Dau tu céng véi tang truong kinh té

Tac dong ctia dau tu cong do6i véi
tang truong kinh t€ ¢ Viét Nam: GoOc nhin
thuc nghiém tor m6 hinh ARDL
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ddc biét trén linh vuec kinh té, véi toc dg tang trudng trung binh

Sau hon 25 nam déi méi, VN da dat dwoc nhiéu thanh twu ding ké,

7,15%/mam trong giai doan 1990-2012. Muc tiéu cua nghién ciru
nay la kiém tra hiéu iing ciia dau tw cong doi véi tiang truong kinh té VN trong
giai doan 1988-2012. Trén co so mo hinh da bién duoc phac hoa tir ham san
xudt, bang cdch tiép cin phin phéi tré tw hoi quy (ARDL Autoregressive
Distributed Lag), nghzen ciru cho thdy tac ddng ciia dau tw cong doi véi ting
triecng kinh té trong ngdan han khong cé y nghia thong ké, nhung c6 tac dong
thiic ddy tang truéng trong dai han. Tuy nhién, tic déng nay la thdp nhdt so
V6i dau twe tir cdc khu viee khde. Tir cde phat hién ciia nghién ciru, bai viét dé
xudt mot vai khuyén nghi hoan thién chinh sach dau te cong ciia VN trong

thoi gian toi.

Tir khéa: Péau tw cong, ting truwéng kinh té, mé hinh ARDL, ECM.

1. GiGi thiéu

Sau hon hai thap ky d6i méi,
VN di dat duoc nhiéu thanh tyu
dang keé, thay doi tir nudc c6 nén
kinh té lac hau, kém phat trién
tr& thanh nudc dang phét trién
va xép vao nhom quéc gia co thu
nhép trung binh. Pat dugc nhirng
thanh tyu d6 chic hin nhd vao
su gia ting quy mo dau tu cong,
tao dong luc quan trong trong
viéc thuc day tang truong va qua
trinh chuyén d6i co cau nén kinh
té thoi gian qua.

Tuy nhién, tac dong cua dau
tu cong ddi véi ting truong kinh
té cling nhu hiéu qua cua dau tu
cong van con 1a van dé tranh luan.
Vi thé, dé 6n dinh vi mé va dat
dugc muyc ti€u tang truong trong
thoi ky mdi theo hudng nang cao
chét lugng, hi¢u qua va nang luc

canh tranh, hudng dén phat trién
bén vitng. Trong d6, dau tu cua
Chinh phu giir vai tro 1a dong luc
ctia nén kinh té thi yéu cau dat ra
1a can nghién ctru mot cach sau
sdc tac dong cua du tu cong dbi
v6i tang truong kinh té, tir d6 tim
ra bién phap nhim quan 1y dau
tu cong va thic ddy ting truong
kinh té.

Bang céach tiép cdn mo hinh
ARDL véi sy hd trg cia phin
mém Microfit for Windows 4.1,
nghién ctu nay s& gép phan
khang dinh thém minh chimg
thuc nghiém vé tac dong cua dau
tu cong ddi voi ting truong kinh
té & VN. Tur cc phat hién cia
nghién ctru, bai viét d& xuat mot
vai khuyén nghi hoan thién chinh
sach dau tu cong cua VN trong
thoi gian toi.

2. Téng quan cac nghién ciru
trudc day

Nghién ctru thyc nghiém vé
tac dong cua dau tu ndi chung
va dau tu cong noi riéng dbi voi
tang truong kinh té clia cic nén
kinh té trén thé giéi dugce thuc
hién kha ph6 bién. Thé nhung,
két qua nghién ctru c6 nhiéu sy
khac biét.

Chéng han, trong khi mdt s6
nghién clru cua céac tac gia cho
thidy dau tu cong co tac dong
dwong d6i v6i ting trudong nhu:
Aschauer (1989), Munnell va
Cook (1990), Khan va Kumar
(1997), Batina (1998), Bose va
cong su (2003), Gwartney va
cong sy (2004), Kamps (2005),
Bukhari va cong su (2007),
Eruygur (2009); mot sd nghién
ctru khac lai cho thdy dau tu cong
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Dau tu cong véi tang truong kinh té

tac dong Am dén ting truong nhu
nghién ctru cua Devarajan va
cong su (1996) hay nghién ctru
cua Ghali va Khalifa (1998);
cling 6 mot s6 nghién ctru khong
tim thay mdi quan hé giira du tu
cong va tang truong kinh té nhu:
Clarida (1993), Roache (2007),
Swaby (2007).

