NGUYEN HOANG BAO
& DOAN KIM THANH

KHAO SAT TiNH BEN VUNG CUA NG NUGC NGOAI
VA Y NGHIA PONG GOP D01 VO
TANG TRUGNG KINH TE G VIET NAM

10 sénh vé6i cdc quc gia phat trién khdc vé
lquén ly va sif dung sdu ngudn luc: vén con
nguoi (trong dé ¢6 ngudi VN ¢ nuée ngoai),
tai chinh, vén vat thé (nha xudng, mdy moéc), tra
‘luong tai nguyén thién nhién va méi trudng, vén
xa hoi va von van héa, thi VN thiéu hut rat nhiéu
[1]. Thiéu hut duge hiéu trén hai nghia: Khéng c6
va néu c6 thi van hanh du6i mic tiém nang hay
toi uu. Khdo sat vé mat tai chinh va cong nghé,
thi VN luén d6i mat véi bon sy thiguhut: Sy thidu
hut vé tiét kiém trong nuéc, con s nay thap hon
so v6i dau tu cdn thiét dé dat mic tang trudng
mong mudn (S < I); sy thi€u hut vé ngoai té do
xuat khdu thap hon so v6i nhap khdu (X < M); su
thiéu hut trong ngén sdch chinh phi (T < G); va
su thiéu hut céng nghé. Trong bon sy thiéu hut
nay, su thiéu hut vé ngoai té duge bu lai bang: cdc
khoan tién gii tif nuéc ngoai, dau tu truc tiép va
gidn tiép nudce ngoai, thu nhap tir khéch du lich,
thu nhap va tai sdan rong tif nude ngoai va ng nude
ngoai. Trong cdc khoan bii ddp nay, ng nude ngoai
c¢6 khuynh huéng gia tang va cé nguy co khing
hodng no néu vay mugn trong diéu kién 1ai sudt
thé gi6i tang tuong déi so vdi 1ai suldt trong nude
(if > iy), déng tién trong nudc bi phd gid hay/va
lam phét trong nuéc cao tuong doi so vdi thé gidi
hay cdc doi tdc thuong mai (infy > inf), xudt khau
giam va khodn tién di vay nay khong dugc su
dung hiéu qud. Bai viét ndv tra 1oi hai cdu hoi:
Liéu ng nude ngoai ¢ VN cé bén viing hay khéng

va déng gép clia n6 cho tang trudng kinh t& nhu
thé nao? Bai viét dugc trinh bay ba phan. Phan
mot gidi thiéu téng quan 1y thuyét vé ng bén vimg,
mo hinh héi quy béi giai thich tang trudng va bai
hoc kinh nghiém vé khiing hoang ng cdc nudc.
Phan hai khdo s4t ng bén vitng ¢ VN va gidi thich
déng gbp clia ng dén tang trudng. Phan ba dua ra
cdc két luan.

Tong quan Iy thuyét va thyc tién vé tac dong
ctia ng nudc ngoai

Phan nay bao gém ba phan chinh: Ng¢ beu vung
theo quan diém cia Ngin hang Thé Gigi (WB) va
Quy Tién té Quoc té (IMF) nam 2006 va moé hinh
hé phuong trinh déng thdi dang tinh luge cua
Jame de Pines (Reduced form of simultaneous
equation system); moé hinh hdi quy béi giai thich
tdc dong ctia ng va cdce bién kinh té vi mé khdc
dén tang trudng kinh t&€. Han ché cia mo hinh
nay ciang duge trinh bay; kinh nghiém vé khung
hoang ng cdc nudc.

Ng bén vitng theo quan diém cia WB va
IMF (1996) va mé hinh no bén vitng Jame de
Pines

C6 nhidu quan diém vé ng bén viing, bai viét
dua ra tiéu chi cia WB va IMF dé phan loai quéc
gia mic no khéng bén vitng, trung binh va ng bén
viing (Bdng 1). Tiéu chi nay cho biét VN khong
thé khing hoang ng nhu Mexico, Argentina hay
Thai Lan, chit khéng dé cdp dén cdc khoan ng ¢6
su dung hiu hiéu hay khong.
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Bang 1: Chi tiéu danh gia ng clia WB va IMF va cdc tinh todn cho VN [2]

Tiéu chi danh gia

Khéng - .
bén | 1TUNG | Ben | 5000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | P3NP
g binh | viing _ gia
viing .
NG/GNI 50 40 30 42 39 39 41 41 38 38 37| 1B
No/Xuatkhdu| 200] 150[ 100 89 84 80 79 68 59 62 63| BV
Dich vu ng/XK| 25 20 15 9 8 7 4 3 3 4 4| BV

Ng/ Thu ngan
sach

300 250 200 210 186 172 161 145 143 145 147 BV

Dich vy ng/
Thu NS

35 30 256 21 17 15 7 6 Té 7 8| BV

Nguén: Ngan hang Phat trién chau A (2009)

Ghi chid: TB: Trung binh; BV: Bén viing.

