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TOM TAT

Bai viét sir dung dir ligu tir ADB va Worldbank tir ndm 2000 dén nam 2011 dé nghién ciu
hiéu itng ldn &t cua chinh sach tai khoa théng qua cac bién dai dién cho chinh sdch tai khéa nhuw
téng chi tidu, tong thué thu duroc, tong thu ngan sach tai cdc nuéc chau A. Qua ki thudt hoi quy
cho diz liéu bang, chung ti phat hién co ton tai hiéu itng thiic day tai cac quoc gia chau A Thai
Binh Duwong giai doan 2000 — 2011, hiéu itng thiic ddy c6 ton tai trong cac khodn chi thuwong
xuyén va chi cho gi4o duc va an ninh xa héi. Trong khi d6 cdc khodn chi dau tw cia chinh pha
lai ¢6 higu ing ldn at 1én dau tw tw nhan.

Tir khoa: Chi tiéu chinh pha, chinh séch tai khoa, hiéu ing lan at, hiéu ing thiic ddy.
ABSTRACT

This paper uses the data of ADB and World Bank from 2000 to 2011 to investigate the
crowding-out effects of fiscal policy through virables such as total revenue, total taxes, total
expenditures in government finance of Asia Pacific countries. Through panel data estimators, we
find the statistical evidences of crowding-in effects, especially in current expenditures and
education and social expenditures. In contrast, capital expenditures have crowding-out effects
on private investment.

Keywords: government expenditures, fiscal policy, crowding-out effects, crowding-in effects.

1. Giéi thiéu trién kinh té manh mé va gia tang trong quy

Céc qudc gia chau A Thai Binh Duong  md kinh té 1an quy md cua chinh pha. Do do,
hién nay c6 ca cac nuéc phat trién nhu Nhat  chinh sach tai khoa thuc sy c6 vai trd quan
Ban, Han Québc va ca nhitng quéc gia dang  trong trong 6n dinh kinh t& vi mé va giai
phét trién nhu Théi Lan, Viét Nam voi sy phat  quyét viéc 1am cho nguoi lao dong.
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Hinh 1. Tang truéng kinh té chau A va thé giéi

Nguon: Worldbank (2014).

Suét hon mot thap ky qua, cliing véi sy
phét trién kinh té, cac qudc gia chau A con dbi
mat voi cac Van dé vé hiéu qua cua chinh sach
vi mé trong diéu hanh nén kinh té, do d6 viéc
tim kiém bang chang vé tac dong cua chinh
sach tai khoa tai khu vuc nay cé vai tro quan
trong va c6 y nghia vai chinh nhitng quéc gia
nay. Nghién cuu nay st dung dit liéu tr ADB
trong giai doan 2000 — 2011 dé kiém chutng
tac dong cua chinh sach tai khoa tai cac québc
gia chdu A Thai Binh Duong théng qua udc
luong dir liéu bang. Phan tiép theo trinh bay
chi tiét co so ly thuyét, mé hinh nghién cau va
dit liéu st dung trong bai viét.

2. Co s& ly thuyét va phwong phap
nghién caru

2.1. Co sé ly thuyét va khung phan tich

Co sé ly thuyét

Mot trong nhiing nghién ciru dau tién vé
hiéu tng I4n 4t cua chinh sach tai khoa dugc
thyc hién boi nghién ctu cua Buiter (1977),
trong d6 giao su Buiter mo6 hinh hoa hiéu tng
lan &t qua cac mirc do: mot phan, toan bo hay
mang tinh tryc tiép va gian tiép, trong ngan
han va trong dai han. Trong nghién ctu do,
gido su Buiter tap trung vao tic dong lan at
ctia thué dén dau tu tu nhan dua trén mo hinh
IS-LM truyén théng, trong d6 dau tu cua khu

vuc tu nhan s& lam ham s cia dau tu cong,
von va lai suat va ting truong mong doi cua
nén kinh té. Néu hiéu tng lan &t la hoan toan
thi bat cir Su gia ting ndo trong dau tu hay chi
tiéu cua chinh phu sé lam giam mot luong
tuong ng trong dau tu cua khu vuc ty do do
san lugng s& khong d6i nhung 1ai suat lai
gia tang.