Bén canh, nghién cliu cua
Badawi va Ahmed (2003), Ellahi
va Kiani (2011) cho két qua dau
tu cong co tic dong am dén ting
truong trong ngin han nhung
lai c6 tac dong duong trong dai
han.

Ngoai ra, Sturm va cong su
(1999) chi ra dau tu cong chi c¢6
tac dong duong dén ting trudong
trong ngan han nhung lai khong
c6 tac dong trong dai han; két
luan nguoc lai dugc tim théy
trong nghién ctru cua Cristian va
cong su (2011) khi khang dinh
dau tu cong khong cé tac dong
dén tang truong trong ngian han
nhung c6 tac dong duong trong
dai han.

Tai VN, c6 mot sd nghién
ctru dinh tinh vé dau tu coéng va
hiéu qua cua dau tu cong. Tuy
nhién, nghién ctru dinh lugng vé
tac dong cua dau tu cong ddi voi
tang truong kinh té rat han ché.
Tac gia tim thay nghién ctru cta
To Trung Thanh (2010) cho két
qua dau tu cong c¢6 mdi quan he
dwong véi ting truéng kinh té
VN, Nguyén Dtc Minh (2012)
nghién cuu cho truong hop
TP.HCM thi cho két qua rang
dau tu coéng khong c6 quan hé
v6i tang trudng kinh té.

3. Khao sat thuc tién vé dau tu
cong 6 VN

Trong nhiéu nim qua, VN di
theo dudi md hinh ting trudng
chii yéu dua vao ting von dau tu,

Hinh 1. Tinh hinh diu tw va ting trwéng kinh té cta VN
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Nguén: Tac gia tu tinh toén tir ngudn Téng cuc Thong ké.

Hinh 2. Cac thanh phan vén dau tw so v&i GDP ctia VN
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Nguén: Tac gia tu tinh toén tir ngudn Téng cuc Thong ké.

ddc biét 1a dau tu tir khu vuc nha
nuac:

- Thyc té cho thiy ty 1¢ von
dau tu/GDP ting rit manh mé tir
lac nén kinh t& mo cira dén nay
trong khi téc do ting truong chi
dao dong quanh muc 6-8%. Ty
1¢ vén dau tw/GDP chi tir mirc
26,4% trong giai doan 1991-
1995 tang lén trén 40% cho giai
doan 2006-2010, dic biét la dat
dinh nam 2007 ¢ muc 46,52%
GDP, thudc loai cao nhat khu
vuc Pong A va Pong Nam A.
Khuynh huéng chi moi giam
thoi glan gan day. (Hinh 1).

-Vén dau tu toan xa hoi tang
manh cha yéu 1a do dau tu cong
(chiém ty trong cao nhit) ting
rat manh mé, trung binh 39,49%
giai doan 1991-1995, gilt muc
trén 53% trong sudt ca thap ky tir
1996-2005. Trong nira cudi thap
nién 2000 xudng con 39,1% va
tiép tuc giam con 37,86% trong
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giai doan 2011-2012. Pau tu
cong/GDP ludn chiém ty 18 cao
va ting manh hon cac thanh phan
von dau tu tr khu vue kinh té
ngoai qudc doanh trong nudc va
khu vuc FDI (Hinh 2).

Thé nhung, diéu dang luu y 1a
hiéu qua dau tu cong luon thap hon
hiéu qua dau tur toan nén kinh té va
céc khu vue dau tu con lai khi danh
gia thong qua chi s6 ICOR (1a hé
s6 cho biét mudn co thém mot don
vi san luong trong mot thoi ky nhat
dinh can phai bo ra thém bao nhiéu
don vi von dau tu trong thoi ky do).
(Bang 1).