Mé hinh Jame de Pines cho phép tinh todn
dong va mé phong ng ¢é bén virng hay khéng. Mo
hinh bat dau déng nhat thie no gita hai giai doan
(De Pines, 1989):

D, =D, + CA, (1)

Trong dé Dt 1a ng 6 nam t; D,_; la ng 6 nam
trude do (t—1); CA la tai khoan vang lai ¢ nam t.
Thém va bét khoan dich vu ng (i la lai suat) vao
phuong trinh (1) va bién déi nhu sau: '

D =D, +i. Dy +CA —i D, =(1+i) D_; +
CA; —iy1Di

D, = (1+i) D_; + M, —= X| (2)

Trong dé M, va X, la nhap khau va xuat khau.

Chia hai vé& phuong trinh (2) cho
X;=(1+gx)X, ;. trong dé gx, la mic tang trudng
xuit khau.

D +i) Do (L tem) M,

Xoo (T+gx)” Xoo ™ (1 +gx) T

(3)

Trong dé gm, 12 mic tang trudng nhap khéu.

Pat d,=D/X, (ty 1é ng trén xuat khau),
a=(1+i)/(1+gx,) (ty lé lai suat trén xuat khau),
b=(1+gm/(1+gx,) (ty l¢é tang truéng nhap khau
trén xuat khau); va v, ;=M,_ /X, ; (ty 1&é nhdp
khAiu trén xuat khau). Phuong trinh sé (3) c6 thé
viét lai nhu sau:

dl. = a.dt_} + b.V,__l -1 (4)
Theo dinh nghia:
V= b'vt—]. (5)

Gia su a va b la cde hang s6 duong, phuong
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trinh (4) va (5) tao thanh hé théng cdc phuong
trinh sai phan, ¢6 thé giai duge nhu sau:

Ve = bove; = b(b.v,5) = blblbv, g)| = ... = b*.v,

Néu s = t, thi v, = bl.y, (v, la ty 1é gitta nhap
khau trén xudt khdu ¢ nam dau tién)

Phuong trinh s6 (4) ¢6 thé viét lai nhu sau:
di=a.d;_+b.v,_,—1=ala.d, y+b.v y»—1)+bib.v _,)-1=
as.d,_g+a* (bov ~1D+..+albs v, _~1)+b*v 1
Khi s = t, thi

o — ' do+ D a N (bva— 1)
LI |

r v _ (6)
=da'.di+ D d ‘bva—Dd"!
Fig: | ¥ |

Pat
ey : !'1 :
Si=Yd"'bw Si=yd"
il AR !

Do S1 va S2 la cde chudi hoi tu, nén cé duge:

e o P i"\':b(b: = ﬂ;) _ U Fot l _ a‘
Sl = 1-,-,.;;(1 b = _—_b 0 S: = ?_{a = —[ —

Thay S1 va S2 vao phuong trinh (6) ta cé:

(bt—g) (—q)

d‘,:a Xdy+ b XX (b_a) - (l—a)

(7)

Phuong trinh (7) chi ra ring ty 18 ng trén xuat
khau (d,) duge xdc dinh: Hai tham s6 ty 1é lai suat
trén mic ting trudng xuat khdu (a) va ty 1é tang
truéng nhap khau trén tang trudng xuit khau (b);
Hai bién duge xdc dinh ban dau d, va v, va thoi
gian t. M6 hinh cho thdy tién trién cua ty lé no
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trén xudt khau theo thoi gian t. Néu ty 16 nay
tang manh, thi qudc gia d6 ¢6 cdn cdn thanh todn
tham hut, khé tra ng va c¢6 nguy co khung hoang
no. M6 hinh nay duge sit dung dé khao sdt tinh
bén viimg ctia ng ¢ VN ¢ phan sau.

