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Tém tat: Tdc dong cua dau tu céng doi vdi tang truong kinh té trong ngan han
va dai han cing nhu hiéu qua cua dau tu céng so vdi cdc ngubn vén dau tu
khéc trong x& héi van con la van dé c6 nhiéu tranh luén trén pham vi thé gidi
clng nhu tai Viét Nam. Nham b6 sung bang chiing thuc nghiém vé van dé nay,
nghién ctru str dung mé hinh ARDL dé€ dénh gid tac dong cua dau tu céng dén
tang trudng kinh té cua Viét Nam trong giai doan 1995-2019. Két qua nghién
ctru cho thay tang trudng dau tu cbéng, dau tu tu nhan va dau tu nudc ngoai
déu cé tac dong tich cuc tdi tang trudng kinh té trong dai han; tuy nhién téc
déng nay cua dau tu céng trong ngan han chua duoc kiém ching. Pong thoi,
murc do tac déng cua vén dau tu cong Ién tdng trudng kinh té la yéu hon so
vGi von dau tu tir khu vuce tu nhéan. Trén co so phén tich thuc nghiém, nghién
clru dé xuat mét s6 ham y chinh sdch trong viéc tdng cuong hiéu qua dau tu
cbng tai Viét Nam.
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Empirical evidence of impacts of public investment on economic growth in Vietnam

Abstract : Debate continues to rage over the short- and long-term effects of public investment on economic
growth as well as the effectiveness of public investment when compared to other types of societal
investment both globally and in Vietnam. In order to supplement empirical evidence on this issue, the study
uses the ARDL model to assess the impact of public investment on Vietnam’s economic growth in the
period 1995-2019. Research results show that growth in public investment, private investment and foreign
investment all have a positive impact on economic growth in the long run. However, the short-term effect of
public investment has not been confirmed. At the same time, the impact of public investment on economic
growth is weaker than that of private investment. On the basis of empirical analysis, the study proposes
some policy implications in enhancing the efficiency of public investment in Vietnam.
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Nghién cu thuc nghiém vé tac dong cua déau tu cong dén tang trudng kinh té tai Viét Nam

1. Giéi thi¢u

Theo 1y thuyét kinh té cua Keynes, su can
thip cia chinh phu 1a can thiét dé giai
quyét khung hoang kinh té va that nghlep
Quan diém nay cia ly thuyet Keynes thong
nhét véi md hinh phat tr1en kinh té ctia Viét
Nam 1a “phat trién nén kinh té hang hoa
nhiéu thanh phan, van hanh theo co ché thi
truong, c6 su quan ly cia nha nudc”. Sau
hon ba thap ky d6i méi nén kinh té theo
huéng thi truong, Viét Nam da dat duoc
nhiéu thanh tyu dang Kké, chuyén tr mot
nén kinh té lac hau, kém phat trién sang
mdt nudc dang phat trién thuéc nhém co
thu nhép trung binh. C6 dugc nhiing thanh
tyu d6 phai ké dén vai tro ciia dau tu cong,
von duge coi 1a dong lyc quan trong trong
viéc kich thich phét trién kinh té. Dau tu
cong 1a kénh tryc tiép chinh ma qua dé
Chinh phu c6 thé dau tu phat trién co s
ha tang kinh té- xa hoi qudc gia, ddy manh
cong nghlep hoa hién dai hoa va gop phan
g1a1 quyét cac van dé xa hoi nhu d6i nghéo,
that nghiép. Tai Viét Nam, ty 1& quy mé
von dau tu/GDP cua dau tu cong ludn cao
hon ty 1& ndy cia dau tu khu vuc ngoai
nha nuée va khu vue ¢6 vén dau tu nude
ngoai trong sudt giai doan 2010- 2020. Tuy
nhién, hé s6 ICOR cua dau tu cong & Viét
Nam giam trong giai doan tir naim 2016 dén
nam 2020; cu thé hon, hé s6 ICOR trong
giai doan 2016-2019 1a 6,1, thip hon mtrc
6,3 cua giai doan 2011-2015. Nhu cau dau
tu cong ¢ Viét Nam van rat 16n nhung
hiéu qua dau tu cong da giam sut, dleu nay
cang khlen cho viéc nghién ctru mdi quan
hé ngan han va dai han gitra dau tu cong
va ting truong kinh té ciia Viét Nam trong
giai doan hién nay trd nén can thiét.