4. Két qua nghién clru

4.1. M6 hinh thuc nghiém

Bén canh viéc ké thura nhitng
nghién ctru trude cuia Bukhari, Ali
va Saddaqgat (2007), Kandenge
(2010), Ellahi va Kiani (2011),
tac gia tiép can ham san xuét
téng quét theo quan diém kinh té
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Bang 1. ICOR cuia cac khu vie dau tw ctia VN qua cac nam

Hé sé ICOR trung binh

Nam

ICOR khu vwc cong ICOR khu vuc tw
1996-2000 3,9 2,0
2001-2005 5,3 2,7
2006-2010 8,3 4,6
2011-2012 75 52

Nguén: Phé Thi Kim Chi va céng sw (2013).

hoc hién dai lam co s dé xay dung mo hinh thuc
nghiém nhim danh gia tac dong cta dau tu cong
d6i v6i tang truong kinh té VN. Theo quan diém
kinh té hoc hién dai, c6 ba yéu tb truc tiép tac dong
dén tang truong 1a vén (K), lao dong (L) va yéu t6
nang suat tong hop (A). Néu bo qua nhan t6 ning
suat téng hop (A) thi ham san xuit tong quat duoc
viét lai dudi dang don gian sau:

Y=f(KL) §))

C6 thé xem xét thanh phan von dau tu K bao
gom ba thanh phan Ig (vén dau tu khu vyc cong),
Ip (vbn dau tu tir khu vue tu trong nudce) va If (von
dau tu tir khu vue FDI). Nhu vay, phuong trinh (1)
c6 thé viét lai nhu sau:

Y =f(Ig, Ip, If, L) ?2)

Lay dao ham phuong trinh (2) va chia cho Y, ta
c6 phuong trinh nhu sau:

TS G HE )
Trong do6: ©

oY

oY oY (ay L)
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lan luot 14 ning suét bién cua yéu t6 von dau tu
tir khu vyc nha nudc; niang suit bién cua yéu t6
vbn dau tu tir khu vue ngoai qudc doanh; ning suat
bién cua yéu t6 vbn dau tu tir khu vue FDI va do co
dan cua san lugng theo lao dong.

Céc bién trong phuong trinh (3) c6 thé dugc
giai thich nhu sau: dY/Y; dlg/Y; dlIp/Y; dIf/Y; dL/L
lan luot la ty I¢ tang trudng hang nam cua téng san
pham qudc ndi thuc (%0); Ty 1¢ von dau tu cong
trén GDP (%); Ty 18 v6n dau tu khu vuc ngoai quoc
doanh trén GDP (%); Ty 1¢ von dau tu khu vuc co
von dau tu truc tiép nude ngoai trén GDP (%); Ty
1€ tang luc lugng lao dong hang nam (%).

Sau khi dugc diéu chinh, phwong trinh (3) c6

thé viét lai:
gtalgt+alp+a1f+aL “)
Phuong trinh (4) cho thay toc do tang truong
kinh té (g) phu thudc vao cac bién: ty 1& vbn dau tu
cong trén GDP (Ig), ty 1¢ von dau tu khu vye ngoai
quoc doanh trén GDP (Ip) ty 1& vbn dau tu khu vuc
¢6 vbn dau tu truc tiép nudc ngoai trén GDP (If),
ty 1€ tang luc lugng lao dong hang nam (L). Cac
bién dugc thé hién & dang logarit co sb tu nhién.
DAu cua tat ca cac hé sb a,, o, o, 0, dugc ky vong
la duong.
Tir phuong trinh (4), c6 thé viét thanh phuong
trinh hdi quy sau:
Lg _o,+oLlg +a, Llp+oa, LIf + o, LL +¢
L ®
Mo hinh phan phoi tré tu hdi quy (ARDL) cho
bai nghién ctru c6 thé viét dudi dang sau:

p0 pl
Lg, =a+ Zﬂ,—oLgH + Zﬁjll‘lgta/
i=1 Jj=0

p2 p3 pn
+Z ﬂkZLlpt—k + ZﬁBLI-f;# + Z ﬂanLlfm +é&
k=0 1=0 m=0

()

Theo Pesaran va Shin (1996), phuong phap
ARDL c¢6 nhiéu wu diém hon so véi cac phuong
phap dong lién két khac:

Thir nhat, trong trudng hop sb luong mau nho,
md hinh ARDL 14 cach tiép can c6 ¥ nghia thong
ké hon dé kiém dinh tinh dong lién két (Hamuda va
cong s, 2013), trong khi d6 k¥ thuat dong lién két
cua Johansen yéu cau s mau 16n hon dé dat duoc
do tin cay;

Thur hai, trai voi cac phuong phéap thong thuong
dé tim mdi quan hé dai han, phuong phap ARDL
khong uwdc tinh hé phuong trinh, thay vao do, né chi
wéc tinh mot phuwong trinh duy nhit (Hamuda va
cong su, 2013);

