuy nhién khéng
nén vay ng nudc ngoai bang moi gia, cang khéng
thé coi viéc vay ng nudc ngoai la mét cliu canh dé
tang trudng trong hién tai ma khéng chi y dén sy
phat trién bén viing trong qué trinh phat trién cla
nén kinh té. &
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Summary

The article studies the impacts of external
debts on economic growth. Secondary data for the
2006 — 2015 period from 10 countries in ASEAN
were collected from IMF websites. The author
employs panel data processing technigues includ-
ing Pooled OLS, FEM, REM and Feasible General
least squares (FGLS). Research findings indicate
that the 4 variables of budget balance in GDP,
latency in GDP growth rate, proportion of gross
investment in GDP, rate of external debts in GDP
have positive impacts on GDP growth while trade
index has negative impacts. Based on the
research outcomes, the author makes some pro-
posals to help ASEAN governments to reduce the
negative impacts of external debts on their eco-
nomic growth rates in each period.
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