Pau tu cong va phat trién kinh té 1a mot
chu dé gy tranh cii voi nhidu y kién va
két qua khac nhau tir cac nghién ciru duoc
thyc hién trén khip thé giéi. Cac phuong

phap tiép can theo truong phai Keynes,
cd dién va tan co dién dua ra nhimg quan
diém dbi 1ap vé mdi quan hé giita dau tu
cong va tang truong kinh té. Ly thuyét ctia
Keynes khang dinh rang chi tiéu cta chinh
phu tao ra tang truong kinh té, nhu’ng cac
truong phai cb dién va tan ¢ dién cho ring
quan hé nhan qué thyc sy dién ra theo cach
ngugc lai. Nhiéu nghién clru & cac qubc gia
ma&i ndi chi ra rang dau tu cong anh huong
dén dau tu tu nhan va phat trién kinh té,
tao thanh xu hudng dau tién. Xu huong thir
hai, nguoc lai voi xu huéng thur nhat duogc
phan anh trong két qua cua mot s6 nghién
ctu dugc thyc hién ¢ cac quoc gia phat
trién, trong d6 khing dinh rang dau tur cong
co it hoac khong anh hudng dén phat trién
kinh té, hodc tham chi c6 anh hudng tiéu
cyc. Trén co so do, nghién clru nay cung
cap thém bang chung thuc nghlem ve vai
tro ctia dau tu cong ddi véi phat trién kinh
té, qua d6 co thé chimg minh gia tri ciia
Iy thuyét Keynes trong bbi canh Viét Nam
hién nay.

2. Tong quan nghién ciru vé tac dong
ciia diu tw cdng t6i ting truéng kinh té

Tu giai doan DPai khing hoang nhiing
nam 1930, nha kinh té hoc John Maynard
Keynes di dua ra nhitng quan diém kinh té
vi mé trong tac pham ndi tiéng “Ly thuyét
téng quat vé viéc lam, 13i suét va tién t&”
ing ho cho vai trd quan trong ciia dau tu
cong trong viéc kich thich tang trudng kinh
té. Pau tu cong tac dong sau rong tdi tang
truong kinh té duoc the hién qua hai mat
la tong cung va tong cau Pau tu cong tac
dong tryc tiép dén tong cdu v6i tu cach chi
tiéu chinh phu va tong cung VO’l tur cach
ham san xuit théng qua yéu t6 von. Pau
tu cong tac dong gian tiép va lan téoa dén
tong cau qua kénh kich thich kénh dau tu
tu nhan va tong cung qua viéc thu hat vén
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dau tu tu nhan. Theo Munnell (1992), dau
tu cong giup thuc ddy ning lyc san xuit
thong qua hai céch 1a lam tang lugng tai
nguyén va nang cao hiéu qua san xuét ciia
cac tai nguyén hién c6. Dau tu cong dong
vai trd quan trong trong viéc san xuét cac
loai hang hoa cong cong ma kho thé dugc
cung cip bai thi truong (Aschauer, 1990).
Cac nghién ctru thyc nghiém vé anh hudng
ctia d4u tu cong 1én ting trudng kinh té van
cho ra nhiéu cac két qua khac nhau, bao
gdém cung chiéu, nguoc chiéu, va khong
tac dong. Str dung phan tich bang mé hinh
ARDL, Bukhari va cong su (2007) da phat
hién viéc phan phdi lai chi tiéu cong co
thé c6 tic dong tich cuc dén ting trudng,
dong thoi dau tu cong va tiéu dung chinh
phu co tac dong lau dai den tang truong
kinh té cho tit ca cac qudc gla trong mau
nghién ctru. Chia sé quan diém nay, mot
sO nghién ciru ciia cac tac gia khac cho
thdy dau tu coéng co tic dong dwong ddi
voi ting trudng nhu: Aschauer (1989),
Munnell va Cook (1990), Khan va Kumar
(1997), Zou (2006), Afonso va Aubyn
(2019). Trong khi d6, mot sd nghién ciru
khac lai cho thay dau tu cong tic dong 4m
dén ting truong nhu truong hop nghién
ctru cua Phetsavong va Ichihashi (2012),
Ghah va Khalifa (1998); va cling co mot
5O nghlen ctru khong tim thdy mbi quan
hé gitra dau tu cong va ting trudng kinh
t¢ nhu Swaby (2007), Unnikrishnan va
Kattookaran (2020). Bén canh d6, nghién
ctru cua Odedokun (1997) Ellahi va Kiani
(2011) cho két qua dau tu cong co tac dong
am dén ting truong trong ngin han nhung
lai ¢ tac dong duong trong dai han. Cu
thé, nghién ciru cua Ellahi va Kiani (2011)
da phan tich mdi quan hé giita chi tiéu dau
tu cong va ting trudng kinh té cho Pakistan
thong qua viéc sur dung phuong phép phan
phdi tré ty hdi quy (ARDL) dbi véi dit liu
chudi thoi gian theo nim trong giai doan
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1975 dn 2009. Két qua nghién ciru cho
thay rang chi tiéu cua khu vye cong 6 tac
dong tich cuc ddi voi tang truong kinh té
cua Pakistan trong dai han, tuy nhién tang
truong duge thuc day boi hidu suat dau tu
tu nhan, trong khi vai trd ctia dau tu cong
1a khong dang ké do sy khong hiéu qua ctia
nd. Nguyén nhan cho sy khéc biét nay co
thé nam & sy khac nhau vé phuong phap
nghién ciru, cic van dé trong phan tich dir
liéu théng ké nhu ndi sinh, phi tuyén tinh
va hiéu tng 14n at hodc thu hit cia dau tu
cong.

