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Tém tit:

Nghién ciru nay ld:n dau tién diéu tra liéu chi tiéu cong o phdi la mot dong lec quan trong
cuq s gia tang gan ddy trong gza nha ¢ trén thi trieomg bdt dong san tai Viét Nam. Sir dung
phuong phap 1iép cén vector tu hoi quy dang bang (panel VAR) véi mét tdp dit liéu quy trong
giai doan 2009-2016 tir hai thanh pho Iém nhét v quan trong nhét ctia Viét Nam — Ha Noiva
thanh phé Ho Chi Minh, két qua cho thdy su gia ting trong chi tiéu cho dau tw phdl trién cia
dia phwong kéo theo gid nha & tang 1én. Mot mat, nhitng phdt hi¢n ¢ thé phdn dnh cée hi gia
dink trong khu viee ¢é dir 6n ddu tr dwoc xdy dumg cd thé san sdng tra cho sy gia ting rong
chi tiéu cong théng qua céc loai thué va phi. Mdt khdc, két qua c6 thé thdy rang mét trong
nhitng gidi phdp kiém ché lam phdt gic nha & la han ché chi tiéu cong vdo nhitng con dudng
méi, co s6 ha 1ang mdi, odi tao cdc cong trinh,

Tir khéa: Chi tiéu cong, gia nha dat, thi truong bét dong san, panel VAR

The effects of local public spending on real estate market
Abstract:

This study investigates for the first time whether local public expenditure is an important
driving force of a recent increase in housing price in Vietnam. Using a Panel Vector Autor
Regressive approach with a unigue quarterly dataset of the period 2009-2016 from two the
biggest cities of Viemam(Hanoi and Hochiminh city), the results show that an increase in
expenditure for investment pulls up housing price. On the one hand, the findings veflect that
households in the areas where investment projects are located can be willing fo pay for an
increase in public spending through taxes and fees. On the other hand, the results suggest
that limitation of government spending in new infrastructure is one of the solutions curbing
housing price inflation.

Keywords: Public expenditures, house price; real estate market.

1. Gidi thi¢u

Thi trudmg bét ddng san Viét Nam da s6i dong tré
lai trong nhimg nim gan day, gi4 nha dat gia ting
lién tuc, ddc bigt 4 tai cac thanh phd 16n nhu Ha Noi
va thanh phé HS Chi Minh. Vi du, gia nha dét & Ha
Noi vao cudi nam 2015 da tang 1én glp doi so véi

gia trong nim 2013. Véan dt nay dat ra mdt cdu hdi
vé nguyén nhén sdu xa ca sy gia tdng gia nha va hoi
phuc thj trudng bat déng san la gi?

Ly thuyét dy dodn ring gid nha & ¢6 thé duge xéc
dinh béi nhiéu yéu td ca vé phia cung va phia ciu
nhr thu nhip, dic diém x4 hoi-nhan khau hoc, lam
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phat va sir sin ¢6 cha tin dung (Otkarinen, 2009).
Trong s6 nhiéu yéu t6 khac nhau nay, nghién ctu
tdp trung vao vai trd cia chi tiéu cong ma thu hut sy
chtl ¥ cua cac nha nghién cfru va cac nha hoach dinh
chinh sich trong thési gian gin day (Garcia & cdng
su 2010; Khan & Reza, 2016).

Céc kiém dinh va tranh lufin v& gia thuyét liéu gia
nha dat c6 bi anh hudng béi nhimg thay doi trong
chi tiéu cdng ngay cing ting 1én. Nhin chung, nhimg
nghién clru tim thiy rang mét sy gia ting trong
chi tiéu cong cua chinh quyén cé kha niing tang
gid tri tai sin va didu nay kéo theo gid nha & ting
1én (Qates, 1969; Afonso & Sousa, 2011; Church,
1981). Tuy nhién, nghién ciru nay khac biét dang
ké véi cdc nghién ciu trude day trén ba dic diém.
Péu tién, trong khi ¢6 rit nhidu nghién ctru kiém tra
gia thuyét nay & cac nude phat trién (Gareia & cong
s, 2010; Oates, 1969), bing chimg tir bbi cinh céc
nuréc dang phat trién van con han ché. Béi vi cac nha
hoach dinh chinh sich da bit dau quan tim dén viée
heach dinh dua vao bfmg chitng thure nghiém, nhu
clu @i v&i cac nghién ctru dinh luong dé giai quyét
céc van dé chinh séch ¢6 lién quan ngay cang ting
1én. Do d6, nghién ciru ndy gbp phin vio nhimg tai
lidu trirée day bing cich cung cip cac bing chimg
thue nghiém ddu tién v& vai trd ciia chi tiéu cong
dia phuong dén gia nha & tai Viét Nam. Ciu tra 1o
¢ho cdu héi ndy 1a quan trong bai vi no ¢é tac dong
chinh sach hiru ich ngay 1dp tire. Lam phat gia nha
@4t 1a mét trong nhimg thach thire cép bich phai dbi
mat v§i cac nha hoach dinh chinh sach & Vigt Nam,
Néu chi tidu céng dia phurong thye sir ¢é anh hudng
dén tde 46 ting gid nha &, kidém ché lam phat gid nha
& bing cach diéu chinh gia ¢6 thé it phil hgp va bén
bi hon bat ngudn tir cac chuong trinh cai cach tai
chinh cong.

