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Nghién cru thuc hién kiém chiing tac déng clia dong kiéu héi téi tang
trudng kinh t€ tai Viét Nam. Thong qua viéc s&t dung mé hinh ARDL
cho chubi di liéu theo quy trong giai doan 1996-2016, nghién clru tim
thay méi quan hé phi tuyén dang chit U ngugc trong dai han gitta kiéu
héi va tang trudng kinh té tai Viét Nam. Cu thé, dong kiéu hdi chay vao
& mét ngudng nhat dinh c6 thé kich thich tang trudng thdng qua tang
cudng vén dau tu va nhan luc, ma rong hoat dong trung gian tai chinh
va thic déy tiéu dung. Tuy nhién, néu dong kiéu héi chay vao vugt qua
diém nguéng do, tac ddng trén sé chuyén hudng tiéu cuc do cé thé
gay ra tam ly y lai va nhitng hé luy cla "can bénh Ha Lan". Ngoai ra,
nghién clu khéng tim thay bang chiing vé vai trd xic tac clia phat trién
tai chinh trong maéi quan hé gilta kiéu héi va tang trudng kinh té tai
Viét Nam.

Abstract

The paper aims at investigating the impact of remittance flow on
economic growth in Vietham. By employing the Auto-regressive
Distributed Lag (ARDL) model for quarterly data series in the period of
1996-2016, the study shows a long-term nonlinear inverted U-shaped
relationship between remittances and economic growth in Vietnam. It
means that remittance inflow at a certain level can promote economic
growth through the improvement of investment capital and labours,
the development of financial intermediary operations, and

@ anhpth@hvnh.edu.vn, * tac gia lién hé

b anhpd@hvnh.edu.vn

Trich dan bai viét: Pham Thi Hoang Anh, & Pham Ddc Anh. (2018). Kiém chiing tac déng cla kiéu héi téi ting trudng kinh té Viét
Nam dua trén mé hinh ARDL. Tap chi Nghién cuiu Kinh té va Kinh doanh Chédu A, 29(2), *~**.



Pham Thi Hoang Anh & Pham Duc Anh, JABES ndm thir 29(2), 2018, 24-39

consumption enhancement. However, it is possible to have the
negative effect in the case of excessive remittance inflows which may
cause moral hazard and the consequences of "Dutch disease"
problems. In addition, no new evidences of the financial development's
moderating role in the remittances — growth nexus in Vietnam have
been found.

1. Gidi thiéu

Nghién ctu cua Ratha va cong su (2016) chi ra rang kiéu héi 1a nguon vén quéc té quan trong tha
hai d6i véi cac quéc gia dang phat trién, chi dirng sau von dau tu truc tiép nuéc ngoai (FDI) va ludn
vuot troi hon so véi von hd trg phét trién chinh thic (ODA). Dic biét, tai mot sé qudc gia thu nhap
thap va c6 nhap cu rong, kiéu héi tré thanh ngudn vén quan trong nhét, hd trg chinh phua cac nuéc
hoan thanh "muyc tiéu thién nién ky" nhu: Xoa d6i giam nghéo, phé cap giéo duc, thic day binh ding
gidi... (Catrinescu & cong su, 2006). Du vay, vai tro cua kiéu hdi déi véi phat trién kinh té - xa hoi
dudng nhu chwa dugc khang dinh rd rang. Cac nghién ciu Iy thuyét va thuc nghiém vé tac dong cua
kiéu hdi dén tang truong kinh té dua ra nhirng két qua rat khac nhau theo ca hai huéng tich cuc va
tiéu cuc. Cac qudc gia dang phat trién vi vay s& kho c6 thé dua ra duoc dinh huéng ding dan va bién
phép trién khai higu qua ddi véi chinh sach hd trg thuc day va sir dung kiéu hdi.

Nghién ciru ndy cé nhitng dong gop chinh ddi véi ly thuyét va thuc nghiém vé tac dong cua kiéu
héi dén tang truong kinh té & nhitng noi dung sau: (1) Khac vai cac nghién ctru trude dy chu yéu tap
trung vao tac dong tuyén tinh, nghién ctru nay phan tich tac dong cua kiéu hdi ddi véi tang truong
kinh té duya trén co ché tac dong phi tuyén tinh théng qua mé hinh ARDL; (2) Nhdm tac gia b6 sung
vai tro ciia phat trién tai chinh nhu mot chat xdc tac trong mdi quan hé giira kiéu hbi va ting truong
kinh t&; (3) M6 hinh d4nh gia tic dong duoc duya trén chudi dir liéu tan suit quy cua Viét Nam trong
giai doan 1996-2016 ciing nhu két qua cua cudc khao sat vé kidu hdi ddi vai 1.017 lao dong xuat
khau duoc thyuc hién vao thang 3/2017.

Sau phan gidi thiéu, nghién ciru dugc ciu tric nhu sau: Phan 2 trinh bay tong quan vé tac dong
cua dong kiéu hbi dén tang truong kinh té tai quéc gia nhan kiéu hdi; phan 3 gigi thiéu vé mé hinh
phan phéi tré tu hoi quy ARDL va céc dit liéu cho nghién ctu; phan 4 trinh bay két qua va phan tich;
dwa trén két qua hdi quy thu duoc, phan cudi cung dua ra két luan va khuyén nghi chinh sach danh
cho Viét Nam.