Mé hinh hoi quy bdi gidai thich tac dong
ctia ng dén tdang trudéng

Nguge dong lich sir dé thay duge cdce trudng
phdi kinh té hoc chinh da giai thich tang trudng
nhu thé nao? Kinh té& c¢é dién cho rang la do van,
lao dong va dat dai déng gép chu yéu vao tang
trudng; Kinh té hoec Tan ¢6 dién thi nhan dién
thém su déng gép cda tri thite con ngudi; Kinh té
hoc Phadt trién thi cho rang phai thuic day tang
trudng va phat trién bing cdch tao ra su mat can
déi (Albert Hirschman). Ngudn lue cde quée gia
dang phdt trién thi han hep, khéng thé dau tu
mot cdch dong déu vao tat ca ciac nganh kinh té.
Mot su ¢6 tinh tao ra mat can déi c6 thé la dong
luc cho tang trudng. Albert Hirschman cho ring
dau tu tap trung vao mét s6 nganh c¢6 nhiéu maéi
lién két trong nén kinh té; mé hinh nam giai doan
(W. W. Rostow); mé hinh hai khu vue (Arthur
Lewis); mé hinh thay déi co cau kinh t& (Chenery
va Strout); mé hinh vé cdc sy thiu hut & cdc quac
gia kém phdt trién phdi d6i mat (kha nang tiét
kiém va nhu cau dau tu mong muén, kha nang
xuit khdu va nhu cidu nhap kh&u hang cong
nghiép, nguén thu va cdc khoan chi tiéu chinh
phu); cde nghién edu vé su thanh céng cua cdc
nude Dong A va cdc giai thich vé déng gop cho
phat trién tir phia cung nhu: nguoén nhén lue, thi
trusng quoc té, xuat khau va cdi cach rupng dat
va cde nhan 16 khde nang cao nang lue san xuat.
Tuy nhién, day cang la mot mét cua van dé bai vi
rat nhiéu quéc gia biét duge tAm quan trong cuia
dau tu nude ngoai va xudt khau, nhung khong thu
hit dau tu va khong thé xuat khau duge; Amartya
Sen cho riang phai ¢6 cg ché thie day tu do co hai
kinh té& dé mang lai lgi ich cho cd nhén va cong
dong cang nhu tu do chinh tri dé lua chon ngudi
dai dién/lanh dao hay tu do phat biéu ¥ kién trude
cong ching.

No¢ nude ngoai ¢6 tde dong nhu thé nao dén
tang truéng theo mé hinh héi quy b6i? Dua vao sb
liéu sdn ¢6 ¢ VN va cdc cd ging tinh todn dé c6
duoce ude luong khéng bi chéch (unbiased estima-
tion), it nhat la khéng sai dau hé sé héi quy. chu
bai viét khong hé ¢6 tham vong do ludng chinh
xdc tac dong cua timg bién dén tang trudng. Cé

cdc nhan to bén trong va bén ngoai tdc dong dén
tang trudng kinh t&. Cdc nhéan té bén trong bao

gébm: DAu tu trong nude c6 déng gép dén tang

truéng, béi vi dau tu 1a mot thanh phan cia GDP
va déng gép thong qua s6 nhan cia dau tu. Dau
tu trong nude la bién s6 dai dién cho s6 lugng dau
tu, Xuat khdu tdc dong truc tiép va gidan tiép dén
tang trudng, bdi vi xudt khau la mét thanh phan
cia GDP va déng gép thong qua s6 nhan cia xnat
khau, Mitc lam phdt ldn c6 tdc dong xau dén tang
truéng, boi vi lam phédt sé anh hudng méi truong
kinh doanh, ldong tin va quyét dinh ctia cdc nha
dau tu. Mifc lam phat ¢6 dé tré thoi gian la mot
(inf(=1)). Cde nhan td bén ngoai bao gdm: Pau tu
true tiép nude ngoai ¢ tdc dong dén chat lugng
dau tu néu qude gia ¢6 nguén nhan lye c¢é chat
lugng cao. Pau tu trye tiép nude ngodi khong chi
Ia su chuyén giao ngudén von, ma la su chuyén giao
cong nghé, ky nang qudn ly tién tién, bi quyét
kinh doanh, kénh phan phdi qude t& va hang loat
cac nhan t6 khde nén .cé tdc déng tich cue dén
tang trudng. Bién vién trg cing dua vao mé hinh
va cung c6 do tré thoi gian la mot (AID(-1));
Bién giai thich bén ngoai quan trong la ng
nuée ngoai. Ng nude ngoai ¢ thé cé cic tdc dong
tot, xau hay khong tde dong dén tidng trudng tiy
thude vao quée gia di vay mugn. Tuy nhién, ¢6 cdc
nguy cd lam cho ng nuée ngoai tang nhanh va tac
dong xau dén tang trudng: (1) Péng ngoai té mic
ng (hay/va déng ngoai té ki€m duge tir xuat khau)
manh hon so vdi dong néi té; (2) Chi sé gid nhép
khau tang tuong ddi so vdi chi s6 gid ca xuat khiu
(hay néi cdch khdc ty gid trao d6i thuong mai TOT
= XPI/MPI sé giam. Trong d6 XPI la chi sé gid c4
xudt khau va MPI la chi s& gida ca nhap khau).
Diéu nay sé lam cho khoan tich lay dé tra ng tir
khu vue xuat khau sé mnat di. Su bién dong cua ty
gia trao doi thuong mai ¢6 thé xay ra hoan toan
doe 1ap véi su bién déng cua ty gid hoi dodi; (3)
Vay mugn dé dau tu vao cde linh vue khong hiéu
qua, tran lan, dan déu, dai han va khong kiém
ngoai té dé trang trdi ng nan; (4) Gid ca hang héa
trén thé gidi bién dong, cdc thay déi trong sdn
xudt, hang rao bao vé ngudi tiéu dung ¢ cdc nude
¢6 thé lam cho thu nhap va lgi tic cia khu vue
xudt khau giam ddng ké va c6 thé anh huéng dén
kha nang trd ng; (5) C6 thé c6 rii ro vé lai suat.
Lai suat di vay ¢6 quan hé vdi lai sudt trén thé
gi6i. Néu lai suat thé gidi tang lén, quoe gia khong
thé tra ng. Trong nhidu trudng hop, no duge goi
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la khéng bén vitng khi mue ting truéng ng (moén
ng la 16n) cao hon mie tang trudng thu nhap caa
qudc gia dé. (Bao, 2002)