Thir hai, cac nghién ciru trude diy thudng s
dung tong chi tidu trong viéc xem xét cac mbi lién
két voi gia nha dat. Tuy nhién, cac thanh phéin khac
nhau ciia chi tiéu cong c6 thé anh huéng khidc nhau
dén gia nha &. Do d6, khac biét véi nhitng tai lidu
truede, nghién ciru nay xem xét vai tro ciia mdi thanh
phén trong tdng chi tiéu ciia chinh quyén dja phuong
dén gia nha dit. Bidu nay c6 thé cung cip mot bire
tranh chi tiét v& vai trd cta chi tidu cong dén gia
nha dét. Didu thi vi 14, trai véi mot sé nghién cir,
nghién citu cha chiing t4i cho thay sy gia ting trong
chi tidu cho déu tr va phét trién ciia chinh quyén dija

phuong din dén gi4 nha cao hon, nhung ting trong
chi thudng xuyén tac dong tidu cuc dén toe 46 ting
gid nha ¢.

Thir ba, cich tiép cin thue nghiém cia ching i
dira trén mé hinh vector tir héi quy dang bang (Panel
VAR), trong ¢6 nhitng lgi thé ctia mé hinh nay 1a d6i
XUt v tht ca cac bién nhir 13 ndi sinh va kim sodt
duoc tinh khdng ddng nhit ¢4 nhan khéng quan sat
duge (Agnello & Sousa, 2013).

Phén con lai ciia nghién ciru duge chu trac nhu
sau. Phéin 2 trinh biy co s& ly thuyét va cac nghién
ctru ¢ 1ién quan. B3i canh ciia nghién ctru nay dugc
mé ta tom tit & phiin 3, Phin 4 trinh bay phuong
phép va cac ngudn dit liéu. Phan 5 bo céo két qua
thuc nghiém va thao ludn; két luin va khuyé‘n nghi
chinh séch diroc dua ra trong phin cudi ciing.

2. Co s& 1y thuyét va cac nghién clru cé lién
quan

2,1. Co s0 Iy thuyét

Tiebout (1956) dd phat trién mot md hinh chinh
thire lién quan dén xdc dinh vi tri dé & cia ngudi
tidu ding trong sir phit hop véi sé thich déi véi hang
héa va dich vu c¢dng dia phuong. Ong & nghi ring
it nhat & mirc d6 1y thuyét ching ta c6 thé hinh dung
mét hé théng ma trong dé ching ta ¢d duge mot
cai gi d6 tuong ty nhu mot giai phap thi trudng dé
san xuét va tiéu thu hang hoa cong dia phuong. Rét
don gian, thé gi6i cna Tiebout 14 mét thé gidi trong
d6 ngudi tiu ding “mua sam” trong cac cong dbng
khac nhau ma cung cép cac goi dich vu cong dia
phuong khac nhau va ho lya chon mdt noi cur trd
trong cong ddng ma cung cip cdc churrong trinh thué
- chi tiéu phu hop nhét v6i thi hidu ctia minh. Néu
diéu ndy la ding, cac Kkét qua dau ra cia céc dich
vu cong tir chi t1éu cdng cha dia phuong (cling nhu
thué) nén anh huéng dén s hip dan tiém ning cia
mét cing df’ing dén cu va do d6 anh hudng dén gia
tri bit ddng san tai dia phuong.