Dva vao nghién cau Engen and Hubbard
(2005) véi moé hinh tac dong cua chinh sach
tai khoa lén 14i suat dyua trén md hinh ham san
Xuit trong d6 13i suét (r) phu thuc vao niang
suit bién cua vén (MPK = AY/AK) trong ham
san xuat Cobb — Douglas:

Y = AKAL®? (1)

Trong d6: Y 1a san luong, A 1a hé sé tong
hiéu qua cac yéu td, a 1a hé s co gian cua
vbn, (1 —a) 1a hé sb co gian cua lao dong. Khi
d6 ty suét sinh loi cua vén (MPK*K) tinh trén
GDP sé la a, tic la

a=%AY/%AK = (AY/Y)/(AK/K) =

(MPK*K)/Y (2)
Néu I3i suat r bang MPK khi d6
r=a*Y/K=a*A* (L/IK)"? (3)

Néu chinh sach tai khoéa (ky hiéu 1a G)
thdng qua chi tiéu cong c6 hiéu ung lan at
hoan toan thi

OK/OG = -1 4)
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Khi d6, mot sy gia tang trong chi tiéu
chinh phu (khi cac yéu té khac khong doi) s&
lam gia tang 14i suat
or/0G = (/oK) *(OK/6G) = a*(1-a)*(Y/KD) >0 (5)

Theo phuong trinh (5), sy gia tang cua 1ai
suat phu thudc vao do co gian cua ca vén va
lao dong, ddng thoi muc san lwong va muic do
tich tu von caa nén kinh té. Khi l4i suat thay
d6i s& dan dén dau tu thay doi do ham dau tu
phu thugc chinh vao l4i suat cua thi truong.

Duya vao phan tich cua Buiter (1977), dau
tu tu nhan c6 dang ham:

I°P=f(K,r,g)—1° (6)

Trong d6: I” 1a dAu tu tu nhén, K tich liy
vbn cua nén kinh té, r 1a 14i suat, g 1a ky vong
vé tang truong va 1° 1a dau tu cong. Nhu vay,
khi d6 dau tu tu nhan s& c¢6 dang hang phu
thuéc vao chinh sich tai khda (G), mac san
luong (Y) va mirc tich lily vén caa nén kinh té
(K), ching ta thdy ring tong dau tu tu nhan
cua xa hoi sé c6 dang ham:

IP=f(Y, K, G, g) 7)

Bing chirng thuc nghlem

Cé4c nghién ctu vé tac dong cua chlnh
sach tai khoa duoc thuc hién tai nhiéu qudc
gia vai nhiéu két qua khéc nhau. Tuy nhién,
c¢6 hai huéng nghién cau chinh vé tac dong
cua chinh sach tai khoa 1a hiéu tng lan at
(Crowding-out effects) va hiéu tng thuc day
(Crowding-in effects), trong d6 cac 1y thuyét
truyén thdng cho rang chinh sach tai khoa lam
l4n 4t dau tu trong khi cac nghién cru sau nay
dugc goi 1a phi truyén théng thi phat hién
chinh séch tai khda c6 hiéu tmg thuc day dau
tu (Ahmed & Miller, 2000). Cu thé, Iy thuyét
truyén théng phan tich chinh sach tai khoa
trong mo hinh IS — LM cua Keynes phéan tich
rang khi chinh phu gia tang chi tiéu cho du
bang thué hay no vay déu s& lam ting tong
cau va dich chuyén duong IS sang phai nén
lam gia ting 1ai suat lam cho chi phi sir dung
vdn cao hon nén 1an 4t dau tu tu nhan. Nguoc
lai 1y luan trén, cac nghién cttu khac cho rang
& cac qudc gia dang & tinh trang that nghiép
cao thi sy gia tang trong chi tiéu cua chinh
phu s& giup kich thich ddu tu tu nhén, tuy
nhién bang chting vé hiéu ung thic diy cha

yéu duoc tim thdy & cac qudc gia dang phat
trién (Ahmed & Miller, 2000; Heutel, 2014;
Sen & Kaya, 2014).