2. Téng quan nghién ciru

Trén thyc té, cac nghién ctru trén thé gidi da cho thay kiéu hdi c6 thé tac dong tai cac chi tiéu kinh
té - xa hoi khac nhau nhu: Cac chi s6 kinh té vi mé (Chami & cong su, 2009; Vargas-Silva & cong
su, 2009), chi s6 phét trién con nguoi (Ustubici & Irdam, 2012), moi truong thé ché va tham nhiing
(Majeed, 2015; Abdih & cong su, 2012), hay x6a d6i giam nghéo (Vargas-Silva & cong su, 2009)...
Riéng dbi véi tang truong Kinh té, tic dong cua kiéu héi thuong duogc luan giai dya trén cac co ché
tuyén tinh, nhung bao gém ca hudng tich cuc va tiéu cuc.
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Xét & goc d tich cuc, kidu héi duge cho 1a cé thé kich thich ting truong Kinh té thong qua ting
cuong von tai chinh va con ngudi hoic qua viéc 1am ting ning suit lao dong (Giuliano & Ruiz-
Arranz, 2005; Catrinescu & cong su, 2006; Barajas & cong su, 2009; Vargas-Silva & cong sy, 2009;
Kumar, 2013; Siddique & cong su, 2012). Ching han, ¢ tam vi mé, nghién ctru cia Giuliano va Ruiz-
Arranz (2005) tim ra bang chung thuc nghiém cho thay kiéu hdi tir nudc ngoai chuyén vé cé thé gidp
céc gia dinh thao g& ganh nang tai chinh, mo rong von kinh doanh hoic ting cudng dau tu vao gido
duc cho céc thanh vién. Bén canh d6, viéc nim giir luong tién 16n hon trong céc gia dinh ciing c6 thé
gilp ho dé dang vay von, ma rong lugng vén cho cac hoat dong san xuét kinh doanh. O tam vi mo,
mot lugng kiéu hdi du Ion ciing c6 thé gitp gia ting ngudn von trong nén kinh té va vi vay lam giam
chi phi vén vay, tir d6 thac day tang truéng kinh té. Pon ctr, nghién ctu ciia Catrinescu va cong su
(2006) chi ra mbi quan hé thuan chiéu gitra kiéu héi va tang truong véi s liu tir 114 qudc gia giai
doan 1991-2003. Twong ty, nghién ciru ciia Vargas-Silva va cong su (2009) cho thay quan hé duong
gitra kidu hdi va tang truong GDP thuc té trén dau ngudi ¢ 20 qudc gia giai doan 1988-2007. Gan
day, sb liéu chudi thoi gian trong nghién ctu cua Siddique va cong sy (2012), Kumar (2013) ciing
cho thiy két qua trong tu & Banglades, Sri Lanka va Guyana. Bén canh dé, dong kiéu hdi chuyén vé
cling dugc cho 1a gitp 6n dinh kinh té vi mé trong nudc, khién cho méi truong dau tu ndi dia tro nén
hdp dan hon véi cac nha dau tu (Chami & cong su, 2009; Lucas, 2005).

Kiéu héi ciing dwoc cho 1a ¢ tac dong tich cuc t6i nang sudt lao dong, qua doé thic day ting truong
kinh té trong dai han (Barajas & cong su, 2009). Theo d6, lwong kiéu hdi chuyén vé c6 thé 1am ting
lwong vén sin ¢6 cho céc td chirc tai chinh trung gian va vi vay c6 thé nang cao hiéu qua kinh té nho
quy md. Ngoai ra, lvgng vén du Ién cua céc té chirc tai chinh noi trén ¢ thé gitp nang cao vi thé
chinh tri cua cac td chirc nay, thiic ddy chinh phu tién hanh cai cach tai chinh theo huéng hiéu qua,
phu hop véi théng 18 thi truong (Aggarwal & cong su, 2006). Ning suét lao dong trong nén kinh té
Vi vy s& dugc tang 18n, giup thic ddy tang truong kinh té (Ledn-Ledesma & Piracha, 2004).

Xét & goc do tiéu cuc, mot sé nghién ciu tim thiy quan hé nghich chiéu giita kiéu héi va ting
truong kinh té (Chami & cong su, 2003). Két luan nay c6 thé giai thich nhu sau: O tAm vi mé, luong
kiéu héi chuyén vé c6 thé anh huong tiéu cuc t6i sé lugng ngudi tham gia luc lwong lao dong. Ly do
1a vi lugng tién nay c6 thé duoc danh cha yéu cho cac muc tiéu tiéu dung thay vi dua vao san xuat
kinh doanh, mot ndi dung da dugc céc nha kinh t& quy thanh “rai ro dao dirc” (Chami & cong su,
2003). Trong trudng hop luong kiéu hdi dugc coi 12 1au dai, nhiéu kha nang ngudi nhan tién s& mat
dong luc tham gia luc luong lao dong va vi thé 1am giam ting truong kinh té (Barajas & cong su,
2009; Matiur & cong su, 2006). O tim vi m, kiéu hdi ting manh c6 thé gy ra hién tugng “cin bénh
Ha Lan” thong qua viéc ddy ty gia ting 1én, 1am han ché xuat khiu va vi vay anh huéng xau téi san
XUt va viéc lam (Catrinescu & cong su, 2006).

Ngoai ra, ciing c¢6 nhitng bang chimg cho thay kiéu hdi cé thé lam giam dong luc ciia ngudi dan
trong viéc kiém soét hiéu qua céc chinh séch kinh té caa Chinh phu. Vi vay, kiéu hdi c6 thé 1am giam
hiéu qua chinh sach kinh té (Abdih & cong s, 2012) va 1am ting mirc d6 tham nhiing (Majeed, 2015).
Két qua 1a tang truong Kinh té s& bi anh hugng tiéu cuc thay vi tich cuc.