Cach tiép can cin bang tng quat niy ngu v ring,
néu mot céng ddng ting thué suat thué tai san cha
minh & mo réng chi tidu cong théng qua cung cip
cic hang hoa va dich vu cdng, thu nhép cho thué rong
(thue té hodic quy dbi) cho chi so hitu tai san khong
giam va ¢6 thé tang 1én. Hon niva, didu nay cho thiy
mét cich dé xac dinh xem lidu gia thuyét Tiebout vé
xé4c dinh vi tri d& & clia ngudi tidu ding theo sé thich
v&1 chuong trinh ngén sach dia phuong cé lién quan
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gi t&i hanh vi thyc t&. Néu ngudi tidu ding, trong su
lya chon cia ho vé dia phuong noi cu tra, thuce hién
xem xét cdc chuong trinh dich vu céng ¢6 sin, voi
moi thir khac 14 nhu nhau (bao gf‘)m cd thué suét),
tién thué rong (thyc té hodc quy ddi), gia tri tai sén
s& 14 cao hom trong mét cong dong véi che goi hang
héa, dich vy céng hap dan hon. Céc gia dinh riéng
1¢, mong mudn 1idu thy hang hoéa, dich vu cong &
mirc do cac hon, s& dy dodn c¢ xu hudng tang gid
tri tai san trong cong ddng ma ¢ céc chirong trinh
dich vu cong chit Iwgng cao. Nhu Bickerdike ghi
nhan: “Mét sd thir, ching han nhu dich vu thép sang
va vé sinh dudng phd, 13 nhitng loi thé 6 thé nhin
thdy bang mit; chimg c6 thé duoc dwa vao tinh todn
khi mét nguoi lira chon mét ngdi nhd, mic di chiing
¢0 khuynh hudng bi lang quén béi céc nhan vién thu
thué” (Bickerdike, 1902, 476). Nguge lai, néu cic
chuong trinh chi tiéu cha dia phuong khéng ¢6 tac
dong & tat ca cac quyét dinh vé dia diém, khéng cd
kv vong vé gid bit dong san dia phurong phu thuge
vao bién chi tidu, vi trong treong hop nay, cung va
cu v& bt déng san dia phuong co thé s& doc 1ap véi
cac chuong trinh nay.

Ngoai ra, Jappelli & Pistaferri (2007) cling luu ¥
ring nhimg phat trién trong thij trudong nha & co thé
bi anh hudng bdi mét loat cic bién phap tai khoa
déc biét 1a théng qua céc khoan trg cép va cdc bién
phép thué. Vi dy, cic khoan trg cp tai chinh (thudc
chuong trinh chi tiéu cdng) cho viée mua nha mai co
thé thic ddy nhu cau va gid nha ¢, dac biét 1a trong
bdi canh ngudn cung nha & khéng co giin.

2.2. Cdc nghién ciru thurc nghi¢m lién quan

K& tir khi sy xuit hién cia nghién ciu ndi tiéng
chia Oates (1969), mdt s6 nghién ciru lién quan dén
gia thuyét Ticbout va tic dong ciia chi tiéu cong dia
phuong va thué suét thué tai san dén gid trj tai san
da duge cong bd (Pollakowski, 1973; Qates, 1973:
Edel & Sclar, 1974; Hamilton, 1976; King, 1977; va
Rosen & Fullerton, 1977).

Qates (1969) thuc hién kiém dinh thyc nghiém
trén gia thuyét Tiebout. Ong do ludng tAm quan
trong cia cée bién tai khoa nhu thué sudt tai san va
chi tiéu cong dia phuong trong viée xac dinh Iya
chon bit déng sin nha &, bing viéc quan sat tdc
dong cna nhimg bién nay dén gia tri bat dong san
nha & trong 53 cong ddng dan cu & Péng Bic New
Jersey. Tét nhién, éng ¢ hidu chinh cic yéu t khac
tac dong dén gia tri bit dong san nhu khoang cich

tir thanh phd New York va thu nhip trung birh ciia
ngudi din. Qates tim thdy rang gia trj bit dong san
twong quan duong voi chi tiéu codng dia phuong va
tirong quan Am véi thué sudt thué tai san dja phuong.
Nhitng két qui nay hd trg manh mé cho gid thuyét
Tiebout: ngudi 1iéu dung nhén ra su khic bidt vé
tai chinh cong giita céc cong ddng véi céc dic tinh
hép din khac thudng, Tuy nhién, han ché clia Oates
14 nghién ciru ciia 6ng dugce thue hién tai mét thoi
diém voi hdi quy chéo, didu nay co thé din dén két
qud sai léch & mat mirc dd nao d6 so vai khi xem
xét trong mét thoi gian dai trong d6 cdc nén kinh té
trai qua cic chu ky kinh té khac nhau. & mét cach
tiép cin khac voi Qates (1969), Brueckner (1979)
tip trung vao cau héi hidu qud nén kinh t& trong mot
thé gigi khong thoa mén diéu kién cin bing Tiebout.
Vi viée sit dung mau nghién citu tuong turr Oates
(1969) dudi mdt mé hinh 1y thuyét méi — md hinh
bid-rent, két qua cho thiy céc cong dbng trong miu
dang cung cAp hang héa cdng tai mitc cao hon murc
hiéu qud, va gidm san lugng hang hoa cong (hay
gidm cac chuong trinh chi tiéu cdng) s& 1am gia ting
gi tri ti san trong nhitng cong dong nay.