Nhiing nha nghién ctu kinh té sau nay
tim thdy bang chung cua hiéu ung lan at tai
nhiéu qudc gia ca phét trién va dang phat trién
(Ganelli, 2003; Heutel, 2014). Cac nha nghién
ctru con tap trung 1am rd su thay d6i cua hiéu
g l4n 4t theo ngudn thu ngan sach hay thanh
phén chi cua chinh sach tai khéa. Mot trong
nhirng nghién cau tap trung lam rd sy khac
biét caa hiéu tng lan &t theo thanh phan
ngudn thu cua chinh s&ch tai khoa vai nguén
dir liéu tai nhiéu quéc gia 1a nghién ctu cua
Barro (1989). Trong do, Barro nghién ciu tac
dong ctia cac khoan chi c6 nguon goc tir thué
dén dau tu va san luong cua cac qudc gia, ong
chia cac khoan chi cua chinh phu thanh céac
khoan chi khong tao ra ning suét (chi tiéu
ding) va chi tao ra ning suat (chi cho co so ha
tang). Barro phat hién rang cac khoan chi tiéu
dung c6 tac dong tiéu cuc 1én tang trudng,
trong khi chi cho co s& ha tang cé tac dong
tich cuc, do d6 6ng két luan rang can phai
xem Xét cac khoan chi trong chinh sach tai
khoa riéng biét dé tranh truong hop dua ra két
luan sai 1am vé hiéu @ng cua chinh sach
tai khoa.

Bén canh hiéu ung lan at, chinh sach tai
khoa con duoc xem la can thiét & cac qubc gia
dang phat trién va cd tinh trang that nghiép
cao, trong d6 chi tiéu cua chinh phu dugc xem
nhu “tién mdi” dé kich thich khu vuc tu thuc
hién cac hanh dong cta minh ngay ca nhu
hoat dong thién nguyén (Andreoni & Payne,
2003; Payne, 1998; Vesterlund, 2003). Hiéu
ung kich thich hoat dong khu vuce tu caa chinh
sach tai khoa duoc xem 12 hiéu tmg thic day,
trong d6 cac nha kinh té hoc theo truong phai
Keynes méi cho rang trong tinh trang nén
kinh té chua dat toan dung lao dong thi mirc
d6 nhay cam cua dau tu véi 14i suat Ia thap, do
d6 khi chinh sach tai khoa dugc mé rong, su
gia tang cua l4i suat khong lam dau tu giam
nhiéu hon sy gia tang cua khu vyc cong do dé
san lugng sé gia tang chu khong giam nhu ly
thuyét vé hiéu tng 1an &t (Sen & Kaya, 2014).
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2.2. Phwong phap nghién ciru

2.2.1. M6 hinh nghién citu

Nhiéu nghién ctu sir dung cac bién khac
nhau dai dién cho chinh sach tai khoa dé kiém
tra hiéu (g 1an at va hiéu ung thuc day tai cac
nén kinh té khac nhau. Trong d6 hau hét cac
nghién ciru dé xuat va sir dung chi tiéu chinh
phu dé dai dién cho chinh séach tai khoa (Grier
& Tullock, 1989; Kormendi & Meguire, 1985;
Landau, 1983), hoac sir dung chi tiéu chi tiéu
chinh pha trén GDP c6 loai bo chi tiéu cho
quéc phong va gido duc (Barro, 1989). Hay
nghién ctru ndi tiéng cua Barro (1988) str dung
cac thanh phan trong ngudn thu caa chinh phu
bao gom céc thanh phan cua thué dé xem xét
tac dong cua chinh sach tai khoa 1én dau tu.
Va nhiéu nghién ciu khac tap trung vao thanh
phan chinh trong chi tiéu cua chinh phu dé
kiém dinh hiéu tng lan at va hiéu ung thuc
day cua chinh sach tai khoa, trong d6 cac
nghién ctru déu st dung chi tiéu cac khoan chi
tiéu trén GDP cua cac quéc gia (Ahmed &
Miller, 2000; Bradley, 1986; Buiter, 1977,
Devarajan, Swaroop, & Zou, 1996; Heutel,
2014; Miller & Russek, 1997).

