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1. Giới thiệu
Đại dịch COVID-19 xuất hiện trong những năm gần đây khiến nợ công của các 

nước lên đến 256% GDP vào năm 2020, tăng 29% so với cùng kỳ, trong đó các 
khoản nợ của chính phủ chiếm khoảng một nửa mức tăng này (Quỹ Tiền tệ Quốc 
tế, 2022). Đến năm 2021, với sự phục hồi nền kinh tế sau đại dịch, đặc biệt tại các 
quốc gia đang phát triển, mức tổng nợ các quốc gia đã giảm hơn 10% (Quỹ Tiền 
tệ Quốc tế, 2022). Sau mỗi cuộc khủng hoảng, các quốc gia tại Châu Á đã phải áp 
dụng các biện pháp kích thích tài chính để khôi phục nền kinh tế; đồng thời, mức 
nợ công tăng mạnh đã dấy lên lo ngại về tác động tiêu cực tới tăng trưởng kinh tế. 
Các rủi ro nợ đang gia tăng ở các nước có thu nhập thấp, với chi phí và rủi ro tiềm 
ẩn đối với con nợ, chủ nợ và rộng hơn là sự ổn định và thịnh vượng toàn cầu. Song 
song với đó, một thách thức mà các quốc gia Châu Á phải đối mặt là tham nhũng. 
Theo thống kê của Ngân hàng Thế giới (2020), tham nhũng làm sụt giảm 1.000 tỷ 
USD cho tổng nền kinh tế toàn cầu qua từng năm.

Mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế tại các quốc gia đã được kiểm 
định thông qua nhiều nghiên cứu định lượng và định tính. Mối quan hệ này thay đổi 
đáng kể tùy thuộc vào từng khoảng thời gian và từng quốc gia (Herndon & cộng sự, 
2014). Với các nghiên cứu dành sự quan tâm cho mối quan hệ này trong dài hạn và 
ngắn hạn, nhiều nghiên cứu lại chỉ ra rằng nợ công có tác động tích cực đến tăng 
trưởng kinh tế trong ngắn hạn và tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế trong dài 
hạn (Elmendorf & Mankiw, 1999). Đối với các nghiên cứu của đồng thời cả quốc 
gia phát triển và đang phát triển, bằng chứng thực nghiệm cho thấy mối quan hệ 
hình chữ U ngược giữa nợ công và tăng trưởng (Cecchetti & cộng sự, 2011; Kumar 
& Woo, 2010). Tuy vậy, với các quốc gia có mức thu nhập khác nhau sẽ tồn tại sự 
khác biệt, tại các quốc gia có thu nhập thấp thì sẽ có ngưỡng thấp hơn và ngược 
lại. Nghiên cứu của Anh & Ngọc (2015) còn chỉ ra ngưỡng nợ công tối ưu cho các 
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quốc gia mới nổi và đang phát triển trong giai đoạn 2001-2013, trong đó có Việt 
Nam, là khoảng 53-61% GDP. Trái ngược với đó, nghiên cứu của Phước & Quyết 
(2017), Ngọc (2011) cho thấy nợ công có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế 
của Việt Nam.

Vai trò của tham nhũng trong mối quan hệ này cũng nhận được sự chú ý. Trước 
hết, tham nhũng tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế được đưa ra trong nghiên 
cứu của: Shleifer & Vishny (1993). Ngược lại, nghiên cứu ở các nước mới nổi và 
các nước đang phát triển về tác động của tham nhũng đến tăng trưởng khẳng định 
tham nhũng có thể kích thích tăng trưởng kinh tế bằng việc coi tham nhũng là chất 
xúc tác (Beck & Maher, 1986; Lien, 1986). Một số nghiên cứu về vai trò của thể chế 
trong mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế đều chỉ ra sự điều tiết của 
yếu tố thể chế đến mối quan hệ này, cụ thể khi chất lượng thể chế của một quốc gia 
được nâng cao thì nợ công có thể tác động tích cực đến tăng trưởng của quốc gia đó 
và vì thế, ngưỡng vay nợ an toàn theo đó cũng có thể nới rộng (Butkus & Seputiene, 
2018). Trái với kết quả đó, khi chất lượng thể chế cao hơn ngưỡng nhất định, nợ 
công có ảnh hưởng tích cực đến tăng trưởng, và ngược lại, có thể ảnh hưởng tiêu 
cực đến tăng trưởng khi thể chế đạt dưới ngưỡng (Abbas & cộng sự, 2021).

Bài viết tập trung nghiên cứu mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế 
và vai trò của tham nhũng trong mối quan hệ này tại 33 quốc gia đang phát triển 
khu vực Châu Á giai đoạn 2000-2021. Từ đó, nghiên cứu khuyến nghị các chính 
sách hướng đến tăng trưởng kinh tế trong tương lai đối với các nước đang phát triển 
Châu Á và cho riêng Việt Nam. Bố cục bài viết gồm 5 phần, phần đầu giới thiệu 
chung về bài viết, phần thứ hai trình bày cơ sở lý thuyết, phần thứ ba trình bày 
phương pháp nghiên cứu, phần thứ tư trình bày kết quả và thảo luận, phần thứ năm 
trình bày kết luận và khuyến nghị.

2. Cơ sở lý thuyết

2.1 Mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế
Các trường phái lý thuyết cơ bản đã giải thích mối quan hệ giữa nợ công và tăng 

trưởng kinh tế. Các nhà kinh tế học theo trường phái lý thuyết Keynes đều cho rằng 
tồn tại mối quan hệ tích cực giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế. Theo lý thuyết này 
thì chi tiêu chính phủ là một trong những yếu tố quan trọng ảnh hưởng lên tổng cầu. 
Do vậy, chính phủ có thể chủ động trong việc sử dụng công cụ chi tiêu của mình để 
làm giảm ảnh hưởng mà tình trạng suy thoái kinh tế gây ra hoặc làm giảm nhiệt nếu 
nền kinh tế xảy ra tăng trưởng nóng. Cụ thể, việc vay nợ có thể được chính phủ chủ 
động thực hiện để chi tiêu, từ đó ảnh hưởng lên tổng cầu của nền kinh tế nhằm thúc 
đẩy sản xuất của khu vực tư nhân, tạo đà thúc đẩy kinh tế phát triển.