Nhin chung, mdi quan hé va tic ddng cua chi
tidu cong dén thi trudng bit ddng san dd duge quan
tdm nghién ctu trong cdc nghién ciru trude ddy,
song hofic cac nghién ciu hodc chi tip trung vao
cée nude phat trién (vi du Oates, 1969; Brueckner,
1979; Afonso & Sousa, 2011...), hodc chi danh gid
tac dong tong thé cua chinh sach tai khéa théng qua
bién tham hut ngin sach (vi du Agnello & Sousa,
2013) hay chi quan tam dén tac dong tng thé cia
chi tidu cong ma khdng xem xét tac ddng riéng phén
clia cac thanh phén chi tiéu (vi du Garcisa & cong
su, 2010; Afonso & Sousa, 2011...). Nghién citu nay
clia ching t6i nham muc dich lip diy céc khoang
trng néu trén bing viéc xem xét tac déng cua chi
tiéu cong dia phuong dén thi trudng bit dong san &
mdt mude dang phat trién — Viét Nam, trong dé xem
xét tac d6ng cha timg thanh phén chi tiéu ciing nhu
tac dong tdng hop cua chiing trong mét khung phén
tich panel VAR, khac véi cac nghién ciru trude.

3. Phuong phap nghién ciru va dir lifu

Ching toi hwgng hod cac mdi quan hé gitta chi
tidu cdng, gia nha & va hoat dong kinh té bang cach
ude lugng md hinh Panel VAR nhir sau:

Xip =T +T(L) X + fi + & (*})

Trong dé X, 1a vector cac bién néi sinh bao gém:
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(i) chi sb gid nha & (Ap ), tong san pham trén dia ban
— GRDP (¥,), chi s0 gid tiéu dung trén dia ban (cpi ),
chi tiéu cho dau tu phét trién dia phuong (inv, ), chi
thuong xuyén dia phuong (other,), tong chi tiéu
cong dia phwong (/ps,). r, biéu thi vector hing s6,
1(L) 1a md1i ma trdn da thic toan fir lui, f, 18 higu img
¢6 dinh dia phuong va € _1a vector sai s5.

Pé nhan bidt tic dong riéng phin cia timg thanh
phén chi tiéu ¢ong va tic dong tdng hop cla ching,
ching t6i Jan lugt xem xét trong 4 md hinh véi
vector cdc bién ndi sinh 1a;

M4 hinh (1): XIt = [hp,, ¥,» cpi.ﬂ, inv.ll]’;

M6 hinh (2): [bp , ¥, cpi, other, |';

M6 hinh (3): [hp,, v,, cpi,, inv,, other, ]’; va

MBS hinh (4): [hp,, v., cpi., Ips ]’

V& trit tw cua cac bién trong hé théng, ching tdi
gid dinh ring GDP va milrc gi4 phan tng véi nhitng
cu sde chinh sich tai khéa, cu thé 1a sbc chi tidu
cong voi dg tré nhét dinh. Bidu nay phii hop voi cac
nghién ciru trurde diy trong céc tai liéu vé chinh sach
tai khoa (Fatds & Mihov, 2001; Blanchard & Perotti,
2002; Mountford & Uhlig, 2009). V& gid nha &, su
lwa chon cia ching t6i dwgc hd trg béi thuc té 1a
thj trromg thudng clng nhic véi chi phi giao dich
16n, v can cé thoi gian 38 xay dyng nha & mai hay
thanh 1y hang tén kho cling nhu dat dugc su phi hep
gifra ngudi mua va ngudi ban, do d6, phin dng cia
gi4 nhi thudng chim tré hon so véi cac bién khic
(Agnello & Sousa, 2013).

C6 rthiéu loi ich khac nhau khi ap dung mot khung
phin tich pancl VAR.

Piu tién, n6 cho phép tinh khong ddng nhat c4
nhin khéng quan sat dugc khi né kham pha khia
canh chéo qua viéc xem xét mdt bang dit liéu cac
dia phuong,

Thir hai, trong khi m6 hinh d6i xtr voi tét ca cde
bién 13 ndi sinh (nhuv trong mé hinh VAR truyén
thdng), n6é lam tang hiéu qui va sitc manh cia suy
luin thong ké khi ma néu udc tinh mot méd hinh VAR
& cip dia phuong s ¢6 qué it bac tir do va din dén
sy thién léch mau nhé (small-sample bias) (thco
Agnello va Sousa, 2013).