Thir ba, cac ky thuat dong lién két khac yéu cau
cac bién hoi quy dugc dwa vao lién két co do tré
nhu nhau thi trong cach tiép cdn ARDL, céac bién
hoi quy c6 thé dung nap cac do tré toi uu khac nhau
(Hamuda va cong su, 2013);

Thr tu, néu nhu ching ta khong dam bao vé
thudc tinh vé nghiém don vi hay tinh ding cua hé
thong dit liéu, mure lién két I(1) hodc I(0) thi ap dung
thu tuc ARDL 14 thich hop nhét cho nghién ctru thuc
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nghiém, (Hamuda va cong su (2013), Mehrara va Musai (2011)).
4.2. Dir liéu nghién cuu

Céc bién thoi gian dugc sir dung trong nghién ctru nay 1a dir liéu
hang nam trong khoang thoi gian 1988-2012. Dir liéu cua cac bién
dugc thu thap tir ngudn Tong cuc Thong ké VN (GSO), gbm tdc do
tdng truong kinh té thuc (g, %), ty 1& Vén dau tu cong trén GDP (Ig,
%), ty 1e vbn dau tu tir khu vye ngoal qudc doanh trén GDP (Ip, %),
ty 16 vén dau tu tir khu vuce ¢6 vén dau tu tryc tiép nude ngoai trén
GD (If, %), toc do tang luc lugng lao dong (L, %). Cac bién duogc thé
hién ¢ dang logarit co sé ty nhién.
4.3. Két qud kiém dinh

(i) Kiém dinh nghiém don vi: Trong nghién ctru nay, tic gia sir
dung phuong phap kiém dinh nghiém don vi duoc dung phd bién la
ADF cua Dickey va Fuller (1979) dé kiém dinh nghiém don vi cho
céc bién.

Bang 2. Két qua kiém dinh nghiém don vi ciia cac bién:

Bién Giatrithéng ké t Két luan Bac tich hop
Lg -1,904416 Chuéi khéng dirng

D(Lg) 4,591032** Chudi dirng I(1)

Lig -0,579631 Chudi khong dirng

D(Llg)  -6,052259*** Chudi ding I(1)

Lip -3,734799* Chudi dirng 10)

LIf -1,715619 Chuéi khéng dirng

D(LIf) -8,990200*** Chudi dirng I(1)

LL -3,839081** Chudi dirng 1(0)

Ghi qhu: R X tong (g voi mu’g y nghfa 1%, 5% va 10%.
Nguén: Téac gia tw tinh toan trén phan mém Microfit for Windows 4.1.

Két qua kiém dinh nghiém don vi (Bang 2) cho thay céc bién Lg,
LIg, LIf 1a tich hop bac 1, cac bién LIp va LL cing tich hop bac 0.
Theo Pesaran va Shin (1999), Hamuda va cong su (2013), Mehrara
va Musai (2011), néu nhu ching ta khong dam bao vé thudc tinh vé
nghiém don vi hay tinh dimg ctia hé thong dit liéu, cac bién khong
cung murc lién két I(1) hodc 1(0) thi 4p dung thu tuc ARDL Ia thich
hop nhat cho nghién ctru thuc nghi¢m.

(i) Kiém dinh dudng bao (Bound test): Theo Pesaran (1997), trang
304, kiém dinh duong bao (Bound test) 1a budc dau tién cua thi tuc
ARDL, dé xac dinh viéc ton tai hay khong tdn tai moi quan hé d@)ng
lién két gitra cac bién, tic 12 xac dinh viée ¢6 tdn tai mdi quan h¢ dai
han giita cac bién hay khong.

ALg _a+2ﬁtlALgt [+zﬁj2ALIgl J

i=1

™

+Z BALIp, , + Z BLALIf, |+ Z B.ALL,
k=0 =0 =0

+ALg, \+ALlg, +ALlp,  +ALIf, \ +ALL | +e¢,.
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Céc gia thuyét kiém dinh mbi
quan hé ddng lién két giita cac
bién nhu sau:

- Gia thuyet HO: A, = k A=
A=A=0 khong ton ta1 m01 quan
he dong lién két glu?a cac bién,
tire 1a khong ton tai mdi quan hé
dai han giita cac bién;

-Gia thuyetHl A ;é 0,7 0
X % 0; k #0; 7»7/:0 tontalmm
quan hé dong hen ket gilta cac
bién, tirc 1a tdn tai moi quan hé
dai han gitta cac bién.