Tai Viét Nam, cac nghién clru vé tac dong
ctia dau tu céng kha nhiéu nhung chi yéu
& dang dinh tinh hodc 1y thuyét va chua
¢ nhiéu nghién ctru thyc nghiém. Mot )
nghién ctru thyc nghiém tiéu biéu co thé
ké dén 1a nghién ctru ciia T6 Trung Thanh
(2011), Train Nguyén Ngoc Anh Thu va
cong su (2014) va Nguyén Thi Canh va
cong su (2018). To Trung Thanh (2011)
st dung mo hinh vector hi¢u chinh sai )
VECM & uéc luong cac ham phan tng
véi cac bién dau tu khu vue nha nude, dau
tu tu nhan va GDP trong giai doan 1986-
2010. Két ludn cua nghién ctru 1a ca dau
tu tu nhan va dau tu cong déu c6 tac dong
tich cuc dén san lwong va ¢ ¥ nghia thong
ké, tuy nhién tac déng ctia du tu tu nhan 1a
cao hon so v&i dau tu cong. Nghién ctru cia
Tran Nguyén Ngoc Anh Thu va Lé Hoang
Phong (2014) da st dung md hinh tu hoi
quy phan ph01 tré (ARDL) dé kiém tra hiéu
g cua dau tu cong dén ting truong kinh
té Viét Nam giai doan 1988-2012. Két qua
nghién ctru cho thiy tic dong cua dau tu
cong ddi v6i tang truong kinh té trong ngén
han khong ¢ ¥ nghia thong ké, nhung co
tac dong thiic day ting truong trong dai
han. Nghién ctru cua tac gia Nguyén Thi
Canh va cong su (2018) d3 dua ra bang
chu:ng nhit quan vé& hiéu qua tich cyc cua
dau tu cong va dau tu tu nhan dbi véi ting
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GDP nganh & Viét Nam. Két qua cho thay
dau tu cong khong chi gitp thuc day dau tu
ctua khu vuc tu nhan ma con lam tdng GDP
trong dai han.

Trén co s& cac bang chung thuc nghiém
v6i cac két qua tuong dbi da dang cua cac
nghién cuu trong va ngoai nudc, nghién
ctru nay du’orc tac gia thuc hién voi mong
mubn cung cap thém bang ching vé tac
dong ciia dau tu cong t6i ting truong kinh
té cua Viét Nam trong ca ngin han va dai
han. Déng thoi, tadc dong cua dau tu cong
cling dugc so sanh vdi véi tac dong cua dau
tw khu vic tu nhan va dau tu nudc ngoai.

3. M6 hinh danh gia tac dong ciia diu tw
cong tdi tang trudng kinh té & Viét Nam

3.1. M6 hinh nghién cvru

Bén canh viéc ké thira nhitng nghién ctru
trudc cua Bukhari va cong sy (2007),
Ellahi va Kiani (2011) trong vié¢c st dung
md hinh phan phdi tré ty hdi quy (ARDL)
trong viéc danh gia tic dong cua dau tu
cong trong ca ngan han va dai han ddi véi
tang truong kinh té, nghién ctru nay dya
trén 1y thuyét ting truong kinh té tan cd
dién cua Solow, trong do6, ting trudng san
luong phu thudc vao ba yéu té chinh: von
(K) lao dong (L) va ning suit cac nhan
t6 tong hop (A) (Manklw 2009). Chung
ta tam b6 ning suat cac nhén té tong hop
von rat kho do luong, ham san xuat s& co
phuong trinh tong quat sau:

Y=f(K,L)
Pé tim hiéu tic dong cua dau tu cong noi
riéng va dau tu ndi chung 1én ting trudng
kinh t€, yéu t6 vén dau tu s& dugc chia lam
ba thanh phan: von dau tu cong (GOV) von
dau tu tu nhan (PRI) va Von dau tu nudc
ngoai FDI (FDI). Ham san xuét trd thanh:
Y =f(GOV, PRI, FDI, GL) (1)
Hiéu chinh lai phuong trinh (1) chiing ta c6:

GGDP, = a, + 0, GOV, + o,PRI + a,FDI +
o,GL, (2)
Phuong trinh trén cho thay téc do ting
truo’ng kinh t& (GGDP) phu thudc vao céc
bién: ty 1& ting truong von dau tu cong
(GOV), ty 1¢ tang truong von dau tu khu
vuc tu nhan (PRI), ty 1¢ tang truO'ng von
dau tu khu vie ¢6 von dau tu truc tiép nudc
ngoai (FDI), ty 1€ tang luc luong lao dong
he‘mg nam (GL). D4u cua tit ca cac hé sb a,
a,, o, o, dugc ky vong la duong. M6 h1nh
phan ph01 tré tu hoi quy (ARDL) trong bai
nghién ciru ¢ thé viét dudi dang sau:

r0

GGDP, = a + Zﬁm GGDP,_, +

i=1

+Zﬁmwb+2mﬁmk

+Z%mm+2%ﬁhww
3.2. Nguén dir liéu

Nghién ctru nay st dung cac dir li¢u theo
chudi thoi gian v6i tan sudt nim trong
khoang thoi gian 1995- 2019. Dit liéu tong
san pham qudc néi GDP dugc thu thap tir
co s¢ dir li¢u cia Ngan hang The g101 (WB).
Céc bién ty 1¢ tang truong von dau tu cong
(GOV, %), ty 1é tang truong von dau tu tu
nhan (PRI, %), ty 1é ting truéng von dau
tu truc tiép nudc ngoai (FDI, %) va ty 1&
tang luc lugng lao dong hang nam (GL, %)
duoc thu thap tir Tong cuc Thong ké Viét
Nam (GSO) trong giai doan tir nam 1995
dén 2019. Viéc lya chon khoang thoi gian
khao sat trong mé hinh tir nim 1995 dén
2019 xuét phat tir su san ¢o cua cac sb liéu
thong ké vi mé cuia Viét Nam. Tac gia cling
mudn c6 nhidu hon cc quan sat dé dua vao
mo hinh thong qua viéc sit dung cac bién
s6 theo tin sudt quy, tuy nhién trong thuc
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té nhiéu bién s6 trong mo hinh khong duoc
thong ké véi tan suat quy tai Viét Nam. Sau
khi tham khao mét sé nghién ctru sir dung
mo hinh ARDL trong cung chii dé c6 quy
mb s6 lwong quan sat twong ty, tic gia cho
rang sb lwong quan sat theo tdn sut nim
tir 1995 dén 2019 1a phu hop va dam bao
dugc tinh chinh xéc cua phuong phap phan
tich hdi quy.

3.3. Phwong phdp hoi quy

Dé danh gia tac dong cia ting truong dau
tu cong téi ting truong kinh té, nghién
ctru str dung mé hinh phan phdi tré ty hoi
quy (ARDL). Puoc coi 1a sy két hop gitra
mod hinh ty hdi quy vector (VAR) va mé
hinh hdi quy binh phuong nhé nhat (OLS),
ARDL cho théy tinh linh hoat cao va dé
dang str dung cho viéc phan tich cac chudi
thoi gian dd biét. Mot s6 vu diém ndi bat
ctia md hinh ARDL c6 thé ké dén: (i) phu
hop véi quy mé mau nho; (ii) wdc luong
cho mot phuong trlnh duy nhit thay vi
hé phuong trinh giéng nhu kiém dinh
Engle- Granger va Johansen; (iii) c6 thé
thue hién véi cac bién c6 do tré khac nhau,
khong phan biét thur tu sai phan 1(0), I(1),
hodc ca hai; (iv) tinh toan trong ngin han
v6i mo hinh ECM bang bién dbi tuyén tinh
ma khong lam mét bac tu do (Pesaran va
cong su, 2001). Cac budc udc lugng mo
hinh ARDL cua nghién ctru nay dugc thyuc
hién trén phin mém STATA phién ban 16.
Cu thé, quy trinh 4p dung mé hinh ARDL
trong nghién cuu nay dugc thuc hién theo
cac budc sau:

Kiém dinh nghiém don vi

Kiém dinh nghiém don vi 1a budc quan
trong dau tién trong wéc lugng md hinh
ARDL. Budc nay dugc thyc hién trén cac
bién dé kiém tra xem cac bién 1a c6 tinh
dimg & gbc don vi (ky hiéu I1(0)) hay co
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tinh dirng ¢ sai phan bac 01 (I(1)) vi néu
khong kiém tra tinh dimg, d6i khi nghién
ctru s& cho két qua hoi quy gia néu dir liéu
chudi dimg duoc hdi quy trén mot dit liéu
khong dung khac (Gujarati, 2004).

Nghién ciru sir dung ca kiém dinh nghiém
don vi Augmented Dickey-Fuller (ADF)
va kiém dinh gbc don vi Phillips Perron
(PP) dé kiém tra tinh dung cta cac bién.
Viéc chip nhan hay bac bo gia thuyét
khong (HO): dir li¢u nghién ctru la khong
dimg phu thuéc vao kiém dinh t cia do
tré va théng ké t. Néu kiém dinh t cia do
tré 1a mot lugng nho hon diém tGi han thi
gia thuyét khong (HO) vé su hién dién cia
nghiém don vi dugc chép nhan.

Kiém dinh dwong bao ARDL

Kiém dinh nay dugc thuc hién theo hai quy
trinh chinh. Quy trinh dau tién 1a wdc lugng
phuong trinh ARDL bang céch sir dung
cong cu udc lugng binh phuong nhé nhét
thong thuong khac dé kiém tra xem liéu c6
ton tai mdi quan hé dai han gitra cac bién
cua nghién clru hay khong. Sau do, kiém
dinh F duoc tién hanh cho murc y nghia két
hop ddi v6i cac hé s6 clia cac bién & trang
thai tré cia chung Gia thuyet kiém dinh 1a:
HO: khéng ton tai moi quan hé giita cdc
bién