Trong nghién ciu nay ching toi sir dung
md hinh cua Miller and Russek (1997) va
Ahmed and Miller (2000) c6 dang:

lij = aix;j + bagdpgj; + c1loggdp;j + e (8)

Trong do: ljj dai dién cho tong von dau tu
tu nhan (Pricap) cua qudc gia i trong nim j,
Xij la bién dai dién cho chinh sach tai khoa cua
qudc gia i ndm j, gdpg;; va loggdppc;; 1a ting
truong GDP thuc va logarithm GDP dau
ngudi thuc cua qudc gia i nam j. Cac bién
duoc sir dung dé dai dién cho chinh séach tai
khoa lan luot 1a Rev (t6ng thu nhap cua chinh

phu), Tax (téng thu thué), Exp (tong chi caa
chinh phu), Currexp (chi thuwong xuyén cua
chinh phu), capexp (chi dau tu cua chinh phu),
genexp (chi cho dich vu cbng ich chung cua
chinh phu), Edu (chi cho giao duc), Heal (chi
cho y té), Social (chi cho an ninh xa hoi),
Ecoexp (chi cho cac dich vy kinh té). Tat ca
c4c bién déu duoc iy logarith dé 1am muot
dir ligu, riéng chi tiéu tang truéng GDP thyc
la gia tri phan tram.

K§ thuat ude luong cho di ligu bang tur
moé hinh OLS dén céc k¥ thuat ude luong hiéu
tng ¢ dinh (FEM) va hiéu ung ngau nhién
(REM) dugc ching t6i lan luot sir dung. Bai
vi han ché cua OLS trong udc luong dir liéu
bang véi cac hién tuong bi chéch do phuong
sai thay doi, ty twong quan hay ndi sinh
(Kiviet, 1995), do d6 udc luong FEM va
REM c6 thé dugc sir dung dé xu 1y phuong
sai thay ddi, tuy nhién vi FEM va REM khéng
thé xu Iy hién twong noi sinh (Ahn &
Schmidt, 1995), do d6 ching t6i st dung ky
thuat udc luong GMM system dé xir ly cac
van dé trén (Arellano & Bond, 1991; Hansen,
1982; Hansen, Heaton, & Yaron, 1996). Pong
thoi dé xir ly hién twong tu twong quan ching
t6i dua vao bién tré cua bién phu thugc (tong
vbn dau tu cua x& hoi) vao mo hinh.

2.2.2. Dir liéu nghién cuzu

Bai viét thu thap dir liéu theo nam tir ndm
2000 dén nam 2011 tir b4o cdo Key Indicators
cua ADB cho 19 qudc gia chau A Thai Binh
Duong va dir ligu td World Development
index cua Worldbank'. Vi dix liéu khong du hét
cho ca giai doan & mot s6 qudc gia do d6 dir
liéu bang khdng can bang duoc st dung. M ta
thdng ké dit liéu dwoc trinh bay ¢ Bang 1.

Bang 1. M0 ta dir li¢u

Bién N Trung binh Pj léch chuan Nhé nhat Lén nhat
Pricap 222 11,194 1,363 7,120 13,319
Rev 228 3,651 0,830 2,303 5,986
Tax 227 3,557 0,822 2,206 5,927
Exp 228 3,741 0,855 2,418 6,147
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Bién N Trung binh Do léch chuan Nhé nhat Lén nhat
Currexp 192 3,683 0,886 2,260 6,011
Capexp 192 3,133 0,976 1,628 5,577
Genexp 190 2,956 0,916 1,205 5,085
Edu 190 2,954 0,897 1,619 5,084
Heal 188 2,640 0,986 1,093 4,951
Social 182 2,554 1,083 0,301 5,090
Ecoexp 182 3,039 1,016 1,519 5,617
Gdpg 228 2,691 1.718 1672 12.872
Loggdppc 228 3.081 0.420 2.370 4.359

Nguon: tinh todn cua tac gid.