Ly giai vin dé trén, mot s6 nghién ctru gan day da chi ra nhiing diéu kién ¢ thé lam thay doi tac
dong thuan hay nghich chiéu cua kiéu hdi t6i tang truong kinh té. Tuy nhién, két qua thuc nghiém
chwa c6 sy thong nhat. Chang han, Bettin va Zazzaro (2009) tim thay tic dong cua kiéu hdi téi tang
treong kinh té 1a thuan chiéu khi hé théng ngan hang hiéu qua nhung nghich chiéu trong truong hop
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hé thong nay kém hiéu qua. Nguoc lai, Fayissa va Nsiah (2008) lai nhan thay kiéu héi c6 thé kich
thich ting truong ¢ cac qudc gia chau Phi can Sahara, noi ma hé théng ngan hang kém phét trién. Ho
ly giai rang kiéu héi ltc nay tre thanh kénh tiép von dau tu thay thé cho hé thdng ngan hang va vi vay
gitip tang truong kinh té.

Nhu vay, ly thuyét va cac bang chimng thyc nghiém déu chua khang dinh rd rang vé xu thé tac
dong cua dong kiéu héi dbi véi tang trudng kinh té tai cac qudc gia. Mot mat, kidu héi c6 thé 1a nhan
t6 kién tao ting truong thong qua tang cuong von tai chinh va nhan lyc, thic day hiéu qua san xuat
kinh doanh cua doanh nghiép va su phat trién cua hé thong tai chinh. Tuy nhién, né ciing c6 thé gay
ramot s6 hé luy nhu lam giam dong luc lao dong, anh huéng tiéu cyc toi xuat khau va viéc lam thong
qua higu g “cin bénh Ha Lan”. Du nhitng ly giai trén c6 thé hop Iy néu xét trén binh dién mot s6
nén kinh té cu thé, tac gia cho rang ciing c6 mot cach tiép can khéac 1a mdi quan hé gitra kiéu hdi va
tang truong kinh té co thé khdng tuyén tinh ma thay déi cling véi sy ting 1én cua trix luong kiéu hbi
hoac theo thoi gian (Hassan & cong sy, 2012; Lé Pat Chi & Phan Thi Thanh Thay, 2014; Nguyén Vii
Hung & Pham Dirc Anh, 2017). Vi thé, trong nghién ctru nay, tac gia gia dinh méi quan hé giira dong
kiéu héi va tang truong GDP tai Viét Nam trong giai doan 1996-2016 tuan theo quy luat phi tuyén
va s& sir dung md hinh dinh lwong ARDL nham kiém ching gia thuyét trén.

3. Dir liéu va phuong phap nghién ciru

3.1. Phwong phdp nghién ciru

Pé danh gia phan ng cua GDP trudc sy thay doi cia kiéu hdi va cac nhan t6 tac dong khac trong
ham tang truong ndi sinh, nghién ciru sir dung mod hinh phan phdi tré tu hdi quy (ARDL). M6 hinh
ARDL dugc &p dung cho nghién ctru ndy bai cac uu diém sau: (1) Phu hop véi quy méd mau nho; (2)
Udc lugng cho mot phuong trinh duy nhat thay vi hé phwong trinh giéng nhu kiém dinh Johansen va
Granger; (3) C6 thé thuc hién véi cac bién co do tré khac nhau, khong phan biét thi tu sai phan 1(0),
I(1), hoic ca hai; (4) Tinh toan trong ngan han véi md hinh ECM bang bién di tuyén tinh ma khéng
lam mat bac ty do (Pesaran & cong su, 2001). Theo d6, tac gia udc lugng doc lap dbi véi cac phuong
trinh (1) va (2) nhu sau:

GDP = f(REM, REM?, M2, HDI, OPEN, GOV, FDI, CPI) 1)
GDP =f (REM, REM?, M2, HDI, OPEN, GOV, FDI, CPI, REM*M2) 2)
Trong do,

GDP: Tang truong Kinh té, dugc do luong bang logarit cua gia tri san lugng cdng nghiép;

REM: Kiéu héi, dugc do luong bang logarit cua lwong kiéu hbi vao rong;

M2: Cung tién, dugc do lwong bang mirc tang truéng cung tién so vai cling ky nam trudc (%).
Day 1a bién s6 dai dién cho mirc do phat trién tai chinh;

HDI: Chi s phat trién con ngudi. Trong md hinh nay, bién HDI dugc dai dién boi mic ting
trudng so sinh vién tot nghiép dai hoc (so véi cung Ky ndm trude) sau khi dugc hiéu chinh giam boi
mtec tang truong dan sb (%):
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1 + Mtkc tang trwedng so6 sinh vién tat nghiép dai hoc
HDI = ( —1) *100 (%)
1 + Mtkc tang trwdng dan s6

OPEN: B mé thwong mai, duoc do lwdng bang ty 1& % tong kim ngach xuat nhap khau trén
GDP:
(Xudt khau + Nhap khau)

OPEN = *100 (%)
GDP

GOV: Chi tiéu chinh phii, dugc do ludng bang ty 1¢ % chi tiéu chinh phu trén GDP;

FDI: Bau tu tryc tiép nude ngoai, duge do ludng bang logarit cia dau tu truc tiép nuwdc ngodi vao
rong;

CPI: Lam phat, dugc do luong bang logarit cua chi s6 gié tiéu dung.

Phuong trinh (1) kiém dinh gia thuyét liéu mbi quan hé kiéu hdi — tang truong c6 tuan theo quy
luat ham phi tuyén. Viéc xuat hién bién bac 2 ddi véi kidu hdi (REM?) trong ham hdi quy c6 thé dua
dén dang d6 thi chir U (hay U nguoc) tly vao dau hé sé uéc lugng, khi d6, viéc xac dinh tac dong doi
chiéu tai diém cuyc trj tré nén rat phuc tap. Trong pham vi nghién ciu, tac gia gia dinh kidu héi 13 bién
giai thich chinh, cac bién giai thich con lai duoc hoi quy & dang bac nhat.