Pé kiém dinh gia thuyét HO,
tac gia so sanh gia tri cua théng
ké F (F-statistic) tinh todn véi
gia tri gidi han cua 2 duong bao
g v6i cac muc ¥ nghia chudn
(duong bao dudi ung voi 1(0),
duong bao trén tng véi I(1)):

- Néu gia tri cua théng ké F
(F-statistic) 16n hon gid tri gidi
han ctia duong bao trén tng véi
I(1) thi bac bo gia thuyét HO. Két
luan ton tai mbi quan hé déng
lién két gitra cac bién.

- Néu gia tri cua théng ké F
(F-statistic) nho hon gia tri gidi
han cua duong bao dudi ing véi
1(0) thi chip nhan gia thuyét HO.
Két luan khong ton tai mbi quan
hé ddng lién két giita cac bién.

- Néu gia tri cua théng ké F
(F-statistic) nam giita 2 duong
bao thi khong rat ra dugc két
luan. Hiéu chinh sai sb (Error
correction term) s€ duoc dung
xac dinh dong lién két (Kremers
va cong su (1992), Bannerjee va
cong su (1998)).

Két qua kiém dinh duong
bao (Bang 3) cho thdy gia tri
F-statistic 16n hon gia tri gidi
han dudng bao trén ting véi muc
¥ nghia 5% (thuc té dat muc y
nghia 2,5%) duoc cung cip boi
Pesaran (1997). Nhu vy co thé
béac bo gia thuyét HO, chip nhan
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Bang 3. Két qua kiém dinh dwéng bao (Bound test)

Intercept and trend

:@i thc‘?riz tkré F Gia tri gi&i han cua cac dwong bao
" F statistic 90% 95% 97,5% 99%
I0) (M) | 0 I(1) | o) (1) | o) (1)
4 5740153 3,063 4,084 | 3,539 4,667 | 4004 5,172 | 4617 5786
Ngubn: Téac gid tw tinh toén trén phdn mém Microfit for Windows 4.1.
Bang 4. Uéc lwong mé hinh ARDL
(Bien phu thuéc Lg)
Bién Ha sé Bolech  psngket  Xac sudt
chuan

Lg(-1) 0,29549 0,20083 1,47130 0,163
Lg(-2) -0,32095* 0,18024 -1,78070 0,097
Llg -0,12960 0,20712 -0,62575 0,542
Llg(-1) 0,33176 0,21279 1,55910 0,141
Llp 0,44178*** 0,14573 3,03160 0,009
LIf 0,32659** 0,11413 2,86160 0,013
LL 0,52948* 0,27305 1,93910 0,073
INPT -0,08917 0,41236 -0,21624 0,832
T -0,04080*** 0,00927 -4,40080 0,001
R-Squared 0,80344 DW-statistic 2,0065
R-Bar-Squared 0,69112 S.D. of Dependent Variable 0,21144
S.E. of Regression 0,11751 Equation Log-likelihood 22,3215
Mean of Dependent Variable 1,9461 SCth:ﬁ;iﬁeSia” 8,218
Residual Sum of Squares 0,19332 F-statistic 7,1531
Akaike Info. Criterion 13,3215 Pob (F-statistic) 0,001

Ghi chu: ***, **, * twong tng v&i mirc y nghia 1%, 5% va 10%.
Ngubn: Téac gia tw tinh toan trén phan mém Microfit for Windows 4.1.

Bang 5. Wéc lwong cac hé sé dai han cia mé hinh ARDL véi cac do tré (2,1,0,0,0)

(Bién phu thuéc Lg)
Bién Hé sé Do léchchuan Théngkét  Xac suét
Lig 0,19714* 0,09761 2,0198 0,063
Llp 0,43081*** 0,14060 3,0641 0,008
LIf 0,31848** 0,08145 3,9101 0,002
LL 0,51634* 0,28545 1,8088 0,092
INPT -0,08695 0,40630 -0,2140 0,834
T -0,03979** 0,00794 -5,0088 0,000

Ghi cha: ***, **, * twong (g v&i murc y nghia

1%, 5% va 10%.

Nguén: Tac gia tw tinh toan trén phan mém Microfit for Windows 4.1.

gia thuyét H1: c6 su ton tai moi
quan hé ddng lién két gitra cac
bién, hay no6i cach khac 1a ton
tai moi quan hé dai han gitra cac
bién trong mé hinh.