&= ot Bink Bnk, + Bint, + BineD+ BEES) + ALAL) 44
S €S N R €5 B () ™)

Vay md hinh héi quy bdi giai thich tang trudng
kinh té ¢6 dang nhu sau:

Tiép can bang moé hinh hdi quy bdi ¢ cdc han
ché: (1) Cdc bién giai thich duge xem 1a ty dinh.
Tuy nhién, cé thé cdc bién gidi thich lai 12 ham
s6 cua cde bién khdc trong mot mé hinh hé
phuong trinh déng thoi; (2) C6 thé ¢6 cdc nhan td
" phi kinh t& (non-economic factors), chang han
nhu dan sé hoc, cing c6 thé tdc dong dén ting
truéng kinh té; (3) Két qua hdi quy tuy thude vao
chat lugng cta bo sé liéu, sy hiéu biét khong hoan
hdo vé tang trudng kinh t& va chat lugng ctia mé
hinh.

Bai hoc kinh nghiém vé khiing hodang no
clia ede nude

Mexico 12 nude dién hinh cho cde nghién cifu
vé khing hodng ng. Trong sudt nhilng nam 50
dén 70 cia thé ky 20, Mexico la quéc gia ¢6 toc do
tang trudng nhanh, ti 1& lam phdt én dinh du6i
mot con s6. Con sdc vé gid dau vao dau nhing
nam 70 da mang vé cho nudec xudt khdu nay
nhiang nguén lgi 16n. Chinh phi mé rong chi tiéu
nhim kich thich tang trudng kinh té&, tham hut
ngin sach duge bu dap bidng nhirng khoan vay no
nude ngoai va hy vong ngubn trd ng théng qua
xuat khdu ddu mé. Chinh su vay ng quda mic nay
da khién Mexico roi vao khiing hodang bit dau tu
ndm 1982. Ly do la khi gid dau tré lai én dinh
khién ngudn lgi vé dau mé clia qudc gia nay gidm
ddng ké, lai suat trén thé gidi ting cao khong
nhimg lam cho tién tra lai goc tang ma con lam
dong von ngan han ddo chiéu. Cude khing hoang
kéo dai trong nhiéu nam tir 1982-1988, giai doan
nay tang truéng dinh tré, lam phat ting cao va
dau tu gidm sut. Cho dén cudi ndm 1988 ng nude
ngoai cia Mexico da 1én t6i hon 100 ty USD, phan
l6n 1a vay ng tif ngudén thuong mai va hoan toan
mat khd ndng chi tra. Trude tinh hinh dé, sdng
kién Brandy kéu goi cdc t§ chie tai chinh quéc t&
va cde quoc gia gidm no cho Mexico dong thoi tang
cuong nhitng khoan von ng méi dé gitp cho Mex-
ico phuc héi. Dong von ng mdi qud 16n da kién
cho dong Peso lén gia t6i hon 40% trong vong 5

Phat tri€n kinh té - Thang Mudi ndm 2009

NcHIEN CUU & TraO Dér

niam tir 1988— 1993, diéu nay lam cho xuat khau
bi giam sut, tham hut tai khodn vang lai tang tu
2,6% cua GDP nam 1989 lén tdi 5% GDP nam
1993; tdang trudng gidm tu 5,1% nim
1990 xuéng con 3,6% ndm 1992 va 2%
nam 1993; du tri ngoai héi gidam do
thAm hut can can thuong mai va tinh
trang dau co xuat hién khién cho déng Peso sup
dd vao cudi nam 1994, Mexico c6 thé duge xem
nhu dién hinh vé khing hodang tai chinh xay ra
lién ti€p do viéc vay n¢g nudc ngoai va su dung
khong hiéu qua.