Trường phái thứ hai là trường phái David Ricardo (1772-1832), đại diện cho 
giả thuyết cân bằng Ricardo. Theo đó, đầu thế kỷ 19, Ricardo (1821) cho rằng việc 
chính phủ chi trả cho chi tiêu của mình thông qua đi vay hay tăng thuế là không 
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khác biệt; ngoài ra, còn có sự tương đương giữa thời gian các khoản vay của chính 
phủ và giá trị hiện tại của các khoản thuế trong tương lai để trả nợ. Ricardo lập luận 
rằng thâm hụt tài chính có xu hướng chuyển chi phí tài chính của chính phủ sang 
một số thành viên (thiểu số) của cộng đồng một cách không tương xứng và do đó 
làm suy yếu quá trình tích lũy vốn và tăng trưởng kinh tế của cộng đồng.

Theo Elmendorf & Mankiw (1999), sản lượng ngắn hạn là do nhu cầu con người 
quyết định và nợ công cao hơn tác động tích cực đến thu nhập khả dụng, tổng cầu 
và tổng sản lượng. Tác động tích cực trong ngắn hạn sẽ rõ rệt lớn hơn khi sản lượng 
vượt quá khả năng. Ngược lại, trong dài hạn, nợ công lại tác động tiêu cực đến sự 
tăng trưởng do hiệu ứng lấn át về vốn. Ngoài ra, dựa theo lý thuyết đường cong 
Laffer (1978) và dựa trên khung nợ bền vững Quỹ Tiền tệ Quốc tế và Ngân hàng 
Thế giới, lý thuyết này vừa có thể được sử dụng để kiểm định ảnh hưởng phi tuyến 
tính của nợ công và tăng trưởng kinh tế, vừa có thể hỗ trợ giúp xác định ngưỡng nợ 
công hợp lý.

2.2 Vai trò của tham nhũng trong mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng 
kinh tế

Hầu hết các lý thuyết đi trước chưa đề cập trực tiếp đến sự điều tiết của tham 
nhũng trong mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế. Trong khi đó, yếu tố 
thể chế nói chung và mức độ tham nhũng nói riêng có vai trò quan trọng trong việc 
giải thích mức độ tích lũy nợ cũng như hiệu quả kinh tế vĩ mô (Rodrik, 1999). Từ 
góc độ gián tiếp, vai trò điều tiết của tham nhũng trong mối quan hệ giữa nợ công và 
tăng trưởng kinh tế có thể lý giải dưới hai điều kiện: (i) ảnh hưởng của nợ công đến 
tăng trưởng kinh tế thay đổi phụ thuộc vào yếu tố tham nhũng; (ii) tham nhũng có 
ảnh hưởng đến biến phụ thuộc tăng trưởng kinh tế, được biểu diễn thông qua ba cơ 
chế chính. Thứ nhất, mức độ tham nhũng thấp ngăn chặn sự phân bổ sai lệch nguồn 
lực có được từ việc vay nợ của chính phủ và thúc đẩy việc sử dụng các khoản vay 
nợ có trách nhiệm hơn. Song, tham nhũng thường làm cho quản lý tài nguyên của 
chính phủ trở nên không hiệu quả. Shleifer & Vishny (1993) lập luận rằng các chính 
phủ có tỷ lệ tham nhũng cao hơn có xu hướng chuyển hướng nguồn vốn vay từ các 
lĩnh vực năng suất như y tế và giáo dục sang các dự án phòng thủ và cơ sở hạ tầng 
với giá trị tạo ra thấp hơn nhưng khả năng tham nhũng cao hơn. Ngoài ra, Cieślik 
& Goczek (2018), từ mô hình của mình, dự đoán rằng tăng trưởng kinh tế sẽ chịu 
tác động tiêu cực từ những bất ổn kinh tế - chính trị gây ra bởi tham nhũng. Theo 
đó, hối lộ, khác với thuế, liên quan đến sự méo mó khôn lường trước trong việc sử 
dụng quyền lực của chính phủ. Điều này dẫn đến chi phí bổ sung cho doanh nghiệp 
và cùng với nguồn lực được phân bổ cho các hoạt động không hiệu quả gây thêm 
gánh nặng cho nền kinh tế. Thứ hai, tham nhũng làm giảm sự tin tưởng và tăng rủi 
ro cho vay. Ở các quốc gia tham nhũng cao, trái phiếu có nguy cơ bị hạ xếp hạng tín 
nhiệm (Depken & Lafountain, 2006). Với chi phí trả nợ tăng, người dân phải đóng 
góp nhiều tiền hơn cho khoản nợ của các dự án công cộng hoặc chính phủ sẽ phải 
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tiêu tốn nhiều ngân sách hơn cho việc chi trả nợ, từ đó, làm giảm khả năng đầu tư 
vào các lĩnh vực khác. Đồng thời, các quốc gia có tỷ lệ tham nhũng đáng kể sẽ khó 
tiếp cận được nguồn tài trợ bên ngoài từ các thị trường vốn quốc tế và các khoản 
đầu tư nước ngoài (Cooray & cộng sự, 2017). Thứ ba, tham nhũng gây ra chênh lệch 
trong chi tiêu và nguồn thu của chính phủ thông qua: làm tăng nợ công và chi phí trả 
nợ trong tương lai (Kaufman, 2010); giảm nguồn thu của chính phủ từ thuế (Imam 
& Jacobs, 2014), từ đó, tạo ra sự chênh lệch giữa thu và chi của chính phủ; ngoài 
ra, tham nhũng đã bóp méo chức năng của toàn bộ nền kinh tế (Corray & cộng sự, 
2013). Sự kém hiệu quả mang tính hệ thống này làm trầm trọng thêm thâm hụt ngân 
sách của chính phủ. Kết quả là chính phủ càng có nhu cầu đi vay nhiều hơn để bù 
đắp khoảng chênh lệch này cũng như tài trợ cho các hoạt động thường xuyên của 
đất nước (Hwang, 2002).