Tinh trung binh céc qudc gia chau A Thai  van dang trong giai doan chi tiéu nhiéu hon so
Binh Duong c¢6 tham hut ngan sach trong giai  vai sé thu va cha yéu st dung cdng cu nay dé
doan 2000 — 2011 (Hinh 2), chiing té cac quéc  kich thich kinh té.
gia chau A Thai Binh Duong duoc nghién cau
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Hinh 2. Tham hut ngan sach cia cac qudc gia Chau A Thai Binh Dwong
Nguon: Tong hop tir bao céo Key Indicators ciia ADB (2015).

Két qua nay hoan toan d& hiéu boi da sb 3. Két qua nghién ciru va thao luan
cac qudc gia chau A Thai Binh Duong dang Truéc tién, nghién ctu sir dung lan luot
trong giai doan phét trién do do chinh phi  bién tong thu ngan sach va téng thu thué dé dai
thudng sir dung chinh sach tai khoa dé kich  dién cho chinh sach tai khoa. Két qua udc
thich kinh té phat trién. lwong duoc trinh bay ¢ Bang 2.
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Bang 2. Két qua hdi quy véi bién téng thu ngan sach

Pau tu tw nhéin GMM-sym Truéc 2008 (GMM) Sau 2008 (GMM)
(Prilnv) Hé sé hoi quy P-value Hé sb hoi quy P-value Hé sb hdiquy — P-value

Prilnv(-1) 0,500*** 0,000 0,582*** 0,000 -

Gdpg 0,026*** 0,001 -0,009 0,565 0,017** 0,015
Loggdppc -0,921** 0,049 -1,296** 0,033 2,771*** 0,001
Rev 0,777*** 0,001 0,964*** 0,000 0,085 0,707
N 184 114 51

S6 quéc gia 19 19 18
AR(2) test 0,89 0,373 0,65 0,517 -0,15 0,879
Sargan test 26,90 0,415 44,06 0,595 13,07 0,220

Trong do: *,**, *** trong (tng Vi mirc y nghia 10%, 5%, va 1%.

Nguon: tinh toan cua tac gid.

Két qua uéc luong cho thiy vén dau tu tu
nhan trudce tién phu thudc 16n vao tang truong
vén dau tu ciia ndm lién trudc va ting truong
GDP ctia nim hién tai, két qua co6 y nghia
thong ké voi mirc y nghia 1% cho cé giai doan.
Tuy nhién két qua udc luong cho giai doan
trugc 2008 cho thiy ting truong trong GDP
khong c6 tac dong 1én dau tu tu nhan, nhung
trong giai doan khung hoang (sau 2008), tang
truong kinh té thuc c6 tac dong duong 1én dau
tu tw nhan va c6 ¥ nghia théng ké. Didu nay c6
nghia rang nhitng qudc gia c6 ting trudng von
dau tu nam trude s& ¢6 quéan tinh dan dén ting
truong von dau tu cia nam sau, dong thoi
nhitg ting truéng kinh té s& la dong lyc dé
toan bo x4 hoi ting von dau tu, dac biét trong
giai doan c6 khung hoang kinh té. Két qua nay
hoan toan pha hop voi ly thuyét va cac bang
chting thyc nghiém trude do.

Trong khi d6, bién logarithm GDP dau
nguoi thyce ¢6 tuong quan am 1én tong dau tu
tu nhan cho thay tai cac nuwéc ¢6 muc thu nhap
cao hon thi dau tu tu nhan s ting truong
cham hon, két qua nay cling phu hop boi tai
cac nudc ¢ thu nhap thap hon s& can vén dau
tu nhiéu hon dé tao thu nhap, trong khi do tai
céc qudc gia phét trién hon, thu nhap cao hon
viéc tiéu dung s& chiém nhiéu ngan sach hon
trong tong thu nhap caa ngudi dan do dé tong

vbn dau tu tu nhan sé& tang truong cham hon.
Tuy nhién, mdi quan hé nay hoan toan thay
d6i trong giai doan c6 khing hoang kinh té,
khi d6 nhitng qudc gia c6 mic thu nhap cao
hon s& ¢6 tong dau tu tu nhan ting truong
nhanh hon, diéu nay cho thay qudc gia c6 muc
thu nhap cao hon trong giai doan khung hoang
s& ¢6 kha nang dau tu nhidu hon.