Thai Lan la nuée dau tién cham ngdi cho cude
khing hoang tai chinh chau A nam 1997. Nguyén
nhén chu yé&u chinh la viée nuée nay da thue hién
tu do tai khoan vén sdm nhung viée kiém sodt cdc
dong vén ngdn han lai long léo khié€n cho nguén
von nuée ngoai 6 at chay vao Thdi Lan. Trong
vong mudi nam (tir 1987-1996) da cé khoang 100
ty USD chdy vao nude nay, trong dé c¢6 khoang
70% la von vay véi hon mot niia 1a vay ngin han
duge dung dé ddu tu dai han (no ngén han chiém
7-10% GDP trong khi d6 FDI chi chiém 1% GDP).
Bén canh d6, viéc thuc hién ché& dj ty gid o dinh
da khién Thai Lan phai tung ra mét lugng ldn
ngoai té trong du trir ngoai héi dé dau tay doi véi
cdc nha dau co tién té nham gix gia dong Baht.
Su dé dai trong quan ly nguén vén ngdn han cong
v6i viée duy tri ty gia héi dodi ¢6 dinh khong hop
ly da khién Thdi Lan phai trd gia diat khi dong
von dao chiéu va ngudén ngoai té du trir can kiét,
budc phai tha néi dong Baht, khién Th4i Lan la
nude chiu anh huéng nghiém trong nhit qua cude
khing hoang tai chinh chau A nam 1997.

Han Quéc cing 1a mét nude chiu dnh hudng
niang né trong cudc khing hodng tai chinh ¢ chau
A nam 1997. Nguyén nhan chi yéu la do vay no
nudc ngoai qua 16n dic biét 1a ng ngan han. Trong
110 ty USD no nu6e ngoai thi ¢6 t6i 85 ty la ng
ngdn han trong khi dy tri ngoai hoi chi khodng
hon 30 ty. Ngudn vén vay nay phan 16n hd tro cho
cdc tap doan kinh té& (chaebol). Chinh su dbi dao
va dé dai cta viéc st dung von vay, su buéng long
trong kiém tra gidm sdt cung vdi viéc bdo vé thi
trudng trong nude da gitp cdce chaebol dau tu vao
rat nhiéu linh vuc trong dé ¢6 ca nhimg linh vuc
khong hiéu qua va kém sudc canh tranh trén thi
trudng quéce t&. Hiéu ing lan téa tir su sup dé kinh
té cua Thdi Lan da nhanh chéng lan sang Han
Quéc khi cdc dong vén vay ngian han bi rit ra.
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DPiéu nay cho thay chinh sdch sit dung vén vay no
nude ngoai thidu khén ngoan cua chinh phi Han
Quée. Tuy nhién rat nhanh sau dé nén kinh té da
dugc phuc hdi nhd vao tinh than yéu nude va doan
két dan toc cia ngudi ddn Han Quoc.

va tang truéng nhap khau (gm,). Tir so6 liéu i,, gx,
va gm, cia Bdang 2, ¢6 thé ude lugng gid tri toi
thidu va gia tri toi da ctia cdc nhan té nay nhu
sau; 0,0195 « i, < 0,0307; 0,1576 < gx, < 0,3142; va
0,1406 < gm, = 0,2701. Dé thay duge gid tri toi da

_Tinh bén vifng clia ng midc ngoai va déng gép va toi thiéu cua a va b, lan lugt thay cdc gid tri
t6i thiéu va toi da eda i, gx, va gm, vao cdng thic

|
|
ddi vdi tang trudng kinh t& VN ‘
Mé hinh Jame de Pines duge dung dé du bao S ‘
liéu ng ¢ VN ¢6 bén viing hay khong trong nhimg (A4 i) . (1 + ) |
nam t¢i? Trong md hinh trén, d; = DX, la bién T L g |
quan trong nhat. Ty 1& nay cho biét kha nang tra ‘
ng vi ngoai hai dung dé tra ng c6 thé 1y tir doanh |
thu xuat khdu va chuyén giao rong (net transfer).
Bién dt phu thude vao hai tham s6 a=(1+i)/(1+gx,),
b=(1+gm,)/(1+gx,), hai bién duge xdc dinh ban dau
dy; v, va thoi gian t (xem phuong trinh s6 7).