Phuong trinh (2) kiém nghiém tac dong ciia phét trién tai chinh ddi véi co ché tuong tac giira kiéu
hdi va ting truong nho viéc bd sung nhan t tuong taic (REM*M?2) vao ham giai thich theo dé xuat
cua Giuliano va Ruiz-Arranz (2005), Chami va cong su (2009), Hassan va cong su (2012), Kumar
(2013), Lé Dat Chi va Phan Thi Thanh Thiy (2014), Pham Dwc Anh va Nguyén Thi Quynh Loan
(2016). Giuliano va Ruiz-Arranz (2005) cho rang hé sé gan véi nhan t6 twong tac ¢ gia tri am (hay
duong) ching to trang thai quan hé gitra ludng kiéu hdi va phat trién tai chinh 1 thay thé (hay cong
huéng) cho nhau trong viée thiic day ting truong. Trong khi do, theo bién luan caa Nyamongo va
cong su (2012), hiéu wng thay thé thé hién ¢ su bu dip cua ngudn kiéu héi cho tinh trang kém phét
trién cua hé thong tai chinh, ma dya vao d6 ngudi nghéo cé thé dau tu vao cac du &n cd ty suit loi
nhuan cao. Tréi lai, hiéu tng cong huong giira kiéu hbi — phat trién thi truong tai chinh thuc day ting
treong kinh té ¢6 thé dién ra tai cac nén tai chinh phat trién: Viéc nhan va gui tiét kiém kiéu hdi tro
nén nhanh chéng va thuan tién, theo d6, von chay vao nha bang s& doi dao hon, tuy nhién, strc ép canh
tranh giira cac dinh ché tai chinh ciing tré nén gay git hon. Thyc té d6 doi hoi cac nha lam chinh séch
can tao ra nhitng cudc cai to nham tao thuan lgi cho viéc hudng kiéu héi vao phuc vu san xuét kinh
doanh (L& Dat Chi & Phan Thi Thanh Thuy, 2014).

Mo hinh ARDL cho hai trudng hop trén quy vé phuong trinh (1) va (2) nhu sau:

al a2 a3 a4
GDP, = a; + Z b,;GDP._; + Z c;jREM,_j + Z d, RREMZ | + Z e M2,
i=1 j=1 k=1 =1

a5 a6 a7
+ Z fimHDI e + Z g1nOPEN,_, + Z h; GOV, (1)
m=1 n=1 p=1
a8 a9
+ Z quFDIt—q + Z Y1rCPIt—r + €1t
q=1 r=1
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al a2 a3 a4
GDP, = a; + Z by;GDP._; + Z ¢;jREM,_; + Z d;xREMZ , + Z enM2.
i=1 j=1 k=1 1=1

a7

as a6
+ Z flmHD[t—m + Z ngPENt_n + hlpGOVt—p (2)
m=1 n=1 1

p=
alo

a8 a9
+ Z quFD[t—q + Z Y1rCPIt—r + Z Zqg (REM * MZ)t_S + €1t
q=1 r=1 s=1

3.2. M6 td di liéu

Chudi s6 liéu str dung cho nghién ctru dwoc thu thap theo tan suat quy trong giai doan 1996-2016
v6i 84 quan sat. Nguon thu thap sb lidu cu thé nhu sau: Kiéu hdi, M2 va chi sé gia tiéu dung dwoc
trich xuat tir ngudn dir liéu Thong ké tai chinh qudc té (International Financial Statistics — IFS); di
liéu vé d6 mé thuong mai, chi tiéu chinh phii va FDI dugc tong hop tir Bo chi s6 phét trién thé gigi
(World Development Indicators — WDI); gia tri san luwgng cong nghiép va chi s phét trién con nguoi
duoc tinh toén tir dix liéu cua Téng cuc Thong ké Viét Nam. Céc chudi s6 lidu gbc theo nam (gom:
Do mo thwong mai, chi tiéu chinh phu va FDI) dugc chuyén sang tan suat quy bang ky thuat noi suy
toan phuong (Quadratic Interpolation).

Bang 1 trinh bay thong ké md ta cac bién trong mé hinh tang trudng cho trudng hop Viét Nam
giai doan 1996-2016. Mot diém dang chu ¥ 1a san lugng cong nghiép tang truong kha 4n tuong
(8,7%/nam) trong khi mirc tang truong kidu hbi nhan vé hang nim dat 6,8%. Thu tuc kiém dinh tinh
dimg ADF d6i véi cac bién sau khi lay logarit cho thdy céc bién du tiéu chuan dé 4p dung mé hinh
ARDL do déu dirng 1(0) hoic dirng sai phan bac nhat 1(1).

4. Két qua nghién ciru

Téc gia tién hanh u6c lugng méi quan hé phu thudc bang md hinh ARDL theo bdn buée nhu sau:
(1) Kiém tra dong lién két bang kiém dinh duong bao (Bounds Test) dya trén thong ké F; (2) Udc
luong ARDL véi d tré t6i wu lya chon theo tiéu chuan Akaike Info Criterion (AIC); (3) Phan tich
méi quan hé trong ngan han va dai han vai md hinh téi wu; (4) Kiém tra tinh 6n dinh va kha ning
tuong thich cia moé hinh dua trén kiém dinh phwong sai sai sé thay d6i (ARCH Heteroskedasticity),
tu twong quan (Breusch-Godfrey LM), bién bo sot (Ramsey RESET), tong tich lity ciia phan du
(CUSUM) va téng binh phuong tich lily cia phan du (CUSUM-SQ) (Kumar, 2013; L& Trung Thanh
& Nguyén Puc Khwong, 2017).
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Bang 1
Phan tich théng ké mo ta
GDP REM M2 HDI OPEN GOV FDI CPI