V& chinh séach tai khéa, vai bién dai dién
la tong thu ngan séach, két qua ude luong cho
¥ nghia thong ké va c6 tac dong duong trong
ca giai doan va giai doan trudc nam 2008.
Diéu nay c6 nghia rang khi chinh phii tang thu
dé tang chi tiéu va mo rong tai khoa ddng thoi
s& kich thich tiéu dung tu nhan, diéu nay
ching to ton tai hiéu Gmg thuc day trong chinh
sach tai khoa cua cac quéc gia chau A Thai
Binh Duong, dac biét la giai doan trudc
khung hoang kinh té. Két qua nay trang véi ly
thuyét da phan tich trudc d6, khi chinh phu
céc qubc gia dang phat trién mé rong tai khoa
s& kich thich von dau tu xa hoi tham gia san
xuat kinh doanh va gia ting tong dau tu
(Ahmed & Miller, 2000; Heutel, 2014; Sen &
Kaya, 2014).

Pé tiép tuc kiém tra hiéu ung lin éat,
nghién cau sir dung bién tdng thu thué dé dai
dién cho chinh sach tai khoa. Két qua wdc
lugng duoc trinh bay ¢ Bang 3.
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Bang 3. Két qua hdi quy véi bién téng thu thué

Tong von dau tw GMM-sym Trwéc 2008 (GMM) Sau 2008 (GMM)
(Prilnv) Hé sé hoi quy P-value Hé sb hoi quy P-value Hé sé hoi quy P-value

Prilnv(-1) 0,351%** 0,008 0,655*** 0,000

Gdpg 0,023*** 0,000 -0,003 0,830  0,017** 0,016
Loggdppc -0,844** 0,028 -0,751 0,194  1,759** 0,046
Tax 0,911%** 0,000 0,646*** 0,010 0,413 0,114
N 184 114 51

S6 quéc gia 19 19 18

AR(2) test 0,33 0,742 0,59 0554  -0,35 0,723
Sargan test 29,31 0,297 34,45 0971 855 0,382

Trong do: *,**, *** trong (tng v6i mirc y nghia 10%, 5%, va 1%.

Nguon: tinh toan cua tac gid.

Két qua udc luong thdng nhéat véi md
hinh & trén ¢ tac dong cua dau tu tu nhan nim
trude va ting truong Kinh té cling nhu muc
thu nhap cua nguoi dan dén téng dau tu tu
nhan, diéu nay cho thay tinh bén viing cua mo
hinh nghién ctru. Trong khi d6 bién dai dién
cho chinh sach tai khoa la tong thu thué ciing
cho két qua tuong ty nhu bién tong thu ngan

sach, nhu vay két qua caa mé hinh 2 va 3 1a
bén viing. Vi vay, dé kiém tra chinh xac hiéu
ng 1an at nghién ciu sir dung céc bién bao
gom tong chi cia ngan sach, tong chi thudng
xuyén, va tong chi dau tu dé dai dién cho
chinh sach tai khoa. Két qua wdc luong duoc
trinh bay ¢ Bang 4.

Bang 4. Két qua hoi quy véi bién chi tiéu ngan sach

Piu tr tw nhan GMM-sym Trwéc 2008 (GMM)  Sau 2008 (GMM)
(Prilnv) Hé s6 hoi quy P-value Hé sé hdi quy P-value Heé sé hoiquy P-value

Prilnv(-1) 0,609*** 0,000 0,671*** 0,000

Gdpg 0,031*** 0,000 -0,025 0,130 0,018** 0,019
Loggdppc -0,429 0,295  -0,095 0,864 2,524%** 0,009
Exp 0,503*** 0,004 0,501** 0,048 0,156 0,567

N 184 114 51

S6 quéc gia 19 19 18

AR(2) test 1,03 0,303 0,56 0,578 -0,14 0,890
Sargan test 36,62 0,102 43,94 0,600 7,50 0,484

Trong d6: *,**, *** tuong tng v&i mirc y nghia 10%, 5%, va 1%.