HI: ton tai moi quan hé giita cdc bién

Céc gia tri toi han dan dén kiém dinh dong
lién két khi cac bién cua nghién ctu la
dimg & gbc don vi (I(0)) hodc ding & sai
phan bac 01 (I(1)). C6 mét gia dinh vé gia
tri gi¢i han dudi trong d6 thir ty cua su két
hop cuia bién giai thich 1a 0, hodc 1(0) véi
thtr tu cua sy tich hop cua gidi han trén la
01, I(1). Khi gia tri tinh toén F 16n hon gigi
han trén, c6 thé két luan rang c6 su dong
lién két gw:a hai blen ctua nghién ctru, nghia
la gia thuyet (HO) vé khong c6 mdi quan hé
gitlra cac bién bi bac bo. Nguoc lai, khi gia
tri tinh todn F nim giira giéi han dudi va
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gi6i han trén, khong thé két luan duoc cac
bién c6 dong lién ket hay khong.

Uéc lwong hé s6 trong dai han va trong
ngdn han

Khi cac mdi quan hé dai han duoc thiét lap,
giai doan tiép theo 13 udc lugng hé s6 dai
han Va hé so trong ngan han. Hiéu chinh
sai s6 trong mot s6 bién co6 dong lién két
noi lén sy thay ddi trong bién phu thudc bi
tac dong boi ca sy mat can bang trong mdi
quan h¢ dong lién két (thé hién boi ECM)
va su thay doi glu’a c4c bién giai thich khac.
Piéu ndy ngu y rang bét cir su sai 1éch nao
trong ngin han so véi can bang dai han s&
dugc phan anh bang nhiing thay doi trong
bién phu thudc dé qua trinh trd vé can bang
dai han (Ghali, 2009).

Cdc kiém dinh chudn dodn

Pé dam bao tin cdy khi sir dung mo hinh
ARDL, cac bién chudi thoi gian doi hoi
phai co tinh ding, d6 tré t6i wu xac dinh,
va dong thoi, mo hinh khong c6 hién tugng
tir twong quan, phuong sai sai sb thay ddi
va c6 dang ham phu horp (Gurajatl 2003).
Céc tiéu chudn nay déu s& dugc kiém dinh
chit ché trong qua trinh hdi quy md hinh.

4. Két qua mé hinh va thao luin

4.1. Két qui mé hinh

(i) Kiém dinh nghiém don vi

Nghién ctru sir dung phuong phéap kiém
dinh nghiém don vi Dickey-Fuller dé kiém
tra tinh dimg cuia cac bién. Két qua tai Bang
1 cho thiy cic bién GOV, GL dimng ¢ sai
phan bac 0, con cac bién GDP, PRI, FDI
dung ¢ sai phan bac 1 & muc y nghia 5%.
Theo Pesaran va Shin (1996), Hamuda va
cong su (2013), cac bién khong cing mirc
lién két 1(1) hodc 1(0) thi ap dung thu tuc
ARDL la thich hop nhit cho nghién ctru
thue nghiém. Trong md hinh nghién ctru,
cac bién déu dung sau khi 13y sai phan béc
nhét.

(ii) Kiém dinh dwong bao ARDL

Theo Pesaran et al. (2001), kiém dinh
duong bao ARDL la mét thir nghiém dé
xéac dinh su ton tai hay khong tdn tai mdi
quan hé dong lién két hay mdi quan hé lau
dai giira cac bién hay khong. Kiém nghiém
¢6 hai gia thuyét:

- Gia thuyét HO: A1 = A2 = A3 = M= A5=
0 khong ton tai mbi quan hé dong lién két
giita céc bién, ttc 1a khong ton tai mdi quan
hé dai han gitta cac bién;

- Gia thuyét H1: A1 # 0; A2 # 0; A3 # 0; A4
#0;A5£0 tdn tai mbi quan hé¢ déng lién két

Bang 1. Két qua kiém dinh tinh dirng ciia cac bién

Bién Gia tri théng ké t Két qua Béc thich hop
GDP 1,280 Khong dung

D(GDP) -3,825 Dung (1)

GOV -4,332 Dung 0)

PRI -0,605 Khong dung

D(PRI) 2,869 Dung (1)

FDI -3,470 Khéng ding

D(FDI) -3,603 Dung (1)

GL 3750 Dung 0)

Nguon: Tinh todn ciia téc gia
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Bang 2. Két qua kiém dinh duwong bao ARDL

L Gig tri o L .
S6 bac théng ke F Gia tri gigi han cua cac duong bao
90% 95% 975% 99%
Kk F statistics
1©) 1(7) 0) 1(1) I0) 1(7) 1) 1(7)
4 5,02389 2,45 352 2,86 4,07 325 449 3,74 5,06

gitra cac bién, tirc 1a ton tai moi quan h¢ dai
han giira cac bién.