Gia tri 8,739 6,798 27,829 25,844 3,158 1,825 6,812 4,308
trung binh
Gia tri cao 9,106 7,895 73,529 55,377 4,014 2,126 8,368 5,028
nhit
Gia tri thap 8,388 4,362 11,943 4,484 1,501 1,689 4,924 3,742
nhit
Do léch 0,218 0,896 11,953 10,888 0,462 0,119 0,904 0,453
chudn
Skewness -0,105 -0,465 1,985 0,801 -0,903 1,400 -0,070 0,351
Kurtosis 1,522 1,984 7,776 3,626 5,163 3,886 1,524 1,522
Jarque-Bera 7,80*%* 6,64** 134,99%** 9,95%** 27,81%** 30,19%** 7,70%* 9,38%**
Kiém dinh 0,729 -1,216 —2,980** -1,461 -1,006 —2,750* -0,077 0,310
ADF 1(0)
Kiém dinh —8,43*** —19,44%** —4,068*** —4,210%** —11,18***  _4,810***
ADF I(1)

GhichG:  S6 quansat: N =84

*** FEE fwong ng vGi cac mike y nghia 10%, 5% va 1%.

Tt ca cac kiém dinh lién quan dén tinh 6n dinh va tin cay ciia mé hinh duoc trinh bay tai Phu luc
cua bai nghién ctru. Két qua thu duoc tir cac kiém dinh nay cho thiy md hinh ARDL la pha hop dé
wée lugng tac dong cua kiéu hdi dén tang trudng kinh té tai Vit Nam.

Két qua udc luong lya chon md hinh ARDL véi d tré tdi wu duoc trinh bay tai Bang 2. Dya theo
hé s& AIC, md hinh ARDL téi wu cho phuong trinh (1) 13 ARDL (2, 0, 0, 0, 2, 0, 0, 2, 0) V& cho

phuong trinh (2) 1a ARDL (2, 0, 0,0, 2, 0,0, 2, 0, 0).
Bang 2
Két qua lwa chon mo hinh ARDL t6i wu

M6 hinh (1): ARDL (2,0,0,0,2,0,0,2,0)

M6 hinh (2): ARDL (2,0,0,0,2,0,0,2,0,0)

Bién giai thich Hé sb hdi quy Bién giai thich He s hdi quy
GDP(-1) 0,585%** GDP(-1) 0,577%**
GDP(-2) 0,411%%* GDP(-2) 0,416%+*
REM 0,221*** REM 0,219***
REM2 -0,017** REM2 -0,017**

M2 0,001*** M2 0,000

HDI -0,005 HDI —-0,005
HDI(-1) 0,004%** HDI(-1) 0,003%**
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M6 hinh (1): ARDL (2,0,0,0,2,0,0,2,0)

M6 hinh (2): ARDL (2,0,0,0,2,0,0,2,0,0)

Bién giai thich Hé sb hoi quy Bién giai thich Hé sb hoi quy
HDI(-2) -0,002%%* HDI(-2) 0,002%+*
OPEN 0,032*** OPEN 0,031***
GOV 0,058*** GOV 0,058***
FDI 0,003 FDI 0,002
FDI(-1) ~0,009* FDI(-1) ~0,009*
FDI(-2) ~0,008%* FDI(-2) ~0,009%*
CPI 0,041** CPI 0,049**
REM*M2 0,000
C —0,894** C -0,867**
Ghi chad: ****** twong ng véi cac mirc ¥ nghia 10%, 5% va 1%.
Bang 3
Tac dong cta kiéu héi dén ting trwvdng Kinh té trong ngan han va dai han
Mb hinh (1)
Ngan han Dai han
Bién giai thich Hé sd hoi quy Bién giai thich Hé s6 hoi quy
D(GDP(-1)) —0,411%** GDP(-1) -0,004
D(HDI) —0,005*** REM 0,221%**
D(HDI(-1)) 0,002** REM?2 —0,017%%*
D(FDI) 0,003 M2 0,001***
D(FDI(-1)) 0,008 HDI(-1) ~0,003***
OPEN 0,032***
Gov 0,058**
FDI(-1) -0,015*
CPI 0,041***
C —0,894**

EC = GDP - (51,212*REM - 3,936*REM? + 0,180*M2 — 0,648*HDI + 7,307*OPEN + 13,520*GOV —
3,377* FDI + 9,586*CPI — 206,746)
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Mb hinh (2)

Ngin han Dai han

Bién giai thich Hé s6 hoi quy Bién giai thich Hé s6 hoi quy

D(GDP(-1)) ~0,416%** GDP(-1) -0,007

D(HDI) —0,005*** REM 0,219%**

D(HDI(-1)) 0,002%* REM? —0,017%%*

D(FDI) 0,002 M2 0,000

D(FDI(-1)) 0,009 HDI(-1) ~0,003%**
OPEN 0,031**
GOV 0,058**
FDI(-1) -0,016%
CPI 0,049***
REM*M2 0,000
C —-0,867**

EC = GDP - (31,045*REM - 2,449*REM? - 0,029*M2 — 0,387*HDI + 4,357*OPEN + 8,174*GOV - 2,199*
FDI + 6,923*CPI + 0,022*REM*M2 — 122,884)

Ghi chl: *** *** twong (tng véi cdc mie y nghia 10%, 5% va 1%.