That ba, mac du thye té rang cach tiép cdn Panel
VAR cua chang toi ap dit cing mot céu triic cho
mdi don vi chéo, né ciing cho phép ching t6i phdt
hién ra médi quan hé nang déng théng thudmg (Gavin
& Theodorou, 2005). Trong khi vin dé ndy c6 thé

duge giai quyét bang thi tuc mean-differencing dir
liéu va sit dung hiéu ung ¢ dinh, méi trong quan
tiém nang gitta hiéu tmg c6 dinh va cac bién hdi quy
din dén woc lugng bi chéch (Holtz-Eakin & cong
su, 1988), ddc biér 1a khi kich thudc thoi gian 12 nho
(Nickell, 1981). Dé tranh vin d2 niy, ching t6i sir
dung mean-differencing phia trirde, cling duge goi
1a «thi tuc Helmerty (xem Arellano & Bover, 1995).
Thu tuc nay chi leai bé cac trung binh phia trurée,
nghia la trung binh ciia tit ¢d cac quan sit trong lai
¢ gia tri cho mdi firm-year. Sy chuyén d6i nay dam
bdo tinh tryc giao giita cac bién dugc chuyén ddi
va c4e bién hdi quy ué, vi vy ching t8i c6 thé sir
dung bién hdi quy tré nhu cic bién cong cu va wdc
lugng cac hg s6 bdi GMM hé thong (xem Love &
Zicchino, 2006).

Thir tu, dé tinh toan cic ham phén fmg xung,
chiing t6i ap dat mdt qua trinh nhdn dang tam giac
va chuyén d6i hé théng trong mdt VAR *dé quy’
(Hamilton, 1994). Chiing t61 tinh toan nhiing ¢ sbe
truc giao (orthogonalized shock). Bing vide truc
giao hoa cac phan (g cua cac bién, ching t6i c6 thé
nhéan dién tac déng chia mot ¢l soc tai mot theri diém
trong khi giit cdc ¢ sbc khac khong doi.

Truge khi dap dung panel VAR, mot loat cac
kiém dinh duge bao gdm. Thir nhat, sy hién dién
clia nghiém don vi ciia mdi bién trong bang dugc
kidm dinh str dung kiém dinh nghiém don vj trén
dir liéu bang Levin-Lin-Chu (LLC) (xem Levin &
cong sy, 2002). Thir hai, kiém dinh dong lién két dé
nhan dién mbi quan hé dii han giira cc bién cling
duoc thue hién st dung kiém dinh dong lién két trén
dir liéu bang Westerlund (Westerlund, 2007). Bo tré
thich hop ¢ho md hinh panel VAR dugc chon dya
trén tidu chudn théng tin Akaike (AIC).

Nhu duge thé hién béi cac nghién ciru trude dé
(Casc & Shiller, 1988; Glindro & cdng s, 2008,
Hui & Yue, 2006), nhimg thay ddi trong tdc d6 ting
gid nha & ¢6 lién quan chat chd hon véi cac yéu tb
phia cdu thay vi cac yéu t6 phia cung. Ngoai ra,
nghién ciru tép trung chi yéu vao méi quan hé giita
gid nha & va chi tiéu cong. Do d6, chi co mdt s6 cic
bién kinh t& vi mé co ban nhu thu nhép dai dién boi
GRDP thue (thé hién hoat dong kinh t& tong hop
thue) va mire gié (dai dién cho cac yéu td danh nghta
trong nén kinh t€) duge kiém sodt trong md hinh.

Céc di¥ liu cho GRDP Ha N&i va thanh phd Hd
Chi Minh, chi tiéu cdng dia phuong va cac thanh
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Bing 1. Thong ké mb ti

Tén  S6quansit Trungbinh DPdléchchuian  Nhénhat  Lén nhit
bién

P 60 4,6349 0,1261 4,4853 4,9323

y 60 11,5937 0,4223 10,8956 12,4969

cpi 60 4,6420 0,0334 4,5864 4,7402

iny 60 8,5332 0,3411 7,0461  ° 9,1589

ot er 60 8,6653 0,3869 7,8048 9,3950

phan, CPI trén dia ban duwoc thu thap tir Cuc Thong
ké Ha N&i va thanh phd Hd Chi Minh, tuong tmg,
trong khi chi sb gia nha thu dugc tir Tap doan Savills.
Chi sb nay dugc Savills xdy dung va tinh toan dua
trén mét mau gf’)m hon 200 du 4n nha & trén thi
trudng so cap va thir cip tai thanh phd Hé Chi Minh
va hon 160 dy an trén thi trudng so cip va thir cp
tai Ha Noi. Nghién ciru nay sir dung diy lidu chubi
thdi gian theo quy trong giai doan tir 2009Q1 dén
2016Q2. TAt ca cde bién duoc hiéu chinh mua vu sir
dung thu tyuc Census X-12 va sau dé dugce chuyén
dbi sang logarit tu nhién dé dam bao chudi dit lidu
dn dinh hon cho nghién ctru.

Vé bién quan tim chinh, hai dai dién khic nhau
cua chi tiéu cong dia phuong duge sir dung. Thir
nhit, chi thudng xuyén bao gdm nhiéu loai khac
nhau ciia chi tiéu. Vi du, chi thudng xuyén bao goém

chi phi cho chi tiéu hién hanh, chi phi quan 1y, chi
cai céch tién lwong, chi lwong hiry, chi tra 1ai... Thir
hai, chi dau tu phét trién gdm cac cic loai chi phi
lién quan t&i phat trién nhu phat trién co s& ha ting,
bio tri dudng sa va xdy dimg dudmg sa méi. Cu thé
hon cho cac bién trong mé hinh, md ta thdng ké
duoc hién thi & bang 1.