(iii) Lya chon d6 tré ctia mo

hinh ARDL: dya vao cac tiéu chi
AIC va SBC, d¢ tré téi uu cia
mo hinh ARDL1a ARDL (2, 1, 0,
0, 0). (Bang 4).

M6 hinh ARDL vira tim duogc
c6 R?=0,80344 va R? hiéu chinh

(R-Bar-Squared) bang 0,69112,
tirc 1a mo hinh giai thich dén hon
69% su bién dong cua chi s ting
truéng kinh té theo cac thanh
phan vén va lao dong. Tac gia
s& tién hanh céc kiém dinh chan
doan ciing nhu kiém dinh tinh
phi hop ctia mé hinh dé dam bao
mo hinh dang tin cdy.

(iv) Uéc lugng cac hé sb dai
han cua mo6 hinh ARDL: Bang 5
trinh bay két qua udc luong cac
hé s6 dai han ciia md hinh ARDL
véi do tré (2,1,0,0,0).

Vi két qua tinh toan tac dong
dai han tr mé hinh ARDL cho
thay dau tu cong trén GDP (LIg),
dau tu tr khu vuc ngoal quoc
doanh trén GDP (LIp), dau tu tir
khu vuc ¢6 vén dau tu tryc tiép
nudc ngoai trén GDP (LIf) va
tang truong luc luong lao dong
(LL) déu c6 tac dong cung chiéu
1én tang trudng kinh té (Lg) trong
dai han mot cach co y nghia théng
k&. Tuy nhién, tac dong cua dau
tu cong dbi voi ting truong kinh
té 1a yéu nht.

(v) Ué6c luong cic hé sd
ngin han ctia md hinh ARDL:
Dé phan tich anh hudng cia xu
hudng thay d6i ngin han 1én can
bang trong dai han, nghién ciru
sfr dung mo hinh hi€u chinh sai
s6 ECM. Bang 6 trinh bay ket
qua u6c lugng cac hé sd ngin
han tir m6 hinh ARDL véi cac do
tré duoc lua chon.

Két qua cho thay tac dong cua
dau tu cong dbi voi ting truong
kinh t& VN trong ngén han khong
c6 ¥ nghia thong ké. Hé sb cua
phan sai s6 hiéu chinh ECM(-1)
c6 y nghia théng ké & murc 1% da
dam bao rang nghién ciru co ton
tai quan hé dong tich hop nhu da
tim ra ¢ phan kiém dinh dudng
bao theo Pesaran (1997).
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Dau tu cong véi tang truong kinh té

Bang 6. Két qua tinh toan tac dong ngan han bang mé hinh Mo hinh ECM giai thich dugc
hiéu chinh sai sé (ECM) dwa trén cach tiép can ARDL 509 i bién d6 1a chi sb 3 :
(Bién phu thudc ALg) o su bien dong ctia chi so tang
_ _ _ _ truong kinh t€ trong ngan han.
Bien Hé so D6 léch chuan Thong ké t Xac suat (Vl) Cac klém dinh:
ALg 0,32095* 0,18024 1,7807 0,095 Tic gia di tién hanh cac
ALlg -0,12960 0,20712 -0,62575 0,541 kiém dinh lién quan nhu: kiém
ALlp 0,44178"** 0,14573 3,0316 0,008 dinh Wald, kiém dinh dang ham
ALIf 0,32659** 0,11413 2,8616 0,012 thong qua kiém dinh RESET
ALL 0,52948* 0,27305 1,9391 0,072 cua RamseY, klém dlnh Larange
AINPT -0,08917 0,41236 -0,21624 0,832 multiplier (LM) dé kiém tra tinh
AT -0,04080*** 0,0092705 -4,4008 0,001 tu twong quan, klém dinh phu’o’ng
ECM(-1) -1,0255™* 0,20890 -4,9088 0,000 sai sai s6 thay d6i (Bang 7):
R-Squared 0,73827 R-Bar-Squared 0,58871 Bén canh, tac gia kiém dinh
Ghi chi: **%, **, * twong (ing v6i mirc y nghia 1%, 5% va 10%. tinh 6n dinh cua phan du cia mo
Nguén: Téac gia tw tinh toan trén phan mém Microfit for Windows 4.1. hinh th()ng qua kiém dinh t@ng
Bang 7. Cac kidm dinh chan doan tich Ity ctua phan du (CUSUM:
- _ _ _ Cumulative Sum of Recursive
STT Kiém dinh Théng ké Gia trj théng ké Xac suét Residuals) va téng tich ldy hicu
1 Wald CHSQ(7) 53,3725 0,000 chinh ctia phan du (CUSUMSQ:
2 Dang ham CHSQ(1) 0,41146 0,521 Cumulative Sum of Square of
F(L.13) 0,23680 0,635 Recursive Residuals) (Hinh 3)
3 Ty twong quan CHSQ(1) 0,031130 0,860 déu cho thay tong tich liy cua
F(1,13) 0,017619 0,896 phan du va tong tich liy hiéu
,  Phuong sai saisé CHSQ( 1) 0,18671 0,666 chinh ciua phan du déu nam
thay doi F( 1, 13) 0,10639 0,749 trong dai tiéu chuan tng v6i muc
Ngudn: Tac gia tw tinh toan trén phan mém Microfit for Windows 4.1. v nghia 5% nén c6 thé két luan
Hinh 3. Kiém dinh CUSUM va CUSUMSQ cho phan du. phan du cia m6 hinh ¢4 tinh
on dinh va vi thé mo6 hinh 1a 6n
Plot of Cumulative Sum of Recursive dinh.
Residuals Két qua cac kiém dinh cho
13 thay mo hinh dang tin cdy va 6n
o dinh, dam bao dé udc luong cac
- T — hé s6 dai han va ngan han.
e e e
5 5. Cac ham y chinh sach