Kiém dinh F duoc thuc hién cho cac hé sb
co gidn ciia cac bién & d6 tré cta chung.
Néu gia tri giéi han cho théng ké F 16n
hon gié tri cua gidi han trén I (1) & muc
y nghia 5% thi gia thuyet HO duoc bac bo
va cac bién dugc két luan co ton tai mo1
quan hé dong lién két. Néu théng ké F nim
gilta gidi han trén I(l) va gidi han duéri
1(0), chung ta khong thé dua ra két luan vé
su ton tai cia m01 quan hé dong lién két.
Hiéu chinh sai s (Error correction term) s&
duogc dung xac dinh dong lién két (Nguyen,
2018). Néu thong ké F nho hon gia tri ciia
gi61 han dudi I (0) & mic y nghia 5%, gia
thuyét HO sé duoc chép nhén.

Két qua kiém dinh dudng bao (Bang 2) cho
thdy thong ké F c6 gia tri 16n hon gia tri
gi61 han duong bao trén I(0) & mirc y nghia
chuin 5% va & ca muc 2,5% tuong tng véi
4,01 va 4,49. Vi vay, c6 thé két luan rang
¢6 mbi quan hé dong lién két giira bién phy
thudc (GDP) va céac bién doc 1ap.

Nguon: Tinh todn ciia téc gia

(iii) Lya chon do tré ciia mé hinh ARDL
Can ¢t vao cac tiéu chi AIC va SBC, db tré
toi vu cua md hinh ARDL 1a (1, 1, 1, 1, 1).

(iv) Udc luong cac hé s6 dai han ciia mé
hinh ARDL

Bang 3 trinh bay két qua udc lugng cac hé
s6 dai han cua md hinh ARDL (1, 1, 1, 1,
1). V6i két qua tinh toan tac dong dai han
tir mo hinh ARDL cho thdy ting truong
dau tu cong (GOV), ting trudng dau tu tir
khu vuc tu nhan (PRI) tang tru’orng dau tu
tir khu vuce c6 vén dau tu tryc tiép nudc
ngoai (FDI) déu c6 tac dong cung chiéu 1én
tang truong kinh té (GDP) trong dai han
mdt cach cé ¥ nghia théng ké. Tuy nhién,
tang truong luc luong lao dong (GL) lai co
tac dong nguoc so v6i ddu ky vong, cu thé
hé so tac dong 1a (-0,92900) va cé y nghia
thdng ké & mirc ¥ nghia 10%.

(v) Ube lwong cac hé sé ngdn han ciia mé
hinh ARDL
Bang 4 trinh bay két qua udc lugng céac

Bang 3. Uéc lwong cac hé sé dai han ciia mé hinh ARDL

Bién Hé s6 Do léch chuén Théng ké t P-value
GOV 0,04764* 0,02317 2,05541 0,0596
PRI 0,05435%* 0,02098 2,58996 0,0224
FDI 0,02179* 0,01146 190131 0,0763
GL -0,92900%* 0,48708 -190727 0,0788

Ghi chu: **% ** * tyong ung voi mirc y nghia 1%, 5% va 10%
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Nguon: Tinh todn ciia téc gia
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Bang 4. Két qua tinh toan tic dong ngin han bing mé hinh hiéu chinh sai s6 (ECM) dua
trén cach tiép can ARDL

Bién Hé s6 Do léch chuén Théng ké t P-value
C 0,04334 0,00782 5,54031 0,0001
D(GOV) 0,01342 0,01299 1,03289 0,3205
D(PRI) 0,01957* 0,01010 1,93648 0,0749
D(FDI) 0,01397** 0,00494 2,81614 0,0146
D(GL) -0,49599* 0,27988 -1,77204 0,0998
ECM (-1) -0,67864*** 011840 -5,7136 0,0001
R-Squared 0,76854 Adjusted R-squared  0,70046

Ghi chu: **% *% * tyong irng voi mire y nghia 1%, 5% va 10%

Nguén: Tinh todn ciia téc gia

Bang 5. Cac kiém dinh chuin doan

STT Kiém dinh Théng ké Gid tri théng ké P-value
1 Dang ham F-statistic 011089 0,7449
2 Tutuong quan F-statistic 161851 0,2420
3 Phuong sai sai s6 thay ddi F-statistic 1,26258 0,3404

hé $6 ngén han tir m6 hinh hiéu chinh sai
s6 (ECM) dya trén cach tiép cdn ARDL
voi cac dd tré duoc lya chon. Két qua cho
thy tac dong ctia dau tu cong ddi voi ting
truong kinh t& Viét Nam trong ngin han
khong co ¥ nghia thong ké. Trong khi d6

Nguon: Tinh todn ciia tic gia

tac dong cua dau tu tw nhan va dau tu nudc
ngoai van duoc xac nhan khi cac hé sb déu
c6 gia trj duong va co ¥ nghia théng ké &
murc y nghia 10% va 5% tuong tng. Hé sd
tac dong cua ting truong lao dong van co
gi4 tri Am va c6 ¥ nghia thong ké & mirc

18 19 20 21 22 23 24

’ —__CUSUM _—___. 5% Significance ‘
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Nguén: Tinh todn cua tac gia

Hinh 1. Kiém dinh téng tich luy phin duw (CUSUM) va tong tich luy hiéu chinh cia phan dw
(CUSUMSQ)

¥ nghia 10%. Hé sb cta phén sai s6 hiéu
chinh ECM (-1) coy nghia thong ké 0 murc
1% da dam bao rang nghién ciru co ton tai
quan hé dong tich hop nhu da tim ra & phan
kiém dinh duong bao (Pesaran, 1997).