3. Phương pháp nghiên cứu

3.1 Mô hình nghiên cứu
Mô hình lý thuyết về tăng trưởng kinh tế được sử dụng là mô hình tăng trưởng 

tân cổ điển của Solow (1956):

	 Y = f(K,L)	 (1)

trong đó, Y là tổng sản phẩm; K là vốn tư bản; L là lao động.

Mở rộng mô hình tăng trưởng tân cổ điển, Kumar & Woo (2010), Checherita-
Westphal & Rother (2012) và Kim & cộng sự (2017) đề xuất ước lượng mối quan 
hệ giữa nợ công và tăng trưởng kinh tế bằng mô hình bảng động tuyến tính có dạng 
như sau:

	 yit =
 αyit-τ + βXit-τ

 + γ Zit-τ + ηt  + υi  + ξit
 ,

suy ra:	 yit - yit-τ=
 (α-1)yit-τ + βXit-τ

 + γ Zit-τ + ηt  + υi  + ξit	 (2)

trong đó, yit,yit-τ là biến phụ thuộc ở thời điểm t và t-τ; Xit-τ là vec tơ các biến giải 
thích ở thời điểm t-τ; Zit-τ là vec tơ các biến kiểm soát ở thời điểm t-τ; ηt là tác động 
cố định của thời gian; υi là tác động cố định của riêng một quốc gia; ξit là sai số ngẫu 
nhiên; α, β, γ là các hệ số hồi quy.

Qua lược khảo các nghiên cứu đi trước, chất lượng thể chế nói chung là một 
nguyên nhân dẫn tới mức độ tăng trưởng kinh tế khác nhau giữa các quốc gia. Tuy 
nhiên, theo Kim & cộng sự (2017), sử dụng chỉ số tham nhũng làm thước đo cho thể 
chế sẽ giúp giảm vấn đề đo lường phát sinh nên thay vì áp dụng đo lường chất lượng 
thể chế bằng chỉ số tổng hợp, nghiên cứu này lựa chọn xem xét tác động của việc 
kiểm soát tham nhũng đến tăng trưởng kinh tế cũng như vai trò điều tiết của kiểm 
soát tham nhũng trong mối quan hệ giữa nợ công và tăng trưởng. Vì vậy, kiểm soát 
tham nhũng và biến tương tác giữa kiểm soát tham nhũng và nợ công cũng được 
đưa vào làm biến giải thích trong mô hình.
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Ngoài ra, kế thừa nghiên cứu của Kumar & Woo (2010), nghiên cứu này xem 
xét mức nợ công ở đầu giai đoạn đo lường tác động lên tăng trưởng kinh tế ở cuối 
giai đoạn. Cách tiếp cận này có thể giúp khắc phục một phần những ảnh hưởng của 
hiện tượng nội sinh do tránh được hiện tượng nhân quả ngược. Để mô hình không 
quá tập trung vào các biến động trong ngắn hạn cũng như giảm nguy cơ ước lượng 
bị chệch do hiện tượng này, thời gian nghiên cứu thường được chia thành các giai 
đoạn 3 hoặc 5 năm không trùng lặp nhằm ước lượng mối tương quan giữa mức nợ 
hiện tại (và các biến giải thích khác) và tốc độ tăng trưởng GDP trong 3 hoặc 5 
năm tới. Tuy nhiên, cách này làm giảm đáng kể số lượng quan sát (có thể gây khó 
khăn trong các bảng ngắn). Để số quan sát phù hợp cho việc ước lượng, giống với 
Pattillo & cộng sự (2003), nghiên cứu này lựa chọn xem xét các giai đoạn 3 năm 
không trùng lặp hay τ = 2. Khi đó, dựa trên Mô hình (2), mô hình nghiên cứu được 
đề xuất có dạng như sau:

Δlngdppcit = (lngdppcit - lngdppcit-2) * 1/2 =

	 αlngdppcit-2 + β1debtit-2 + β2 ccit-2 + β3(debtit-2 * ccit-2) + γZit-2 + ηt + υi + ξit	 (3)

trong đó, lngdppcit, lngdppcit-2 là GDP bình quân đầu người ở thời điểm t và t-2; 
Δlngdppcit = (lngdppcit - lngdppcit-2) * 1/2 là tốc độ tăng trưởng GDP bình quân đầu 
người trong giai đoạn 3 năm; debtit-2  là nợ công tính theo GDP thời điểm ; ccit-2 
là chỉ số kiểm soát tham nhũng ở thời điểm t-2; debtit-2 * ccit-2 là biến tương tác giữa 
nợ công tính theo GDP và mức độ kiểm soát tham nhũng ở thời điểm t-2; Zit-2 là 
vecto các biến kiểm soát ở thời điểm t-2; ηt  là tác động cố định của thời gian; υi là 
tác động cố định của riêng một quốc gia; ξit là sai số ngẫu nhiên; α, β1, β2, β3, γ là 
các hệ số hồi quy.

Các biến kiểm soát Z sử dụng trong mô hình được lựa chọn từ lược khảo các 
nghiên cứu đi trước về các nhân tố ảnh hưởng đến tăng trưởng kinh tế và đều là các 
biến số ở thời điểm bắt đầu giai đoạn (t-2) bao gồm: GDP bình quân đầu người, vốn 
đầu tư trực tiếp nước ngoài trên GDP, tổng vốn cố định hình thành trên GDP, tốc 
độ gia tăng dân số, vốn con người, tỷ lệ lạm phát, thâm hụt tài khóa, độ mở thương 
mại và chi tiêu chính phủ.