. Két qua thyc nghiém minh

e e 2000 20 ni . chung tac dong dau tu cong doi
Tha giraight Bnes regeesent cribcal bounds al 5% cignificance level rr o~ 9 . A

o e véi ting truong kinh té VN trong

Plot of Cumulative Sum of ngan han khong c6 ¥ nghia thong
Squares of Recursive Residuals ké. biéu nay ham y: Viéc cat
=T giam dau tu cong de on dinh kinh

t€ vi mo, kiém soat tinh hinh lam

phat cao hi¢n nay c6 1€ khong gay

anh hudng nhiéu dén toc do tang
T R A trrdng kinh t€ trong ngan han.

Bén canh, mac du két qua

et TT 1005 2000 2005 2010 2012 nghlén ctru chi ra I'él’lg déu tu

The s¥raight lines represent ortical Bounds al 5% significance lesel N , , A , ~
cong cd tac dong tich cyc 1én
tang trudng kinh te trong dai han.

a5

Nguén: Téc gia tw chay trén phan mém Microfit for Windows 4.1
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Dau tu céng voi tang truong kinh té

Tuy nhién, mtrc dJ tac dong cua
thanh phan vén dau tu cong 1én
tang truong kinh té 13 kém nhat
so voi cac thanh phan von dau tue
to khu vyc tu nhan trong nudc
va khu vuc EDI. Cu thé, nghién
ctru nay cho thdy von dau tu trén
GDP cua khu vuc cong tang 1%
thi lam cho chi s ting truong
kinh t& ting khoang 0,197%,
trong khi d6 tac dong tur khu vuc
ngoai qudc doanh 13 0,43% va tir
khu vuc FDI 1a 0,32%.

Tir két qua phat hién tac dong
cia dau tu cong dbi voi ting
truong kinh té cua VN, tic gia
nghi ring chinh phu cin thiét
phai tai cdu tric dau tu cong
trong diéu kién on dinh kinh té
vi mo trong ngin han nhu hién
nay va hudng dén muc tiéu ting
truong bén viing trong dai han.
Céc giai phap dat ra cho chinh
sach dau tu cong trong giai doan
toi 1a:

- Trude hét, can tai co cdu dau
tw cong theo hudng giam dan ty
trong dau tu cong trong tong von
dau tu toan xa hoi, dong thoi tang
cuong manh mé& hiéu qua va chat
luong cta dau tu cong.

- Pau tu cong trong nén kinh

té can dugc thay ddi theo hudng
giam bét chic ning dau tu dé
kinh doanh. T@p trung uu tién
dau tu cong cho phat trién két
c4u ha tAng ciing nhu nhitng nén
tang khac cho su phat trién bén
virg nhu: dau tu cho gido duc
dao tao, y té va phuc loi xa hoi
dé phat trién ngudn nhan lyc co
trinh d¢ k¥ thuat cao; nang cao
nang luc quan ly va hién dai hoa
quan ly nha nudc, bao dam an
sinh xa hoi.