(vi) Cdc kiém dinh chan dodn

Pé dam bao do tin cdy cia md hinh, cac
kiém dinh chan doan khuyét tit cua mé
hinh da duoc thuc hién, bao gém: kiém
dinh dang sai mé hinh théng qua kiém dinh
RESET cia Ramsey, kiém dinh Larange
multiplier dé kiém tra tinh tu twong quan,
kiém dinh phuong sai sai sb thay d6i (Bang
5). Két qua cac kiém dinh cho thdy mé hinh
dang tin cay dam bao dé udc lugng cac hé
s6 dai han va ngan han.

Pong thoi cac kiém dinh ddi véi phan
du ciing duoc thyc hién. Tong tich liiy
cia phan du (CUSUM: Cumulative Sum
of Recursive Residuals) va tong tich liiy
hiéu chinh cua phan du (CUSUMSQ:
Cumulative Sum of Square of Recursive
Residuals) déu nam trong dai tiéu chuan
mg véi muc y nghia 5% nén co thé két
luan phan du ctia mé hinh c6 tinh 6n dinh
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va vi thé mé hinh 13 6n dinh.
4.2. Théo ludn két qud

Két qua ciia mo hinh dinh lugng cho thiy
tang truong dau tu cong, dau tu tu nhan va
dau tu nudc ngoai déu co tac dong tich cuc
to1 tang truong kinh té trong dai han Nhu
vy dé thuc day tang truong kinh té, viéc
gia ting dau tu cong nodi chung va dau tu
toan xa hoi noi riéng 1a hét stc can thiét.
Két luan nay 1a phu hop véi nhidu nghién
ctru trude day da thyc hién vé chi dé nay.
Két qua nghién ctru chi ra rang dau tu cong
c6 tac dong tich cyc 1én tang truong kinh té
trong dai han, tuy nhién, mirc dJ tac dong
ctua thanh phan von dau tu cong 1én ting
truong kinh té 13 kém hon so v6i thanh
phan vén dau tu tir khu vyc tu nhan trong
nude. Cu the nghlen ctru ndy cho thiy ting
trudng Von dau tu cong tang 1% thi lam
cho chi s6 ting trudng kinh té ting khoang
0,047%, trong khi do6 tdc dong tir khu vuc
tu nhan 1a 0,054%.

Két qua nghién ctru ciing cho thay tic dong
dau tu cong ddi voi ting trudng kinh té
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Viét Nam trong ngén han khong ¢ ¥ nghia
thong ké. Trong khi d6, tic dong cua ting
truong dau tu ty nhan va dau tu nudc ngoai
van dugc kiém chiig trong ngan han. Diéu
nay c6 thé giai thich théng qua sy khac biét
trong linh vuc dau tu. Pau tu cong thuong
tap trung vao cac du an ha téng, von 1a cac
du 4n dugc thyc hién 1au va ciing can thoi
gian dai dé dem lai hiéu qua tang trudng.
Trong khi d6, dau tu tu nhan va dau tu nudc
ngoai tap trung vao nhimg dy an c6 vong
doi ngén hon va c6 thé tao ra anh hudng toi
tang truong nhanh hon.

Trong giai doan nghién ctru 1995- 2019
dugc danh gia, bién ting truong lao dong
(GL) lai ¢6 tac dong nguoc chiéu t6i ting
truong kinh té cua Viét Nam cé trong ngin
han va dai han. Diéu nay 1a twong d6i khac
biét so v6i két qua nghién ciru trude day.
Trén thyc té, toc d6 ting truong lao dong
cta ching ta trong nhitng nam qua da giam
xudng do tdc do gia ting dan sb di dat dinh
va ¢6 xu huéng diéu chinh giam, tuy nhién
tang truong kinh té ctia chung ta van duoc
duy tri, tham chi la dugc cai thién trong
nhitng nim gan day (tinh dén nam 2019).
Ngoai ra, tang tru:orng kinh té hién nay phu
thudc ngay cang nhleu vao tang trudng von
dau tu, sy phat trién khoa hoc cong nghé va
cai thién nang suit lao dong hon 1a gia ting
don thuan cia sd luong lao dong. Trong
cac nghién clru trude day cling chi ra tac
dong cua tang trudng lao dong co6 sy khac
biét dang ké giira cac dia phuong va phu
thudc vao giai doan nghién ctru, dac biét Ia
giai doan trude 2010 va sau 2010.