Két qua udc Iugng trong ngan han va dai han dbi véi hai trudng hop duoc trinh bay & Bang 3. Két
qua cho thiy trong dai han, d6 m& thuong mai, chi tiéu chinh phu va lam phat cé anh huong thuan
chiéu t&i tang truong kinh té trong khi dau tu truc tiép nudc ngoai c6 tic dong nguoc chidu. Bac biét,
tac gia tim thdy mdi quan hé phi tuyén c6 ¥ nghia trong dai han gita kiéu héi va ting truéng kinh té
tai Viét Nam vai hé sé cua bién bac hai 1a am. Ngoai ra, ca trong ngan han va dai han, chi sé phat
trién con nguoi déu thé hién tac dong nguoc chidu ddi véi tang trueng kinh té. Trén co s¢ do, tac gia
rat ra mot s6 két luan chinh nhu sau:

Thit nhdt, trong khi hé s6 cua bién kiéu hdi (REM) 1a duong thi hé s6 hoi quy cua REM? & ca hai
mo hinh déu 4m va c6 ¥ nghia théng ké 1% ching to tac dong trong dai han cua dong kiéu héi toi
tang truong kinh té cd dang phi tuyén chit U ngugc. Cu thé, su gia ting 1% luong kiéu hdi s& gop
phan cai thién GDP thém 0,22% trong khi REM?c6 thé khién ting trudng sut giam 0,017%. Két qua
nay ang ho luan diém cia Lé Pat Chi va Phan Thi Thanh Thiy (2014), Chami va cong su (2003,
2009).

Két qua nay duoc giai thich nhu sau: O goc do vi mé, khi lwong kidu hdi chuyén vao Viét Nam
trong chirmng myc du cd thé kich thich ting truong thong qua mot s6 kénh nhur tang cuong von dau tu
va vbn nhan lyc, mé rong hoat dong trung gian tai chinh va thuc déy tiéu ding, theo do, kiéu héi co
thé thiic day phat trién kinh té. Trong khi d6, dudi goc d¢ vi md, dong kiéu hdi duge minh chang gidp
cai thién mirc séng cuia ngudi nhan kiéu hdi nhu tang chi tiéu tidu dung, sira sang nha cira. Khong
nhitng thé, kiéu hdi chay vao gilp ho c6 mot khoan tai chinh tich lity dau tu cho gido duc, y té, gii

32



Pham Thi Hoang Anh & Pham Duc Anh, JABES ndm thir 29(2), 2018, 24-39

tiét kiém ngan hang. Theo két qua ctia cudc khao sat diéu tra vé kidu héi tir 1.017 lao dong xuét khau,
khoan chi I6n nhat tir kiéu hdi (ngudn lao dong xuat khau) 1a chi tra cho ng vay (27,4%), tiép theo la
dau tu tai chinh (22%), tiéu dung nhu: An ung, mua sam thiét bi gia dung, phi dién, nuéc... (19,5%).
Cac khoan chi nay gop phan cai thién chat lugng cudc song ciia ngudi nha lao dong xuat khau. Piéu
nay dd phan dnh phan nao tac dong tich cuc ctia kidu héi dén kinh té ho gia dinh. Theo két qua khao
sat, sau khi lao dong xuét khau tro vé& nudc, ty 1& h gia dinh nghéo va can nghéo giam xudng rd rét,
ddng thoi ty 18 ho gia dinh c¢6 thu nhap tir mic trung binh tro 1én di ting 1én, tham chi 1a ting so véi
thoi ky dang c6 lao dong xuat khau (Bang 4). Thém vao do, két qua khao sat ciing cho thay thu nhap
binh quéan theo thang cua ho gia dinh ¢ lao dong xudt khau co su ting 1én ro rét giita trudc va sau
khi lao dong xuit khiu (Bang 5). Két qua nay cho thiy dong kiéu hdi di dong gop quan trong vao
viéc cai thién kinh té ho gia dinh.

Tuy nhién, & tim vi md, khi lwong kiéu hdi chay vao nhiéu véi su cong huong cua cac dong von
quédc té khac trong khi kha nang hap thu von con han ché s& gay ra tac dong tiéu cuc t6i thi truong tai
chinh Viét Nam. Pon ctr, lugng kiéu hdi vao Viét Nam c6 mot sy ting truong manh mé tir khoang
3,1ty USD nam 2004 1én tGi 6,5 ty USD nam 2007 va 7,3 ty USD trong nam 2008. Ciing chinh trong
thoi gian nay luong FDI ciing ¢6 sy ting manh dot bién dan dén hién tuong “tién té tran ngap trén thi
trudng ching khoan”. Chinh didu nay da 1am cho cung USD vuot qué cau USD cua nén kinh té, gay
ap luc tang gia VND vao cubi nim 2007 va dau nam 2008 (hiéu tng "cin bénh Ha Lan™). Véi muc
dich ngan ngira su ting gia cia VND c6 thé gay anh huéng tiéu cuc dén hoat dong xuét khau, trong
niam 2007, Ngan hang Nha nudc Viét Nam da tién hanh mua hon 9 ty USD nham can thiép vao thi
truedng ngoai hdi. Tuy nhién, c6 thé ndi rang trong giai doan 2007—2008, nhirng nd luc ciia Ngan hang
Nha nudc trong viéc lam trung hoa tac dong cua hoat dong can thiép trén thi trudng ngoai hdi da
khéng thanh cong khi ma téng phuong tién thanh toan tiang cao ky luc (nim 2007 ting 46% so véi
nam 2006) lam cho lam phat cia Viét Nam gia ting nhanh khong kém, 13i suit ting cao va VND bi
ap luc giam gid manh. Day ciing 1a mot trong nhitng yéu té khién kinh té vi mé giai doan d6 gap nhiéu
bat &n?.