- Trong diéu kién ngudn luc
huy dong la c6 gidi han, quan 1y
chat ch€ viéc huy dong va nang
cao hi¢u qua sir dung Vén trong
dau tu cong (bao gbém von NSNN,
von trai phiéu chinh phu, vén t1n
dung dau tu cua Nha nudc, von
cua DNNN) phai dugc xem la
chia khoa quan trong trong chinh
sach quan 1y dau tu cong.

- Tang cuong cong khai minh
bach trong hoat dong dau tu
cong, tang cuong giam sat cua
cong ddng, cua céac to chirc khoa
hoc va cac co quan hitu quan,
nang cao hi¢u qua cong tac giam
sat, kiém toan dau tu cong gitip
giam tham hut NSNN, tao diéu
kién cho 6n dinh vi md va tao

nén tang cho ting trudng bén
viing trong dai han.

- Hoan thi¢n viéc phéan cong,
phan cép viéc phan bo NSNN,
giam dan tinh trang phan chia
binh quan, tang tinh chu dong
cho ngin sach dia phuong dé
thuc hién nhiém vu kinh té - xa
hdi, qua d6 nang cao hi¢u qua st
dung. Hoan thién cong tac xay
dung ké hoach tai chinh trung
han, dam bao chi dau tu cong
dugc gioi han trong kha nang
ngudn luc va thng nhat véi cac
uu tién chinh sach ctia Chinh phu,
huéng vao cac muc tiéu kinh té
- xa hdi trong trung va dai han,
tang cuong tinh tién doan, chu
dong, tinh hé théng trong phan
bd ngudn luc tai chinh.

- Pay manh cai cach khu vyc
DNNN d nang cao hiéu qua
dau tu cong 1a mot trong nhing
giai phap cip bach hién nay.
Bén canh viéc can ddi méi co
ché quan 1y tai chinh cac doanh
nghiép nha nudc, can can doi
lai cac dac quyén, dac loi dbi
v6i khu vue kinh ¢ nha nuéc
trong viéc tiép cén cic ngudn
tai nguyén thién nhién, dét dai,
tin dung...Nha nuéc can rat dan
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Dau tu cong véi tang truong kinh té

mot sb hoat dong kinh té thong
qua viéc ban dan tai san trong
cac doanh nghiép nha nudc (qua
trinh ¢6 phan hoa), vira ting
thu ngén sach, vira giam suc ép
lén chi ngan sach trong tuong
lai, hién tuong dau tu qua murc
c6 thé duoc giam tru, han ché
nhimg bién ¢6 mang tinh rii ro
(vi du nhu tinh trang that thoat,
lang phi hoac lam an kém hi¢u
qua ctia cac DNNN dan dén hiéu
qua thip hodc thua 18 trong khi
luén doi hdi co sy gidi cuu cua
Chinh phu).

- Tac dong cua khu vyc kinh
té ngoai nha nudc ddi voi ting
truong kinh t& rd rang va hiéu
quéa hon dau tu cong. Vi thé, can
tao diéu kién, khuyén khich khu
vuc tu, déy manh x4 hoi hoda cac
hoat dong dau tu. Bén canh viéc
chuyén giao cac linh vyuc dau tu
cho khu vuc tu, can déy manh
hinh thirc hop tac cong tu (PPP)
trong viéc thuc hién dau tu bén
canh céac hinh thirc truyén théng
nhu hién nay.

- Bén canh, mét sb giai phap
hd tro can duoc thuc hién nhu:
Ra soat va hoan thién hé théng
phap luat vé dau tu cong, giam
thiéu sy chong chéo, khong nhat
quan giita cac luat lién quan dén
dau tu cong; 1am 3 trach nhiém
va tham quyén cla cac co quan

nha nudc, cac cap trong quan Iy
dau tu cong; tiép tuc diéu chinh,
d6i moi viée phan cip dau tu dé
nang cao hiéu qua dau tu cong;
VN can phai xdy dung dugc mot
thé ché c6 tinh thi truong ving
chic, c6 mot hé théng luat phap,
quy tac, chinh sach, cau trac va
cach thuc tién hanh... hoan chinh
dé tao long tin cho nha dau tu®
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