Ngoài ra, biến tương tác còn cho thấy ảnh hưởng gián tiếp của tham nhũng đến 
tăng trưởng kinh tế thông qua nợ và từ đó, tác động biên của nợ công đến tăng 
trưởng kinh tế là một hàm của tham nhũng được biểu diễn như sau:

∂(Δlngdppcit) = β1 + β3 * ccit-2. (4)
∂(debtit-2)

3.2 Phương pháp ước lượng

Trước hết, nghiên cứu này thực hiện lựa chọn và ước lượng mô hình dữ liệu bảng 
theo phương pháp phù hợp nhất trong số các phương pháp: mô hình hồi quy gộp 



Tạp chí Quản lý và Kinh tế quốc tế, số 156 (06/2023)   7

(POLS), mô hình tác động cố định (FEM), mô hình tác động ngẫu nhiên (REM) 
thông qua việc thực hiện các kiểm định nhân tử Lagrange và Hausman. Tuy nhiên, 
cả ba phương pháp này đều đưa ra những kết quả không đáng tin cậy khi mô hình 
có vấn đề về sai sót trong đo lường và hiện tượng nội sinh – mối quan hệ tiềm tàng 
giữa các biến giải thích với phần dư (Kumar & Woo, 2010). Cụ thể, lược khảo các 
nghiên cứu đi trước cho rằng mô hình nghiên cứu tác động của các nhân tố đến tăng 
trưởng kinh tế thường gặp phải vấn đề nội sinh (Bond & cộng sự, 2001).

Vì vậy, sử dụng phương pháp ước lượng moment tổng quát hệ thống hai bước 
(SGMM 2 bước) để xử lý vấn đề nội sinh, tự tương quan và tương quan chuỗi với bộ 
dữ liệu bảng động và ưu tiên là kết quả cuối cùng của bài nghiên cứu. Phương pháp 
ước lượng SGMM giải quyết vấn đề biến công cụ yếu có thể gặp phải với moment 
tổng quát sai phân (DGMM), đồng thời cũng cho kết quả tin cậy hơn với các mẫu 
dữ liệu bảng ngắn, tức số mặt cắt ngang (N) lớn hơn số chuỗi thời gian (T). Nó cũng 
giải quyết vấn đề sai lệch nội sinh, quan hệ nhân quả ngược và các vấn đề liên quan 
đến các biến bị bỏ sót. Bên cạnh đó, các kiểm định Sargan (Arellano & Bond, 1991) 
và Hansen (Blundell & Bond, 1998) được dùng để kiểm tra sự phù hợp của các biến 
công cụ được sử dụng.

Ngoài việc ước lượng mô hình với nhiều phương pháp ước lượng khác nhau, 
để đảm bảo tính vững và tin cậy cho kết quả của mô hình, nghiên cứu này cũng 
sử dụng hai thước đo mức độ tham nhũng của một quốc gia là: mức độ kiểm soát 
tham nhũng (Control of Corruption - CC) và mức độ nhận thức về tham nhũng 
(Corruption Perception Index – CPI) để kiểm tra tính vững của kết quả ước lượng.

3.3 Dữ liệu

Dữ liệu được sử dụng trong nghiên cứu là dữ liệu bảng của 33 quốc gia trong giai 
đoạn từ năm 2000 đến 2021. Đây là 33 quốc gia đang phát triển ở khu vực Châu 
Á gồm nhóm các nền kinh tế mới nổi (gồm Armenia, Azerbaijan, Bahrain, Brunei, 
Trung Quốc, Georgia, India, Indonesia, Iran, Iraq, Jordan, Kazakhstan, Lebanon, 
Malaysia, Mông Cổ, Oman, Pakistan, Philippines, Ả Rập Xê Út, Sri Lanka, Các 
Tiểu vương quốc Ả Rập Thống nhất, Thái Lan) và các nước đang phát triển có thu 
nhập thấp (Afghanistan, Bangladesh, Bhutan, Campuchia, Kyrgyzstan, Lào, Nepal, 
Tajikistan, Uzberkistan, Việt Nam, Yemen) được phân loại dựa trên dữ liệu Fiscal 
Monitor của Quỹ Tiền tệ Quốc tế (2022). Bên cạnh đó, thời gian nghiên cứu được 
chia thành các giai đoạn không trùng lặp như được lập luận ở phần trên bao gồm 
sáu giai đoạn 3 năm: 2000-2002, 2003-2005, 2006-2008, 2009-2011, 2012-2014, 
2015-2017 và một giai đoạn 4 năm là 2018-2021.

Bảng 1 giải thích các biến sử dụng trong mô hình và nguồn dữ liệu tương ứng 
cũng như thể hiện kỳ vọng dấu của nghiên cứu này.
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Bảng 1. Giải thích các biến trong mô hình nghiên cứu

Tên biến Ký hiệu Mô tả Nguồn 
dữ liệu

Kỳ vọng 
dấu

GDP bình 
quân đầu 
người

lngdppc Logarith tự nhiên của tổng sản phẩm 
quốc nội (GDP) bình quân đầu người 
theo ngang giá sức mua ở mức giá cố 
định (USD) năm 2015

WDI -

Nợ công debt Logarith tự nhiên của tỷ lệ nợ Chính 
phủ trên GDP

IMF 
WEO

-

Kiểm soát 
tham nhũng

cc Chỉ số kiểm soát tham nhũng được đo 
lường từ mức -2,5 đến 2,5. Giá trị bị 
thiếu hệ thống năm 2001 được tính 
bằng trung bình năm liền trước và năm 
liền sau

WGI +/-

cpi Chỉ số nhận thức tham nhũng được đo 
lường trên thang 10

TI +/-

Biến tương 
tác

debt*cc 
hoặc 

debt*cpi

Ảnh hưởng tương tác của nợ công và 
mức độ kiểm soát tham nhũng

+

Chi tiêu của 
Chính phủ

govsize Chi tiêu cho tiêu dùng cuối cùng của 
chính phủ trên GDP (% GDP)

WDI +

Độ mở 
thương mại

openess Tỷ lệ xuất khẩu và nhập khẩu trên 
GDP (% GDP)

WDI +

Vốn đầu tư 
trực tiếp nước 
ngoài

fdi Dòng vốn đầu tư ròng trực tiếp nước 
ngoài vào nền kinh tế trên GDP (% 
GDP)

WDI +

Tổng vốn 
cố định hình 
thành

capform Tổng vốn cố định hình thành trên GDP 
(% GDP)

WDI +

Tốc độ tăng 
dân số

pop Tỷ lệ tăng dân số hàng năm (%) WDI -

Vốn con 
người

hdi Đo lường bằng chỉ số phát triển con 
người (HDI) nằm trong khoảng từ 0 
đến 1