4, Két qua va thdo ludn

MS hinh Panel VAR nhu dwoc miéu ta & phan trén
duoc ude haong vai do tré 1, duoc lira chon theo tiéu
chuan AIC sir dung phuong phap udce hrgng GMMZ,
Két qua wée lugng ¢ic mé hinh Panel VAR cho méi
quan hé gifra chi tiéu cong va thi trudng bit dong
san dia phueong voi bién phu thudc duge quan tdm
chinh 14 chi s& gid bit déng san duoc trinh bay &
bang 2.

Bang 2: Két qui wée hrgng md hinh véi bién phu thuge hp

(1) (2) 3 4)
2( 1) 0,712%%* 0,648%** 0,642+ %% 0,777%%*
(4,08) (4,93) (4,92) (6,71)
y( 1 20,0125 20,0177% 20,0180% T0,0190%**
(-1,21) (-1,87) (-1,94) (-2,69)
cpi( 1) 20,596+ 0,229 20,254 0,295%*
(-2,35) (-1,33) -1,11) (-2,08)
inv (1) 0,0231%* 0,00415
(2,22) (0,29)
ot er( 1) -0,00068 -0,00249
(-0,06) (-0,19)
Ips ( 1) 0.0112*
(1,71)

Ghi chit: gid tri thing ké t trong ngodc (), * p<0,1, ** p<0,05, *¥* p<(0,0]
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Diu tién, lién quan dén vaj trd cla bién quan tam
chinh trong trong nghién ctru 1a chi sé gia nha &,
nghién ciru cho thiy ring gia nha & ¢ quan hé chit
ché véi sur gia tang trong chi tidu cong cho dau tur
phat trién. Tac dong cia chi dau trr phat trién dén
gia nha & do tré 1 k¥ 13 duong, duge bio cdo & ca
md hinh (1) va (3). Cac hé s§ udc tinh tir mé hinh
(1) cho thiy 1% ting lén trong chi tiéu dau tu phat
trién cta chinh phil dan dén mét gia tang trong gia
nha & bing 0,023% sau 1 quy, giir cac yéu td khac
khéng dbi.

Két qua nay ciing phan &nh mét thyre t& ring khi
chinh quyén dia phwong ting chi tiéu vao viéc xiy
dyng dudmg phd mai, cii thién co sé ha tang, tao
ra cac khu vye vui choi giai tri, va xy dung cong
vién mdi. Theo d6, nhitng viée nay giup ning cao
chit lrgng tién nghi cong cdng dia phuong, ning
cao chit lrong cude sdng ctia din cu trong ving, va
6 tic dong tich cue dén gia nha &.

Pidu thi vi 14, nghién ctru cia ching t8i cho thiy
chi thudng xuyén trong qua khir dirge tim théy c6
dau hiéu tic dong 4m dén gid nha dét hién tai & ca
md hinh (2) va (3), mac du khéng tim thdy bang
ching théng ké. Tong chi tiéu cong bao gém nhidu
loai chi tiu khac nhau trong dé chi tiéu cho cac hoat
ddng thudng xuyén va tidu ding chiém mét ty trong
kha 16n tai cac dia phuong, hon 40% (theo quyét
toan ngan sach dia phuwong). Can hru ¥ ring nhimg
khoan chi tiéu nay khong thé tao thém gia trj cho
x4 hoi. Do do, gia ting chi thudng xuyén ctua dia
phrong ¢é thé phin anh ganh nang ngin sach cang
I ma khong ¢6 ky vong ting gid tri trong tuong lai,
vi vay khdng ¢o tac dong tdng gid tai san hodc tham
chi gia tat sdn s€ phan ung giam.

Khi thay thé timg thanh phan chi tiéu bing tng
chi tidu cong, két qui tir md hinh (4) cho thiy téng
chi tiéu ¢dng tac dong ciing chiéu dén thi truong bét
déng san. Két qua nay ciing phu hop vai két qua cua
cac nghién ciru khac (Oates, 1969; Garcia & cong
su, 2010 va Afonso & Sousa, 2011). Phat hién nay
ciing hé trg cho gia thuyét cha mé hinh Tiebout cho
ring mét cong dong cb loi thé chi tidu cao hon s&
ning cao duge mirc séng din cir trong cong ddng va
¢6 gié tri cao hon trong bt dong san va nha &.