(1 + gXun)

(1 + gimu) <ph< (1 + g
(I + gXu) (1 + gXuin)

Tham s6 a luén nhé hon méot, do mife tdng
trudng cia xuat khau ludn 16n hon lai sudt. Nhu

Bang 2: D{ liéu st dung d& chay mé hinh Jame de Pines

Xudt | Chuyén [X;=X'y+| Nhap Téng Tang

Nﬁ)’" {’;% khdu | giao | NT; | khdu |tudng Xq|trudng My Léi(f)“ét di:é’t)’ Xt "'F(Ti;xt
(X'y) (NTy) (Xy) (My) (gxp) | (gmy) t t
Triéu USD (gia hién hanh) Ty le
1990 23.270 2.332 49 2.381 2.930 0,580 0,367 0,057 9,772 1,231
1991 23.395 2.972 35 3.007 3.464 0,263 0,182 0,031 7,780 1,162
1992 24,332 3.428 59 3.487 3.832 0.160 0,106 0,017 6,977 1,099
1993 24.168 3.786 70 3.856 4,942 0,106 0,290 0,020 6,267 1,281
1994 24,799 5.540 170 5.710 7.078 0.481 0,432 0,027 4,343 1,240
1995 25.428 6.804 473 7.278 8.690 0,275 0,228 0,033 3,494 1,194
1996 26.255 10.077 1.046 11.123 12.782 0,528 0,471 0,025 2,360 1 ,149
1997 21.777 11.570 712 12.282 13.755 0,104 0,076 0,032 1,773 1,120
1998 22.458 12.203 951 13.154 | 14.191 0,071 0,032 0,024 1,707 1,079

1999 23.210| 14.332 1.050| 15.382| 15.151 0,169 0,068 0,023 1,509 0,985
2000 12.825| 17.155 1.341| 18.496| 17.923 0,202 0,183 0,014 0,693 0,969
2001 12.585( 17.754 1.250| 19.004| 18.512 0,027 0,033 0,010 0,662 0,974
2002 13.344| 19.641 1.801| 21.442| 21.229 0,128 0,147 0.013 0,622 0,990
2003 15.991 | 23.394 2.232| 25.626| 26.505 0,195 0,249 0,019 0,624 1,034
2004 18.049 | 29.870 2.489( B82.359| 33.300 0,263 0,256 0,018 0,558 1,029
2005 19.211( 36.830 3.109| 39.939| 39.051 0,234 0,173 0,028 0,481 0,978
2006 20.202| 44.812 4.049| 48.861| 46.846 0,223 0,200 0,036 0,413 0,959
2007 24.410| 48.561 6.200| 54.761| 62.682 0,121 0,338 0,043 0,446 1,145

Ngudn: Ngan hang Thé gidi (Ng, xudt kh&u, chuyén giao va nhap khéu, giai doan 1989-2006); Ngan hang Phat
trién chau A (lai suat, giai doan 1990-2006); va Téng cyc Théng k& VN (GSO) (S6 lieu nam 2007).

vay, bai toan trd thanh khéo sdt hai truong hop:

Tham s6 a va b bién thién tuy thudc vao ba e -

nhan t&: Lai sudt (i,), tang trudng xuat khiu (gx,)
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Truong hop b < 1, khi t tién tdi vé6 cung thi
phuong trinh (7) cho d, = Dy/X; = -1/(1 - a)<0. Nhu
vay, no sé bén vimg trong trudng hdp nay vi cde
gia tri d, trong Bang 2 luén duong.

Truong hop b > 1, khi t tién tdi vo cung thi
phuong trinh (7) cho d, = D/X, - =». Quéc gia c6
thé khong ¢6 kha nang thanh toan ng. Nhu vay,
ng sé ¢6 thé khong bén virng. Trong trudng hgp
nay, ching ta phai lam mé phéng (simulation).
Cong viéc md phong nhu sau: (a) Chon moét nam
trong qua khi lam goe, d6 la nam c¢6 nén kinh té
tuong déi én dinh, nam 2000 chdng han, bdi vi
nhitng ndm trude dé nén kinh t& chuyén doéi c6
nhiéu bién dong (ndm 1993 bit dau c¢6 vién tro,
nam 1995 My x6a cAm vdn, nam 1997 khung
hoang kinh t& chau A); (b) St dung eong thic so
(7), mdé phéng d, tr nam 2000 dén nam 2007 va
so sdnh véi d, thue té tir Bang 2; (¢) So sdnh kich
bdn nao xap xi vdi thuc té dé chon a va b tai kich
ban dé; (d) Dung kich ban d6 md phong d, tiép
cho dén nam 2020 dé khao sat ng VN ¢6 bén vilng
hay khong.