Global 
Data Lab

+

Thâm hụt tài 
khóa

def Đo lường bằng chênh lệch giữa thu 
nhập và tiêu dùng của Chính phủ trên 
GDP (% GDP)

IMF 
WEO

-

Lạm phát inf Đo lường bằng logarith tự nhiên của 
(1+ lạm phát tính theo chỉ số giá tiêu 
dùng cuối giai đoạn) (%)

IMF 
WEO

-

Nguồn: Tổng hợp của nhóm tác giả
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4. Kết quả và thảo luận nghiên cứu

4.1 Mô tả thống kê

Thống kê mô tả của các biến sử dụng trong mô hình được trình bày ở Bảng 2. 
Dữ liệu của 33 quốc gia được thu thập trong 22 năm (từ 2000 đến 2021) bị thiếu ở 
một số năm và một số quốc gia. Để khắc phục tình trạng đó, nghiên cứu này thực 
hiện loại bỏ các quan sát có biến bị thiếu dữ liệu ở một số năm nhất định. Cuối cùng, 
nghiên cứu này thu được dữ liệu bảng không cân bằng (unbalanced panel) với số 
lượng quan sát của các biến dao động từ 594 đến 602.

Bảng 2. Thống kê mô tả các biến

Biến số Số quan 
sát

Giá trị  
trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị 

nhỏ nhất
Giá trị 

lớn nhất
growth 600 0,031 0,042 -0,240 0,260
debt 594 0,458 0,372 0 3,443
cc 602 -0,516 0,673 -1,680 1,636
capform 598 0,251 0,088 0,017 0,695
fdi 600 0,039 0,058 -0,371 0,550
pop 602 0,01 0,019 -0,026 0,181
hdi 596 0,673 0,111 0,335 0,909
openness 599 0,867 0,382 0,247 2,204
govsize 598 0,132 0,048 0,034 0,300
def 596 -0,016 0,062 -0,354 0,361
infla 601 0,062 0,068 -0,098 0,648

Nguồn: Tính toán của nhóm tác giả

Về mối tương quan của biến phụ thuộc (growth) với các biến độc lập: kết quả 
từ bảng trên cho thấy mức độ tương quan ở mức thấp đến trung bình (giá trị tuyệt 
đối từ 0,029 đến 0,433). Tuy nhiên, một số biến độc lập có hệ số tương quan không 
đúng như kỳ vọng của nhóm: lndebt, cc,… Vì vậy, cần kiểm tra các khuyết tật mà 
mô hình đang gặp phải để đảm bảo tính tin cậy của mô hình.

Về mối tương quan giữa các biến độc lập: kết quả từ bảng trên cho thấy mối quan 
hệ giữa các cặp biến là không chặt chẽ. Cụ thể, giá trị tuyệt đối lớn nhất và nhỏ nhất 
của các hệ số tương quan lần lượt là 0,000 và 0,607; cả hai giá trị này đều nhỏ hơn 
0,8. Như vậy, có thể kết luận mô hình sẽ không mắc khuyết tật đa cộng tuyến hoàn 
hảo hoặc đa cộng tuyến cao giữa các cặp biến độc lập.
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Bảng 3. Ma trận tương quan các biến

growth lndebt cc capform fdi pop hdi openness govsize def lninf

growth 1,000
lndebt 0,132 1,000
cc -0,224 -0,187 1,000
capform 0,295 -0,05 0,263 1,000
fdi 0,297 -0,078 -0,033 0,276 1,000
pop -0,433 -0,136 0,183 -0,163 -0,043 1,000
hdi -0,205 -0,330 0,607 0,175 0,124 0,077 1,000
openness -0,036 -0,003 0,389 -0,017 0,297 0,191 0,369 1,000
govsize -0,229 -0,099 0,372 0,067 -0,036 0,086 0,430 0,134 1,000
def -0,068 -0,525 0,118 -0,051 0,137 0,122 0,150 0,081 -0,050 1,000
lninf  0,029  0,081 -0,333 -0,060 0,023 -0,052 -0,239 -0,138 -0,176 0,000 1,000

Nguồn: Tính toán của nhóm tác giả

4.2 Kết quả ước lượng

Trước hết, mô hình được lần lượt ước lượng bằng 3 phương pháp: POLS, FEM 
hoặc REM, sau đó thực hiện ước lượng bằng SGMM để khắc phục các sai lệch 
mà 3 phương pháp trên không thể khắc phục. Với 3 phương pháp đầu tiên, POLS 
là phương pháp phù hợp nhất (kiểm định Breusch Pagen có giá trị P-value bằng 
0,161). Với phương pháp ước lượng POLS, nhóm thực hiện các kiểm định cần thiết 
và khắc phục các khuyết tật cho Mô hình (1) và thu được Mô hình (2).

Đối với kết quả ước lượng của mô hình POLS Robust (Mô hình 2), cả mức nợ 
công đầu giai đoạn, tham nhũng đầu giai đoạn và biến tương tác đều không có ý 
nghĩa thống kê, tương tự nghiên cứu của Kim & cộng sự (2017). Một số biến kiểm 
soát như: tổng vốn cố định hình thành đầu giai đoạn, nguồn vốn đầu tư nước ngoài 
đầu giai đoạn và tốc độ tăng dân số đầu giai đoạn đều có ý nghĩa thống kê và có tác 
động đến tăng trưởng kinh tế của quốc gia đúng như kỳ vọng của nghiên cứu này 
và các nghiên cứu đi trước như Barro & Sala-I-Martin (1995), Pasara & Garidzirai 
(2020). Tuy nhiên, các biến kiểm soát còn lại không có ý nghĩa thống kê, hay nói 
cách khác không có tác động rõ ràng đến tăng trưởng kinh tế. Tuy các kết quả này 
trái với kỳ vọng của nghiên cứu này nhưng lại phù hợp với kết quả của một số 
nghiên cứu đi trước: Ghali (1997), Krugman (2012), Ulasan (2015).