Két qua cho théy GDP co tac dong ticu cuc dén
gi4 nha, Két qua nay kha trai ngwoc voi két qua cha
cac nghién ciru trude, vi du, Goodhart va Hofmann
(2008) va Hofmann (2004) da tim thdy mdi quan hé

tich cyc gitra GDP va gia nha va ho gidi thich ring
GDP tang 13 dhu hiéu thu nhdp thuc ting lén va sir
gia ting dong thoi trong nhu ciu bt ddng san. Do
0, tic dong lam gia ca trén thi truomg bat ddng san
ting 1én. Tuy vy, cic nghién ciu trén duge thuc
hién tai ¢ic nude phat trién, véi thu nhap ngudi din
& mire cao. O Viét Nam, 12 mot qudc gia 6 thu nhip
thdp/trung binh thip trong giai doan nghién ciru,
mac di nhu cdu dbi véi nha & 1a rét 16n, song mirc
tac dong ctia nhu ciu dén gis ca trén thi truong bét
dong san la yéu, 1y do la vi dai b phin din cu cé thu
nhép thép, néu mirc gi ting cao hon so véi kha ning
thi s& khong khuyén khich ngudi mua va thi truong
cing déng bing hon nita. Thuc té & chimg minh,
cic du dn nhi & x3 hdi thudng cbd gid ban thap s& thy
hiit ngudi mua thay vi cac dur 4n cao cAp & Viét Nam.
Ngoai ra, thi trudmg bat déng san Viét Nam con co
thé chiu tac ddng tir phia cung ngoai nhimg tic dong
tr phia ciu. Céc nha dau co kinh doanh bt déng
sin, diic biét [ cac cong ty kinh doanh bit dong san
chil yéu sir dung ngudn vén tin dung dé diu tr va
phai chiu 4p lyc I4i suat ciing nhir cac vin dé lién
quan dén chi phi xay dung va chi phi hanh chinh
cao. Do d6, cdc nhan td nay ciing ¢o thé tao nén
nhitng tac dong téng hop cing véi GDP dén gia nha.
Chinh vi viy, GDP ting ¢ thé khéng thudn tiy c6
thc dong tich cwc dén gia ca trén th trudmg bit dong
san Viét Nam. Phat hién nay ciing dugc ciing cb boi
cdc nghién ciu trede, vi du, Ley & Judith (200t).

Hinh 1 hién thi cdc dd thi ciia ham phan {mg xung
voi dai rong sai s6 5% duge tao ra bdi mé phong
Monte Carlo 200 vong ldp cta cac bién véi cic ¢t
sde chi tidu cong tir md hinh (3)°. Cy thé, xem xét
phan g cda cdc bién vai ch séc chi thudng xuyén,
¢t séc mot dd léch chudn trong chi thudng xuyén
dia phuong 1am ting chi déu 1u phat trién, mirc gia
va san hrong trong nén kinh t&. Gid nha phan tmg
giam ngay lap tic véi chi sbe chi thudng xuyén dia
phurong, tuy nhién mitc dé gidm cham va dai dang,
su sut gidam 1ém nhit bit ddu tir quy thir 4 véi mire
1,09%.

Sau mdt ¢ sbe duong clia chi ddu tr phat trién,
gia nha phan Tmg ting sau 2 quy dau tién, mirc ting
140,1% & quy 1 va tiép tuc ting & quy thir 2, Gid nha
chi xuét hién diu hicu bn dinh sau 10 k¥, diéu nay cd
thé duge 1y gidi béi tinh chét chi cho dii han cla céc
khoén chi ddu tu phat trién. Ca sbe chi ddu ar phat
trién dia phuong ciing ¢0 tic déng tich cyc dén tong
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Hinh 1: Him phin img xung

Impulse-responses for 1 lag panel VAR
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Errors are 5% on each side generated by Monte-Carlo with 200 reps

sdn phfnm trén dja ban va mire gia. Cy thé, GRDP dia
phuong phan (g ting ngay sau 1 quy t&i 0,43% va
duy tri mirc ting trong nhiéu quy tiép theo. Chi diu
tu phat trién 13 mgt thanh phin trong téng chi tiéu
cdng, trong &6 chi tidu cong lai 14 nhén 16 kich thich
tong chu, gia ting san lugng. Bén canh d6. chi diu
tu phat trién 1a khoan chi mang tinh tich liy, lam gia
ting co s& vat chit cho dja phuong. [a di¢u ki¢n dé
kich thich san xudt va thu hut ngudn lyc dau tu trén
dja ban. Do d6, phan img ciing chi¢u cia GRDP véi
¢l sdc chi dau tu phat trién duge hd tro*

5. Két luin va ham ¥ chinh sfch

Trong nd hyc dé déng gép mét phan nhé nhumg
ngdy cang ting cia nhimg bing chimg thyc nghi¢m
lién quan dén cic yéu 16 quyét dinh gia nha dat,
nghién ciru nay da xem xét mdt gia thuyét phd bién,
ring néu chinh quyén ting chi tiéu cong s& gay ra
mt sy 4ot bién trong gi4 nha dai tai dja phuong,
trong mdt nén kinh té dang chuyén d6i. Dya trén céc
két qua thyc nghiém, mdt s két qua chinh c6 thé
duge tém tit nhu sau.