Nguon: tinh toan cua tac gid.
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Udc lugng tac dong cua ting trudng
GDP, logarithm GDP dau ngudi va vén dau tu
nam trude 1én vén dau tu nam hién tai cho két
qua gidng vai cac udc lugng & trén. Trong khi
do, két qua cho thay rang tong chi tiéu cua
chinh phu c6 tac dong dwong c¢6 ¥ nghia thong
ké Ién téng dau tu tu nhan cho thiy bang
chang vé hiéu tng thic dy cua chinh sach tai
khéa, diéu nay khang dinh lai tinh bén viing
cta cac wdc luong & trén. Tuy nhién, két qua
udc luong & 2 giai doan cho thay rang giai
doan truéc khang hoang hiéu ung thac day cé

bang ching thdng ké, trong khi do, trong giai
doan khung hoang mac du chi tiéu cua chinh
pht ¢6 twong quan duong 1én téng dau tu tu
nhan nhung lai khéng c¢6 ¥ nghia thong ke.

Bén canh dé, trong co cdu chi bao gom
chi thudng xuyén va chi dau tu cua chinh phu,
do d6 nghién cau tiép tuc st dung hai thanh
phan chinh trong tong chi tiéu cua chinh phu
bao gom chi thudng xuyén va chi ddu tu phat
trién dé kiém tra tac dong cua chinh sach tai
khoa 1én dau tu tu nhan, két qua uéc lugng
duoc trinh bay ¢ Bang 5.

Bang 5. Két qua hoi quy véi bién thanh phan chi tiéu ngan sach

Diu tur tur nhan GMM-sym Truwéc 2008 (GMM)  Sau 2008 (GMM)
(Prilnv) Hé s6 hoi quy P-value Hésé hoiquy P-value Hésd hoiquy P-value

Prilnv(-1) 0,633*** 0,000 1,042%** 0,000

Gdpg 0,027*** 0,000 0,009 0,347 0,017** 0,027
Loggdppc -0,210 0,463  -0,317 0,604  3,542%%* 0,000
Curexp 0,440*** 0,000 0,113 0,726 0,057 0,791
Capexp -0,082* 0,089 -0,081 0,313 -0,175 0,195
N 155 94 45

S6 quéc gia 16 16 15
AR(2) test 0,13 0,895 -0,42 0,674 -0,31 0,754
Sargan test 88,53 0,136 15,88 0,724 11,07 0,747

Trong do: *,**, *** tyong (g v&i mirc y nghia 10%, 5%, va 1%.

Nguon: tinh todn cua tac gid.

Két qua wéc lugng cho thiy chi thuong
xuyén giup kich thich dau tu tu nhén, tuy
nhién chi dau tu phét trién lai ¢ hiéu Gng lan
at dau tu nhan. Nhu vay, chi thuong xuyén tai
chau A Thai Binh Duong gitp tao cic co so
dé dau tu tu nhan phat trién, tuy nhién hoat
dong dau tu cua chinh phu lai lan 4t dau tu tu
nhan, két qua nay ciing dé hiéu boi dau tu cua
chinh phu tai cac nudc chau A Théai Binh

Duong chu yéu thyc hién thdng qua cac tap
doan nha nudce Véi cac uu thé 16n vé luat phap
va sy bao ho cua chinh phit nhung thuong
khong hoat dong hiéu qua dan dén lang phi va
gay ra that bai thi truong.