Xeét tir gbe do vi mo, khi dong kiéu hdi chay vao qué nhiéu thi tam Iy v lai s& xuét hién, dong luc
lam viéc bi bao mon, kéo theo nang suat lao dong toan x& hoi sut giam. Trong trudng hop nay, dong
kiéu héi lai tao ra tro lyc ddi véi tang truong.

! Cac tac gia la 2 thanh vién trong nhom diéu tra nam trong khuén khé clia @& tai cdp nha nudc “Chinh sach kiéu
h&i phuc vu phat trién kinh té - xa hoi Viét Nam”, ma s6 dé tai: DTDL-XH.15/15.

2 Tat nhién, kiéu héi cling nhu cac dong vén qudc t€ vugt nang luc hdp thu vén cla nén kinh té& khong phai la
nguyén nhan chinh duy nhat khién cho kinh té vi mé Viét Nam raoi vao suy thoai trong giai doan nay. Thuc té con
rat nhiéu nguyén nhan dén tur noi tai nén kinh té.
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Bang 4
Tinh trang kinh té cta ho gia dinh trude, trong va sau khi di xuat khau lao dong theo qudc gia
Han Quéc Nhat Ban Malaysia Pai Loan
Thoi diem Ngheo Car} Trur3g P‘lnh Nghéo Cﬁr\] Trur1g E)‘lnh Nghéo C;ﬁr\] Trur}g EJinh Ngheo Cét\ Trun)g E)‘lnh
nghéo tro 1én nghéo tro 1én nghéo tro én nghéo tro 1én
Truge khi di xuat . 15 255 1 8 178 2 1 37 20 30 274
khau lao dong
Trong thoi gian
xudt khiu lao 5 10 268 8 9 180 1 9 40 11 15 298
dong
Hien taifsau khi 2 10 271 5 17 175 2 8 40 7 15 208
tro vé
Chau A khac Chau Au Chau My Chau Uc
Thoi diém Can Trung binh Can Trung binh Can Trung binh Can Trung binh
Ngheo : Ngheo : Ngheo : Ngheo :
9 Nghéo tré 1én g Nghéo tré 1én g Ngheo trés 16 g Nghéo tré 1én
Trude khi di xuat g 4 32 1 2 41 1 2 7 2 8
khau lao dong
Trong thoi gian
xudt  khéu lao 3 5 34 2 42 1 9 0 10
dong
Hien tai/sau khi 2 38 2 42 1 9 0 10

tré vé

Ngudn: K&t qua khao sat cia Nguyén Kim Anh (2017)
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Bang 5

Tdng thu nhap hang thang cua ho c6 lao dong xuat khiu theo qubc gia

Don vi tinh: Triéu déng

» , . o o ) _ . Trung Dong vi
Thoi diém HanQuéc  Nhat Ban Malaysia ~ DaiLoan ChauAkhic  ChauAu  ChauMy  Chau Uc m(ljlﬁéu (;Iﬁ va

Trude khi di xuatkhau ) o0 10,982 15,920 11,190 9,524 7,296 13,600 13,500 10,370

lao dong

Trong thoi gian xuat )0 016 26,233 24,780 19,534 26,321 26,364 34400 37,900 17,444

khau lao déng

Hién tai/sau khi tro v 25,724 26,333 24,447 18,485 24,732 21,707 36,000 35400 15,770

Ngudn: Két qua khao sat ctia Nguyén Kim Anh (2017)
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Thit hai, bang viéc bo sung nhan tb twong tac (REM*M2) vao ham giai thich ciia md hinh (2), hé
s6 hoi quy thu dugc 1a rat nho va khong c6 ¥ nghia théng ké trong dai han. Két qua nay trang khop
vé6i nghién ctru ciia Lé Dat Chi va Phan Thi Thanh Thiy (2014) khi st dung day du cac bién trong
md hinh tang truong noi sinh va k§ thuat udc lugng 1IV-GMM cho 29 nén kinh té dang phat trién,
nghién ctru cia Nyamongo va cong sur (2012) khi nghién ctru cac quéc gia chau Phi; va nghién ctu
ctia Chami va cong su (2009) khi van dung dong thoi phuong phap OLS va ude luong tac dong cd
dinh ddi vai dir lidu bang. Do d6, c6 thé thay duoc vai trd xic tac cua phat trién tai chinh ddi véi mbi
quan hé tuong tac giira kiéu hdi va ting truong ¢ Viét Nam con hét sicc mo nhat.

Thit ba, xem xét riéng tac dong cua phat trién tai chinh d6i voi GDP, c6 thé thay hé sb hoi quy
cta bién nay trong mé hinh (1) dat gié tri duong véi mirc y nghia thong ké 1%, tirc 1a mdi diém phan
tram ting thém ciia M2 s& 1am ting GDP thém 0,001% trong dai han. Xu thé tac dong trén twong dong
véi két qua nghién ciru cia King va Levine (1993), Demirguc-Kunt va Maksimovic (1998), Blackburn
va Hung (1998), Guryay va cong su (2007).