Trong nam 2000, thi d, = 0,693 va v, = 0.969
(Bang 2). M6 phong d, véi cdce gid tri b khdc nhau:
b=1,02;b=104;b=1,06:b =108 vab =1,10;

NcuieN CUu & Do

va a = 0,833 (gid tri trung binh), chiing ta ¢6 Bang
3. D& c6 thé lya chon tham s6 a va b thich hgp, so
sanh kich ban nao ¢6 d, gan gidng véi sé liéu thue
té€ nhat, chon kich ban dé. Trong cdc kich ban,
kich ban 1 (a = 0,833 va b = 1,02) ¢6 so liéu xap
xi v6i gid tri thuc té d; nhat (Hinh 1). Chon kich
ban nay du bdo d, cho dén nam 2020.

Hinh 1: So sanh gia tri thyc t& cha ty 1& ng trén xuat
khau thuyc t€ (d,) va cac kich ban dé chon tham sé a
va b dé mé phéng d,

3.0 -

2.5 4 ’/fx

204 - // X

151 - = i -/k’/ .

/ /.k/ &
1.0 e T
B AT —'»::;' e _,__.————"""'F'_F_F. .

o] el T

0.0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

-4—b=1,02 ~8-b=1,04 4 b=106 —=—b=108 ~+b=110 -+ Dithyctd

T mé phong, kich ban 1 cho thay néu b =
(1+gmy/A(1+gx,) = 1,02, thi cho dén nam 2020 ng
trén xuat khdu (d,) cia VN 1a 190,2% van con thap
hon chudan mue cia Ngan hang Thé gidi 1a 200%.

Bang 3: So sanh cac kich ban mé phdng va gia tri thuc té€ ctia ng trén xuat khau (dt)

Kich ban 1 Kich ban 2 Kich ban 3 Kich ban 4 Kich ban 5 g o y

a 0,833 0.833 0,833 0.833 0.833 |4 ‘?J“E;’;n‘é;”a 4

b 1.020 1,040 7,060 1,080 1,100 v
Nam t
2001 1 0.566 0.585 0.605 0.624 0.644 0.662
2002 2 0,480 0,536 0,593 0.650 0,709 0.622
2003 3 0,428 0,536 0.648 0.762 0.880 0.624
2004 ) 0,405 0,580 0.763 0.953 1152 0558
2005 5 0,407 0,662 0.932 1218 1,520 0.481
2006 6 0,431 0.778 1151 1,562 1,083 0.413
2007 7 0.472 0.923 1,416 1,054 2,540 0,446
5008 8 0528 1,095 1724 2,421 3193
2009 9 0,598 1291 2.073 2.954 3,045
2010 10 0.680 1510 2,462 3,552 3,799
5011 1 0.771 1.750 2,601 3219 5,762
2012 2 0,871 2,000 3,358 4,954 6.841
2013 13 0,979 2.287 3.864 5.762 8,044
2014 4 1,004 2,583 3,300 6.646 9,381
2015 15 1,216 2.807 2,995 7.610 10,862
2016 16 1,343 3.028 5.623 8.659 12.500
2017 7 1475 3,576 6,293 9,798 12,311
2018 18 1613 3.042 7,008 11.034 16,308
2019 19 1,755 3,325 7.769 12.373 18,511
2020 20 1.902 4.726 8,580 13,824 20,039
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Tuy nhién. ¢ kich ban tha 2 (b = 1,04), thi chi dén
nam 2012 ng trén xudt kh&u (d,) cuia VN la
200,9%.

So liéu chay mo hinh héi quy béi 1y tir Ngan
hang Thé gigi (WB), Ngan hang Phat trién chau
A (ADB) va Téng cuc Thong ké VN (GSO). Két
qua cua md hinh héi quy bdi vé ng va cdc bién vi
mé anh hudng dén tang trudng kinh té VN, giai
doan 1990--2006 (n=17), duge cho nhu sau:

£ = 8486 +0.219In/ + 0,408 InX, - 0.00Lsinf; | + 0,037 InFDI, - {}.[}30(

(26.7) @1y (10.1) (=200 (40

Sé liéu trong ngoac la thong ké t.

Ghi chi: Vién trg bat ddu tir nam 1993.

Céde bién dau tu (I), xuat khau (X), lam phat
(infi—1)), vén dau tu trye ti€p nude ngoai cé dau
nhu ky vong. Bi€n toan bd dich vu ng trén GDP
va bién vién trg trén GDP e6 dau am. Dé c6 thé
kiém tra tuong déi tinh én dinh vé dau cia cédc
tham sé hay khdo sdit mé hinh ¢6 bi ude lugng
chéch hay khéng, chuing toi lan lugt thue hién viée
thém vao va bdt ra mot bién giai thich, sau dé
xem su thay doi dau cdc bién con lai. Dau cia cdc
bién s6 van khong thay doéi khi thue hién phép
thir nay. Tuy nhién, phép thu nay chi la su kiém
tra mang tinh tuong doi, vi mé hinh cing c¢6 kha

néng bé qua mot bién quan trong va van cé thé bi

ude lugng chéch.