4. Két luan va goi y chinh sach

4.1. Két lugn

Nhu vay, théng qua dir liéu tai hon 20
qudc gia chdu A Thai Binh Duong trong giai
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doan 2000 — 2011 ddng thoi bo dit lidu dugc
chia thanh hai giai doan 2000 — 2007 va 2008
— 2011 chdng tdi st dung mo hinh udc lugng
GMM cho dix liéu bang dé wdc lugng tac dong
cua chinh sach tai khéa 1én dau tu tw nhan
nham kiém dinh sy ton tai cua hiéu ung 1an at
hay hiéu tmg thuc day tai khu vuc. Nghién
ctru phat hién:

Mat, chinh sach tai khda co hiéu tng thuc
day dau tu tu nhéan tai khu vuc chau A Théi
Binh Duong, dac biét trong giai doan 2000 —
2007. Két qua nay hoan toan phu hop véi ly
thuyét vé tac dong caa chinh séch tai khoa 1én
dau tu tu nhan trong bdi canh céc qubc gia
dang phat trién, tai d6 chi tiéu cua chinh pha
gilp tao co so cho dau tu tu nhan phat trién.

Hai, mac du chinh sach tai khda cé hiéu
g thuc ddy dau tu tu nhan, tuy nhién chi c6
chi thuong xuyén cua chinh pha c6 hiéu (ng
nay, trong khi d6 chi dau tu cua chinh phu lai
c6 hiéu tng lan 4t dau tu tu nhan.

Ba, trong thanh phan chi tiéu chi tiét thi
cac khoan chi cho giao duc va chi cho an ninh
x& hoi ¢6 hiéu ng thiic diy dau tu tu nhan,
dac biét trong giai doan trudc khung hoang.
Trong khi d6, mac du khong cé y nghia thong
ké nhung nhitng khoang chi khac duong nhu
c6 tac dong lan at 1én dau tu tu nhan.

Bén, ngoai chinh sach tai khoa thi ting
truong kinh té thuc ciing ¢ tac dong tich cuc
lén dau tu tu nhan, dic biét trong giai doan
khung hoang kinh té tang truéng s& kich thich
dau tu tr nhan ting truéng manh hon.

Nam, nhitng qudc gia c6 mac thu nhap
cao hon s& c6 ting truong dau tu tu nhan

cham hon tai khu vuc, tuy nhién trong giai
doan khung hoang nhitng quéc gia c6 mirc thu
nhdp cao hon s& c6 ting trudng dau tu tu nhan
cao hon.

4.2. Ggiy chinh sach

Dua trén két qua nghién cau, ching toi c6
mot s6 goi ¥ chinh sach cho cac nude chau A
Thai Binh Duong nhu sau:

Thi nhdt, trong thuc thi chinh sach tai
khoa cac quéc gia chau A Thai Binh Duong
can kiém soat hiéu qua cac khoan chi, dac biét
la khoan chi dau tu do tinh 1an &t cia khoan
chi nay. Piéu nay c6 nghia rang hoat dong dau
tu cua chinh phi chi nén tap trung vao dau tu
co s& ha tang can thiét phuc vu cho nén kinh
té chir khong sur dung vén dé dau tu tran lan
cho cac tap doan kinh té véi cac loi thé vé quy
mod va luan phap, diéu nay s& lam can tro su
phét trién cua ca nén kinh té. Do véi Viét
Nam, day chinh 1a van d& ma chinh pha can
xem xét va can nhac kiém soat hoat dong chi
tiéu cta minh trong thoi gian téi. Bén canh do
chinh pha Viét Nam ciing can xem xét cac
khoan chi thudng xuyén cling can dwgc xem
xét tinh hiéu qua va tinh tap trung dé tranh
hién twong lan at dau tu x3 hoi.

Ther hai, cac khoan chi thuong xuyén cua
chinh phu ¢6 hiéu tmg thuc day do d6 can can
nhéc nang cao hon nita hiéu qua cia cac khoan
chi nay, dac biét la chi cho giao duc va an ninh
x& hoi. Vé6i Viét Nam, ching ta can hoc hoi
kinh nghiém nay dac biét 1a trong giai doan xa
hoi Viét Nam ddi mat véi nhiéu bat 6n trong
cac vu an hinh sy anh huong téi an ninh xa hoi
va su an tam cta ngudi dan trong dau tu.
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