Thit tu, phét trién con ngudi, yéu té vén duogc coi 1a dong luc quan trong cho phat trién kinh té
Viét Nam, c6 thé khong con dem lai hiéu ung tich cuc cho GDP ca trong ngin han va dai han. Mdi
diém phan tram ting thém cua HDI khién cho ting truong kinh té sut giam 0,005% trong ngan han
va sut giam 0,003% trong dai han. Két qua nay twong ty nhu nghién ctru cua Giuliano va Ruiz-Arranz
(2005) va dugc luan giai nhu sau: Trong giai doan tGi (thoi ky “Cach mang Cong nghiép 4.0”), khi
thanh tuu khoa hoc — cdng nghé duoc dp dung bao trim trén cac linh vuc nham thay thé sirc ngui,
song song d6 1a viéc thuc hién cam két tu do di chuyén lao dong gitra Viét Nam va cac nuéc ASEAN
dan téi su canh tranh khéc liét trén thi truong lao dong (khi d6, phan cong lao dong s& c¢6 su chuyén
dich cin ban), nhitng khoan dau tu phat trién nguon nhan luc trong nude chua chic mang lai hiéu qua
kinh té twong xtng, hay néi khac di, trong trung va dai han, nhan lyc trinh d6 cao cua Viét Nam khéng
chic c6 thé dwoc phan viéc phi hop véi nang luc, chuyén mén duoc dio tao.

Thit ndm, dau tu tryc tiép nudc ngoai tac dong bat lgi trong dai han dbi vai GDP. Cuy thé, mdi
phan trim tang thém cua FDI c6 thé khién GDP sut giam 0,015%. Phat hién nay twong tw nhu cac
nghién ctru cua Hassan va cong su (2012), Nguyén Hoang Thuy Bich Tram (2016) song trai véi két
qua cua Giuliano va Ruiz-Arranz (2005). Didu nay cé thé giai thich do phan I6n doanh nghiép FDI
chi tap trung khai thac nhan cong gia ré, ngudn tai nguyén co sin, Iap rap, gia cong san pham tiéu thu
ndi dia va xuit khau. Bén canh d6, mirc do lién két giira doanh nghiép FDI va doanh nghiép noi dia
con kha yéu, chua thé thiét lap duoc nhitng chudi lién két san xuat, cung tmg du bén dé tao ra cac
nganh hang cé gié tri kinh té cao.

Thi sau, cac bién kiém soat con lai gdm d6 mé thuong mai, chi tiéu chinh phu va lam phat déu
cho thay tac dong thuan chiéu va c6 y nghia thong ké trong dai han téi tang truong. Xem xét mo hinh
(1), v6i mdi phan trim gia ting d6 md thuong mai, chi tiéu chinh pha va lam phat 1an luot s& gitp
téng san luogng cai thién thém 0,032%, 0,058% va 0,041%. Két qua nay ung ho da sb cac nghién ctu
thuc nghiém trudc day (Yilmazkuday, 2011; Pham Btac Anh & Nguyén Thi Quynh Loan, 2016;
Nguyén Vii Hing & Pham Buc Anh, 2017).
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5. Két luan va khuyén nghi chinh sach

Nhu vay, bang viéc chi ra co ché tac dong phi tuyén dang chit U nguoc cua kidu hdi téi ting
truong kinh té Viét Nam trong dai han dua trén chudi dir liéu giai doan 1996-2016, nghién ciu da
dwa ra mot goc nhin mai vé quan hé giira kiéu hdi va tang truong, dong gop nhimg diém mai vé mat
ly luan va thuc nghiém. Két qua nghién ctu duoc luan giai dudi cac giac do vi mo va vi mo, dong
thoi dugc cing ¢b dua trén bang chung thuc nghiém tir cac nghién ctru trude ciing nhu phan tich két
qua cudc khao sét vé kiéu hdi dbi véi lao dong xuat khau Viét Nam thyc hién vao thang 3/2017. Trén
co s& cac két luan tir md hinh ARDL, dé tao ra nhirng tac dong tich cuc hon nita cia dong kiéu héi
dbi véi tang truong, cac nha quan Iy Viét Nam c6 thé xem xét dua ra hé théng chinh séch toan dién
hon ddi véi dong kiéu héi, cu thé:

Thiz nhat, duy tri chinh sach théng thoang, cai mo thue day kiéu héi 1a rat can thiét trong bi canh
vbn ngan sach va cac dong tai tro khac nhu ODA va FDI dang c6 dau hiéu suy giam. Tuy nhién, tac
dong phi tuyén chir U nguoc ciing cho thiy néu nhu dong kiéu hdi chay vao qua 16n so vé6i niang luc
quan ly va sir dung thi n6 lai gay ra nhing tac dong tiéu cuc t6i tang truong kinh té. Khong nhiing
thé, tac dong tiéu cuc nay con 1a do tdm Iy y lai trdng chd vao cac dong tién/vdn tir nuéc ngoai va
nhiing hé luy cta "cin bénh Ha Lan". Chinh vi vay, dé huéng t6i ting truong bén viing, viéc thu hat
va phan bd ngudn kiéu hdi trong linh vuc san xuat kinh doanh va linh vuc an sinh x& hoi (vi du: Y té,
gi4o duc, van hoa, thé thao...) ciing can phai dat dugc sy can bang hop ly trong ting giai doan.

Thit hai, phét trién tai chinh duoc coi 1a mot trong nhitng nhén té quan trong c6 tac dong tich cuc
dén phat trién kinh té tai Viét Nam. Xay dung kénh truyén thong vé chinh sach dau tu, chinh sach ty
gi& va cac quyén loi wu ddi nham tao diéu kién thu hit manh hon nita nguon vén bén ngoai dau tu
vao thi truong tai chinh, qua d6 day manh hoat dong cua cac dinh ché tai chinh trong viéc huy dong
va cho vay phuc vu hoat dong san xuét kinh doanh.

Thiz ba, xay dung kénh két ndi gitra doanh nghiép trong nuée voi doanh nghiép nuée cua kidu
bao, hudng t6i cac thoa thuan kiéu hdi thong qua hop tac dau tu, huy dong ngudn luc bén ngoai dé
thic dy ting truong ma khong lam ting ganh ning ng nhu ODA, ciing khong gy anh hudng dén 6
nhiém moi trudng nhu FDIM
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