Tir m6 hinh (10) ¢6 thé eé edc két luan nhu sau:
(1) Pau tu trong nude, dau tu nude ngoai va xuat
khau déng gép vao tang truéng kinh té& VN 20

(-2,1)

& Trao Do

nam qua; (2) Vién trg c6 thé khong truc tiép tdc
dong hay tdc déng it (nghich bién) dén ting
truong, nhung cé thé c6 tdc dong dén tang trudng
phic lgi binh quan dau nguoi thong qua cdc du d4n
cdng: van tai va nang lugng (Nhéat), dién, ndng
cdp dudng cao toc va hé théng tudi tiéu (Ngan
hang Thé& gidi), quan ly kinh t& va tin dung néng
thon (IMF va ADB), gido duc va dao tao (Phdp),
phat trién xa hoi va kinh t& (Cong déng chau Au),
moi trudng (Thuy Dién),

1D§ [ AID
a‘gp_]r—ﬂ-mg{aﬁpl_iﬂk chdm séc sic khoe, ké
(~3.0) hoach héa gia dinh, trong

rirng va cdce dich vu xa hoi
(Chuong trinh phdt trién Lién Hiép Quéc). Vién
trg giup xay dung hang héa cong, nang cao chi so
phdt trién con ngudi, ciing c¢6 thé ché va chinh
sdch, tdn cong ngheo déi, dac biét 1a ving sau va
viang xa; (3) N¢ c6 thé tde dong Am dén tiang
trudng, c6 thé do vay muogn va sit dung khong hiéu
qua hay c6 thé dau tu vao cde du d4n dai han ma
tdc dong clia n6 ndm ngoai moé hinh nay. Can phai
c6 mdt nghién cifu cdu tric phan bé va st dung
cdc khoan ng dé c6 thé thay duge tdc dong. Han
ché ctia mo6 hinh héi quy bdi la thidu quan sat (¢
day st dung bién tré da mat di thém mot quan
sdt) va khodng chénh léch sd liéu gitra cdc ngudn
khédc nhau. Néu c¢6 thé tdach dau tu thanh dau tu
tu nhan va diu tu chinh phi thi mé hinh sé giai
thich tang truéng kinh t& tét hon.

Két ludn

M5 hinh hé théng dang tinh luge cia Jame de
Pines cho thdy n¢ VN dén nam 2020 van bén




G

vitng (ng trén xudt khau dudi 200%) néu téc do
tang truéng nhap khau so véi toe do tdng trudng
xudt khau duéi 2% hang nam (kich ban 1). Diéu
nay cé nghia: Néu duy tri mde tdng trudng cia
nhap khau cao hon mifc tang truéng xuat khau it
hon 2% hang ndm, thi VN khéng cAn mét khoan
bao lanh vé n¢ ciing nhu khéng can diéu chinh
cdu tric tang thém bao nhiéu thu nhap hay cét
giam bao nhiéu chi tiéu. Nhung néu mic ting
trudng nhap khdu cao hon miic tdng truéng xuat
khau la 4% (kich ban 2), thi chi dén nam 2012 VN
sé 6 ty 1é ng trén xuat khau 200,9% hon nguong
cho phép. Tuy mé hinh nay cé cung két qua véi
tiéu chi ma WB va IMF dua ra ¢ Bang 1, nhung
mbd hinh ¢6 gia dinh la cdc diéu kién nén kinh té&
VN trong tuong lai cling giéng giai doan én dinh
2000-2007 nhu da md phong 6 trén va ¢6 gidi han
la khao sdt chid yéu cdn can thuong mai tdc dong
dén ng nude ngoai.

Ng nude ngoai cé tdc dong Am dén ting truéng
VN trong ngén han. Do dé viée quan ly va sif dung
cdc khoan vay phai tinh todn dén nhiéu yéu to:
chénh léch lai suat va lam phdt trong va ngoai
nude, thoi diém vay va thoi gian vay, rang bude
cia cdc khodn vay (néu cé), hiéu qua kinh t& va
xa hoi cia viée phan bé va st dung nguén von di
vay, thoi diém tra no. Nhu da phan tich bén trén,
tac dong cliia ng cing nhu vién trg 1a dén phic lgi
binh quan ddu ngudi hon la tang trudng kinh té.

[1] Bai viét hoi thao thang 07 nam 2009 vé
“Qudn ly va st dung ngudn lue ¢ Viét Nam: Cdc
trd ngai va cde thit ¢ chai trong ngén han va dai
han”, Nguyén van tiéng Anh la “Managing and
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