Với phương pháp ước lượng SGMM 2 bước, biến độ trễ của biến phụ thuộc có ý 
nghĩa ở mức 1% và mang dấu âm tương tự với các nghiên cứu của Law & cộng sự 
(2021), Megersa & Cassimon (2015). Ngoài ra, mô hình cũng thỏa mãn một số kiểm 
định: số lượng biến công cụ nhỏ hơn hoặc bằng số nhóm quốc gia, kiểm định Sargan, 
Hansen,… cho thấy việc sử dụng phương pháp SGMM 2 bước là hoàn toàn phù hợp. 
Về hệ số của các biến trong mô hình, nhìn chung, đa số các biến (capformt-2, fdit-2 ,…) 
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đều có dấu phù hợp với kỳ vọng của nghiên cứu này và kết quả của các nghiên cứu 
đi trước (Barro & Sala-I-Martin, 1995; DeJager, 2004;…), tuy nhiên, biến hdit-2 lại có 
tác động trái với kỳ vọng của nghiên cứu này.

Bảng 4. Kết quả ước lượng

Mô hình (1) (2) (3) (4)
Biến số OLS OLS Robust SGMM SGMM
lngdppct-2 -0,012** -0,012* -0,033*** -0,053**
cct-2 -0,003 -0,003 0,074***
cpit-2 0,061***
lndebtt-2 -0,000 -0,000 -0,010** -0,074***
debtt-2 * cct-2 0,000 0,000 0,014** 0,018***
capformt-2 0,108*** 0,108*** 0,156* 0,008
fdit-2 0,140*** 0,140*** 0,689*** 0,578**
govsizet-2 -0,086 -0,086 0,482*** 0,884***
lninft-2 -0,020 -0,020 0,164** -0,332**
popt-2 -0,516*** -0,516** -0,488*** -0,442
deft-2 0,031 0,031 -0,153* -0,001
opennesst-2 0,009 0,009 0,058*** 0,050**
hdit-2 0,025 0,025 -0,264*** -0,460**
Hằng số 0,089*** 0,089*** 0,317*** 0,410***
Ngưỡng tác động 0,714 4,111
Số quan sát 210 210 210 190
Hệ số xác định 0,380 0,380
Số nhóm 33 33
Số công cụ 33 33
Breusch Pagan 0,161
Bỏ sót biến quan trọng 0,631
Phương sai sai số thay đổi 0,001
Tự tương quan 0,047
Kiểm định Sargan 0,159 0,400
Kiểm định Hansen 0,811 0,934
AR(1) 0,020 0,016
AR(2) 0,118 0,109

Chú thích: *, ** và *** tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%.

Nguồn: Tính toán của nhóm tác giả
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Kết quả ước lượng của Mô hình (3) bằng phương pháp SGMM cho thấy với biến 
nợ công đầu giai đoạn, hệ số ước lượng âm và có ý nghĩa thống kê thể hiện rằng 
quốc gia có mức nợ công đầu giai đoạn càng cao thì ảnh hưởng của nợ công đến 
tăng trưởng kinh tế càng nặng nề. Với biến mức độ kiểm soát tham nhũng đầu giai 
đoạn, hệ số ước lượng dương và có ý nghĩa tại mức ý nghĩa 1% cho thấy tác động 
tích cực của hoạt động kiểm soát tham nhũng đến nền kinh tế.

Với biến tương tác thể hiện tác động của tham nhũng đến mối quan hệ giữa nợ 
công và tăng trưởng kinh tế, hệ số ước lượng có ý nghĩa thống kê và có độ lớn bằng 
0,014 cho thấy một số kết luận sau đây. Thứ nhất, tác động tiêu cực của nợ công lên 
tăng trưởng kinh tế sẽ lớn hơn ở các quốc gia có tham nhũng cao và nhỏ hơn ở các 
quốc gia kiểm soát tốt mức độ tham nhũng. Hay nói cách khác, tác động biên của 
nợ công lên tăng trưởng kinh tế là một hàm của tham nhũng, cụ thể, tác động biên 
của nợ công đến tăng trưởng kinh tế bằng -0,01 cộng 0,14 nhân với mức độ kiểm 
soát tham nhũng (cc). Hình 1 mô tả tác động của nợ công đến tăng trưởng kinh tế 
tại các quốc gia có chỉ số kiểm soát tham nhũng lần lượt tại: -1,5; 0 và 1,5. Như vậy, 
kiểm soát tham nhũng không chỉ tác động tích cực một cách trực tiếp đến đến tăng 
trưởng kinh tế mà còn có tác động tích cực gián tiếp đến đến tăng trưởng kinh tế 
thông qua nợ công. Thứ hai, biểu thức xác định tác động biên của nợ công đến tăng 
trưởng của nền kinh tế đã nhận ra rằng, chỉ số kiểm soát tham nhũng bằng 0,714 là 
ngưỡng chuyển tác động của nợ công đến tăng trưởng kinh tế từ tích cực thành tiêu 
cực và ngược lại.

Hình 1. Tác động của nợ công đến tăng trưởng kinh tế
Nguồn: Tính toán của nhóm tác giả

Ngoài việc sử dụng biến cc đại diện cho mức độ tham nhũng của một quốc gia, 
nghiên cứu này cũng thực hiện ước lượng SGMM với mô hình sử dụng biến cpi để 
kiểm tra độ vững của Mô hình (3). Quy trình thực hiện ước lượng Mô hình (4) được 
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tiến hành tương tự như Mô hình (3) và cũng thỏa mãn các kiểm định mức độ phù 
hợp của mô hình như: biến độ trễ của biến phụ thuộc có ý nghĩa, số lượng biến công 
cụ nhỏ hơn hoặc bằng số quốc gia,… Kết quả ước lượng đa số đều giống như nhóm 
kỳ vọng và phản ánh đúng kết quả của Mô hình (3): nợ công đầu giai đoạn của một 
quốc gia tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế của quốc gia đó ở cuối giai đoạn; 
với chỉ số nhận thức tham nhũng đầu giai đoạn, hệ số hồi quy có ý nghĩa và độ lớn 
đạt 0,061; trong đó, sự chênh lệch giữa hệ số hồi quy của hai mô hình có thể là do 
sự khác biệt giữa thang đo của hai chỉ số; với biến tương tác, hệ số ước lượng có ý 
nghĩa và đạt 0,018 - không chênh lệch nhiều so với Mô hình (3) và phản ánh rằng 
các quốc gia kiểm soát tham nhũng tốt hơn sẽ giảm nhẹ được tác động tiêu cực của 
nợ công lên đến tăng trưởng kinh tế. Đối với Mô hình (4), ngưỡng tác động của 
tham nhũng đến mối quan hệ giữa nợ công và đến tăng trưởng kinh tế là 4,11; phản 
ánh rằng các quốc gia có chỉ số nhận thức tham nhũng cao hơn 4,11 thì khi nợ công 
tăng sẽ có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế của quốc gia.