Péu tién, sy ting trudng nhanh chéng cia chi ddu
tu phat trién hoiic tdng chi tiéu cong duge tim thiy
cb tic dong duong dén gia nha &, mdt sy gia ting

trong chi thudng xuyén di cing véi sy syt gidm gid
nha &. K&t qua ndy ngu ¥ hai diéu. Mgt mit. nhimg
phat hi¢n ¢6 thé cho ring mét trong nhimg giai phéap
kiém ché lam phét gi4 nha & 12 han ché chi tiéu vio
dudng phd, co s& ha ting mai. va bao tri dudng phd
ciing nhur ¢di thién cac tdéa nha. Mt khac, chinh pha
6 thé dya vao c4c loai thué, phi lién quan dén nha
ava chuyén nhugng 84t dai nhu 13 mot nguén thu
ngoai ngan sach quan trong ¢ bi d4p cho tham huyt
ngén sdch, tic dgng duong ciia chi diu tu phat trién
dén gia nha dat ciing c6 thé phan anh ring cac ho gia
dinh trong khu vire ma céc dy 4n dau tu duge thye
hi¢n c6 thé sin sang trd tién cho sy gia ting trong
chi tiéu cong thong qua cc logi thué va phi. Ly do
14 viéc tang gia nha & cb thé 1ao ra cac hidu img tai
san duong cho cac hf gia dinh.,

Cubi ciing, nhu két qua duge chi ra bdi Brucckner
(1979). cic cong ddng dang cung cap hang héa cong
cao hon mirc hi¢u qua thi khi gidm chi tiéu ¢éng ¢o
thé 1am ting gi tri tai san, diéu nay co thé goi y vé
mét higu (mg ngudmg trong mdi quan hé giira chi
tiéu cong dja phuong v thi trudmg bit dong san, (4
mdt huéng nghién ciru tiém niing cho cic nghién
clru trong tuong lai.
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PHU LUC

1. Két qua kiém djnh nghiém don vi LLC

Bién LLC-Stat p-value Bién LLC-Stat p-value
p -0,7948 0,2134 p -2,6829 0,0036
¥ -0,3330 0,3696 y -4,3283 0,0000
cpi -0,7281 0,2333 cpi -5,2700 0,0000
inv -4,2692 0,0000
ot er -3,3369 0,0004
Ips -1,6361 0,0509
2. Kiém dinh @ tré t6i wu cho cic mé hinh PVAR
M4 hinh 1) 2) 3) O
Do tré
1 -33,54373 -39,39697 -21,53145 -26,15154
2 -23,25703 -20,22588 - -22,9254
3 - - - -

Ghi chi: Gid tri thé hién trong bdng la gia tri tiéu chuan thong tin Akaike (AIC). Ddu “-” thé hién

khéng tinh dipe gid tri tai d5 tré nay.

Ghi chuay

1. Két qua kiém dinh tinh viig cho thiy, khi thay ddi rit tu cac bién, két qua hau nhu khong thay ddi.

2. Cac kiém dinh tinh dimng trén dit liéu bang cho thiy cac bidn gbc 13 khong ding ngoai trir inv, other va Ips, khi 1dy
saj phdn cac bién khong dimg, 181 cd céc bién sai phan nay déu dimg. Kidém dinh déng lién két trén dir liéu bang
cling bao cao két qua khong cé mdi quan hé dai han giita cac bidn. Sau d6 mé hinh Panel VAR duoc uée lugng
véi cac bién sai phan cila cdc bién khong dimg va bién gde dimg. (Két qua cac kiém dinh nay s& duoc cung cip
tir thc gia néu yéu chu).

3. Béi vi muc tidu ciia nghién ciru 1a quan tdm dén tac dong cia timg thanh phi?m chi tidu cdng dén thi tnrémg bat dong
san, do d6 md hinh (3) dwoe lua chon dé thue hién phén img xung. Két qua kiém dinh cho théy tinh 6n dinh cda
md hinh duge ddm bae va md hinh 1a phi hop.

4, Két qua phén rd phuong sai sai s6 du bao khéng duge bao cao do gidi han sd hrgng tir clia bai bao, song s& dugo
cung chp tir tac gia néu yéu cau.

L4 thira nhin/cam om: Nghién ciru ndy duoc tai tro bd Quy phat trién khoa hoc va cdng nghé qubc gia (NAFOSTED)
trong dé tai mi s6 115.3 — 2013.03
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