Nhu vay, két qua ciia mé hinh cho thiy dau
tw cong ¢6 anh huong dbi voi ting truong
kinh t& Viét Nam trong dai han trong khi
tac dong trong ngdn han 1a chua dugc kiém
chimg. V& co ban, két qua nghién ctru kha
thong nhat voi cac két luan clia cac nghién
ctru trude day trén pham vi thé gigi. Khi
xem x¢ét cac nghién ctiru thyc nghiém vé thc

dong cua dau tu cong ddi véi ting truong
kinh t&, mic du con ¢o nhiéu quan diém
trai chiéu nhung tong quan cic nghién ciru
cho théy, tai cac nudc phat trién ciing nhu
dang phat trién, dau tu cong déng vai trd
quan trong va cé nhitng tac dong tich cuc
dén tang trudng kinh té (Khan va Kumar,
1997; Ramirez, 1996; Unnikrishnan va
Kattookaran, 2020). Pdi v6i trudng hop
ciia Viét Nam, két qua cua nghién ciru
ciing thong nhat véi luan diém cia nhiéu
hoc gia. Tran Nguyén Ngoc Anh Thu va
Lé Hoang Phong khi nghién ctru giai doan
tang trudng cua Viét Nam tir nim 1990 dén
2012, da rat ra két ludn tac dong cia dau tu
cong ddi v6i tang truong kinh té trong ngén
han khong ¢ ¥ nghia thong ké, nhung co
tac dong thiic day ting truong trong dai
han. Tuy nhién, tic dong nay 1a thap nhat
so véi dau tu tir cac khu vue khac.

5. Két luan va mdt s6 ham y chinh sich

Két qua nghién ctru dinh luong & trén cho
théy, tai Viét Nam déau tu cong co tac dong
tich cuc 1én ting trudng kinh té trong dai
han, tuy nhién, mirc d6 tic dong cua thanh
phan von dau tu cong 1én tang truong kinh
té 12 kém hon so v6i thanh phan vén dau tu
tr khu vuc tu nhan trong nudc. Nang hiéu
qua ddu tu cong, cai thién theo hudng tao
ra nhimng tac dong tich cyc dén tang truong
kinh té Viét Nam trong ca ngan va dai han
1a diéu khong d& thuc hién do cac cong
trinh, dy 4n dau tu cong phan 16n 1a cac du
an véi muc ti€u phuc vu cong dong, phuc
vu cho cac myc tiéu dau tu phat trién kinh
té- x4 hoi, viéc xac dinh két qua va hiéu qua
ctia cac du an 1a rat kho luong hod, doi hoi
phai c6 nhitng d6i méi nhat dinh trong mo
hinh quan 1y dau tu céng. Trong diéu kién
ngudn lyc cua Nha nude danh cho hoat
dong dau tu cong ngay cang han ché, nhu
cau dau tu gia ting, day 1a van dé twong d6i
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kho khin trong diéu kién dau tu hién nay.
Trude yéu cau d6, nghién ciru dé xuit mot
s6 khuyén nghi nham gép phan nang cao
hiéu qua dau tu cong cua Viét Nam trong
ca ngén han va dai han nhu sau:

Trong ngén han, mgt trong nhiing bién
phap quan trong giam thiéu nhiing tac dong
tiéu cuc clia dich bénh COVID-19 dén nén
kinh té 1a phat huy vai trd ciia dau tu cong.
Vi vay, Chinh pha va cac B, Nganh dia
phuong can day manh giai ngin dau tu
cong, dau tu co so ha tang, két hop cit
giam nhitng cong trinh dau tu céng chua
can thiét dé co6 ngudn lyc hd tro doanh
nghiép, can d6i ngan sach Trong do, viéc
giai ngan can tap trung v6n cho cac du an
quan trong, cap thiét, c6 strc lan tda lon, tac
dong nhanh dén phat trién cac nganh, linh
vuc, vung, dia ban dong luc ting trudng;
bao dam c6 trong tam, trong diém. Day
nhanh tién d6 giai quyét thu tuc dau tu cho
cac du an dang ton dong va cac du 4n méi;

Tai liéu tham khao

PHAM MANH HUNG

khong dé cham tré, ton dong hd so, diéu
chinh ké hoach dau tu cong cia cac du an
cham tién do sang cac du an khac co tién
d6 giai ngan tét, ¢ nhu cau bd sung von dé
day nhanh tién d¢ thuc hién.

Trong dai han, Quéc hoi can tiép tuc hoan
thién khuon kho phap ly, giam thiéu sy
chdng chéo, thiéu dong bd giira cac luat
lién quan dén dau tu cong. Pong thoi, Qudc
héi va Chinh phu can hoan thién viée phan
cong, phan cip viéc phan bd NSNN, giam
dan tinh trang phan chia binh quan, ting
tinh chi dong cho ngan sach dia phuwong dé
thyc hién nhiém vy kinh té- xa hoi. Dé lam
cho dau tu cong trd nén 6n dinh va tré thanh
nhén t6 thuc day, Chinh phu can c¢6 mot ké
hoach dau tu dai han mang tinh chién lugc
dé giam thiéu su khong chic chin cia dau
tu cong. Tir d6, giup dau tu cong tré thanh
von moi cho dau tu ctia khu vuc tu nhan,
la khu vuee tao dong luc tang truong kinh e
chinh ciia quoc gia.m
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