4.3 Thảo luận kết quả nghiên cứu

Nghiên cứu này sử dụng dữ liệu của 33 quốc gia đang phát triển tại Châu Á 
trong giai đoạn từ 2000 đến 2021, bao gồm ba mô hình với sự tham gia của các biến 
chính cần quan tâm (lndebtt-2 đại diện cho mức nợ công của quốc gia và tích giữa 
biến debtt-2 với  cct-2 đại diện cho tác động của tham nhũng đến mối quan hệ giữa nợ 
công và đến tăng trưởng kinh tế) và các biến kiểm soát quan trọng tác động đến tăng 
trưởng kinh tế của một quốc gia. Trong ba mô hình ước lượng, kết quả của mô hình 
OLS chỉ mang tính chất so sánh, kết quả được thực hiện bằng phương pháp SGMM 
2 bước được tổng hợp như sau:

Thứ nhất, nghiên cứu cung cấp thêm bằng chứng thực nghiệm về tác động tiêu 
cực của nợ công đến tăng trưởng kinh tế của các quốc gia đang phát triển tại Châu Á 
trong giai đoạn 2000-2021. Về mặt lý thuyết, kết quả này phù hợp với giả thuyết cân 
bằng Ricardo: thâm hụt ngân sách bắt buộc chính phủ phải vay nợ để tài trợ thâm 
hụt, từ đó khu vực tư nhân sẽ dự đoán rằng chính phủ phải tăng thuế để trả nợ trong 
tương lai nên họ tiêu dùng ít hơn (tiết kiệm nhiều hơn) để chi trả cho khoản thuế 
tăng trong tương lai, từ đó cản trở đến tăng trưởng kinh tế. Về mặt nghiên cứu thực 
nghiệm, kết quả ước lượng cũng thể hiện sự phù hợp với kết luận của các nghiên 
cứu đi trước (Saint-Paul, 1992; Lịch & Tú, 2017). Đặc biệt, kết quả của nghiên cứu 
cũng thể hiện sự tương đồng với các nghiên cứu tại các quốc gia đang phát triển 
trên toàn thế giới nói chung và các quốc gia đang phát triển tại Châu Á nói riêng.

Với các quốc gia đang phát triển, không khó hiểu khi chính phủ phải tập trung 
phần lớn nguồn lực vào đầu tư cho cơ sở hạ tầng, hệ thống giáo dục để có thể thúc 
đẩy kinh tế, trong khi, nguồn thu từ thuế tương đối khiêm tốn khiến các quốc gia 
này luôn rơi vào tình trạng thâm hụt ngân sách và nợ chính là lựa chọn tốt nhất để tài 
trợ cho ngân sách của chính phủ (Owusu‐Nantwi & Erickson, 2016). Nhưng thực 
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trạng chỉ ra rằng, trong khi các quốc gia phát triển có thể vay và sử dụng một lượng 
lớn khoản vốn từ trong nước cũng như nước ngoài một cách hiệu quả mà không 
phát sinh các loại chi phí liên quan đến biến động chính sách, hiệu ứng lấn át,… thì 
tình trạng trái ngược lại diễn ra tại các quốc gia đang phát triển (Presbitero, 2012). 
Có nhiều nguyên nhân dẫn đến tình trạng này, một vài nguyên nhân trong số đó mà 
nhóm tác giả phát hiện ra như sau. Thứ nhất, nguyên nhân chính dẫn đến điều này 
là do khả năng quản lý nền kinh tế kém và chất lượng thể chế không tốt tại các quốc 
gia đang phát triển (Malone, 2011). Tình trạng này cũng diễn ra phổ biến ở đa số 
các quốc gia mà nhóm tác giả lựa chọn. Trong giai đoạn 2000-2021, mức độ kiểm 
soát tham nhũng của các quốc gia được lựa chọn đạt trung bình -0,499 (nhỏ hơn 0), 
thậm chí, trong 33 quốc gia này, có tới 24 quốc gia ghi nhận mức độ kiểm soát tham 
nhũng trung bình trên toàn giai đoạn âm với khoảng giá trị từ -0,288 đến -1,437; từ 
đó đã ảnh hưởng không nhỏ đến nền kinh tế, đến tăng trưởng kinh tế dường như là 
không thể nếu tình trạng tham nhũng xảy ra phổ biến ở các quốc gia. Thứ hai, các 
cơ quan quản lý nợ vẫn chưa mang tính chất độc lập và hoạt động chưa hiệu quả 
(Singh & Sirimaneetham, 2021). Cormier (2021) kết luận rằng các cơ quan quản 
lý nợ độc lập có thể giúp nâng cao mức độ bền vững của nợ công, tuy nhiên thực 
trạng tại đa phần các quốc gia nói chung và các quốc gia đang phát triển nói riêng 
tại Châu Á thì các cơ quan này hoạt động theo Bộ Tài chính hoặc thuộc các ngân 
hàng trung ương hoặc được quản lý bởi hai đơn vị trên, từ đó gây ra các xung đột về 
mục tiêu của chính sách (Singh & Sirimaneetham, 2021). Từ đó, việc có một đơn 
vị quản lý nợ độc lập không chỉ giúp tránh các xung đột về chính sách mà còn tăng 
uy tín của các chính sách.

Kết quả nghiên cứu trên cung cấp minh chứng để rút ra một số hàm ý chính 
sách cho các quốc gia đang phát triển khu vực Châu Á nói chung và Việt Nam nói 
riêng. Thứ nhất, các chính phủ nhìn chung cần có những chính sách phù hợp để 
quản lý nợ công của quốc gia như: (i) chi tiêu, đầu tư cho các dự án phát triển phù 
hợp, đặc biệt trong khu vực công; (ii) đề xuất các chính sách, thể chế, quy trình 
quản lý nợ, tận dụng sự trợ giúp từ các tổ chức quốc tế để chuẩn bị và đề xuất 
các chiến lược quản lý nợ, tổ chức các cơ quan quản lý nợ, thực hiện chính sách 
tài khóa, tiền tệ thận trọng. Đối với Việt Nam, cần có những chính sách nâng cao 
hiệu quả sử dụng các nguồn vốn vay, tập trung vào các dự án đầu tư, phát triển cho 
giáo dục, nâng cao trình độ dân trí, cải thiện sức khỏe, y tế, góp phần tăng năng 
suất lao động, thúc đẩy phát triển kinh tế. Đồng thời, cần có biện pháp hoặc chế 
tài mạnh nhằm nâng cao tinh thần trách nhiệm của các cơ quan, cá nhân, tổ chức 
kiểm tra, giám sát và thu hồi nợ, nâng cao năng lực chuyên môn của đội ngũ theo 
dõi, quản lý nợ.

Thứ hai, nghiên cứu bổ sung thêm bằng chứng thực nghiệm về tác động tích cực 
của việc kiểm soát tham nhũng mối quan hệ nợ công đến tăng trưởng kinh tế của 
các quốc gia đang phát triển tại Châu Á trong giai đoạn 2000-2021. Cụ thể, tác động 
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tiêu cực của nợ công đến tăng trưởng kinh tế tại các quốc gia đang nghiên cứu sẽ 
càng lớn hơn ở các quốc gia có tham nhũng cao và nhỏ hơn ở các quốc gia kiểm soát 
tốt được mức độ tham nhũng; ngoài ra, nghiên cứu cũng tìm ra ngưỡng của tham 
nhũng thay đổi chiều tác động của nợ công lên đến tăng trưởng kinh tế là 0,714 với 
mức độ kiểm soát tham nhũng (cc) và 4,111 với mức độ nhận thức về tham nhũng 
(cpi). Về mặt lý thuyết, tuy chưa có nhiều lý thuyết đề cập trực tiếp đến sự điều tiết 
của tham nhũng trong mối quan hệ giữa nợ công và đến tăng trưởng kinh tế, nhưng 
chúng ta có thể lý giải tác động của tham nhũng lên mối quan hệ này theo một vài 
cơ chế được đề cập bởi các nghiên cứu như Shleifer & Vishny (1993), Corray & 
cộng sự (2013). Về mặt nghiên cứu thực nghiệm, kết quả nghiên cứu cũng thể hiện 
sự phù hợp với các nghiên cứu đi trước như Kim & cộng sự (2017), Abbas & cộng 
sự (2021).

Từ vai trò điều tiết của tham nhũng trong mối quan hệ giữa nợ công và tăng 
trưởng kinh tế, nghiên cứu đưa ra hàm ý chính sách quan trọng cho một trong những 
vấn đề còn nhận được ít sự quan tâm. Với mục tiêu là hướng tới tăng trưởng bền 
vững, các quốc gia đang phát triển không nên phụ thuộc quá mức vào việc gia tăng 
vay nợ công hay duy trì thâm hụt ngân sách để phát triển kinh tế. Thay vào đó, chính 
phủ cần nâng cao chất lượng kiểm soát tham nhũng để tạo môi trường kinh doanh 
cạnh tranh, minh bạch, thúc đẩy đầu tư tư nhân, giảm thiểu bất ổn của nền kinh tế 
trong trường hợp muốn sử dụng thâm hụt ngân sách như một chính sách tài khóa 
mở rộng để thúc đẩy chi tiêu kinh tế, đầu tư và tiêu dùng. Cùng với đó, các quốc 
gia cần cải thiện chất lượng hệ thống pháp luật, chất lượng quản trị, tối ưu hóa quy 
mô chính phủ và hạn chế các can thiệp chính trị vào hoạt động kinh tế để các chính 
sách phát triển đạt được hiệu quả tối đa.

5. Kết luận

Bằng các phương pháp định lượng với dữ liệu thứ cấp từ 33 quốc gia đang phát 
triển khu vực Châu Á, bài nghiên cứu kiểm định ảnh hưởng của nợ công, tham 
nhũng và sự tương tác giữa nợ công và tham nhũng đến tăng trưởng kinh tế và rút 
ra các kết quả đáng chú ý sau. Thứ nhất, nợ công có ảnh hưởng tiêu cực đến tăng 
trưởng kinh tế, mức độ kiểm soát tham nhũng và sự tương tác giữa nợ công và mức 
độ kiểm soát tham nhũng có ảnh hưởng tích cực đến tăng trưởng kinh tế. Trong bối 
cảnh nghiên cứu có sự xuất hiện của đại dịch toàn cầu, nghiên cứu này ghi nhận 
những mối quan hệ ngược chiều giữa nợ công và đến tăng trưởng kinh tế, mối quan 
hệ cùng chiều giữa tham nhũng và vai trò của mức kiểm soát tham nhũng trong mối 
quan hệ nợ công và đến tăng trưởng kinh tế là tích cực. Thứ hai, mặc dù nghiên cứu 
đưa ra một ngưỡng kiểm soát tham nhũng cho các quốc gia đang phát triển ở Châu 
Á, tuy nhiên, mỗi quốc gia hay khu vực lại có những điều kiện địa lý, môi trường 
kinh tế khác nhau nên ngưỡng kiểm soát tham nhũng trong mối quan hệ giữa nợ 
công và đến tăng trưởng kinh tế có thể tùy thuộc vào các đặc điểm riêng. Từ các kết 
quả trên, nghiên cứu đề xuất mức độ tham nhũng cũng như các chỉ số khác đánh giá 
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