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Nghiên cứu nhằm kiểm định mối quan hệ tác động của quá trình phân 
cấp tài khóa đến tăng trưởng kinh tế các địa phương ở Việt Nam giai 
đoạn 2005–2016. Dựa trên dữ liệu bảng gồm 62 địa phương, nghiên 
cứu sử dụng phương pháp kiểm định FGLS nhằm xác định tác động 
phân cấp chi hay thu đến tăng trưởng kinh tế các địa phương ở Việt 
Nam. Kết quả thực nghiệm cho thấy phân cấp thu và phân cấp chi ngân 
sách đều có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế địa phương. 
Đồng thời, nghiên cứu cũng tìm thấy ảnh hưởng phi tuyến trong phân 
cấp chi đến tăng trưởng kinh tế khi không kiểm soát tốt gây ra tiêu 
cực, lãng phí. Qua đó, nghiên cứu đề xuất các khuyến nghị về cơ chế 
chính sách nhằm điều chỉnh tiến trình phân cấp tài khóa để duy trì tác 
động tích cực đến tăng trưởng kinh tế bền vững trong thời gian tới. 

Abstract 

This research aims to examine the impact of fiscal decentralization on 
regional economic growth in Vietnam for the period of 2015–2016. 
Based on panel data consisting of 62 provinces, this paper employs 
FGLS estimator to determine how revenue decentralization and 
expenditure decentralization impact regional economic growth in 
Vietnam. The empirical results show that both revenue and expenditure 
decentralization have significantly positive impacts on regional 
economic growth in Vietnam. Moreover, the study finds a nonlinear 
effect of expenditure decentralization on regional economic growth 
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when this process is out of control. Therefore, the study proposes some 
policy recommendations for the decentralization process aiming at 
sustainable economic growth. 

 

1. Giới thiệu  

Phân cấp tài khóa là một nội dung quan trọng của phân cấp quản lý tài chính công. Cải cách quản 
lý công dựa trên lý thuyết về quản trị công hiện đại đã mang lại thành tựu lớn cho nhiều nền kinh tế 
trên thế giới cũng như Việt Nam. Nội dung phân cấp tài khóa là giải quyết các mối quan hệ giữa các 
cấp chính quyền, quan trọng nhất là giữa chính quyền trung ương và chính quyền địa phương về việc 
giải quyết các nội dung hoạt động ngân sách nhà nước, qua đó xác định quyền hạn, trách nhiệm giữa 
các cấp, đảm bảo giải quyết kịp thời nhiệm vụ quản lý nhà nước các cấp. Phân cấp tài khóa nhằm phát 
huy vai trò và tính năng động của địa phương trong quá trình điều hành ngân sách. Trong các mục 
tiêu phân cấp tài khóa hướng đến, mục tiêu phát triển kinh tế là trọng tâm. Tuy nhiên, thực tế khi tiếp 
cận về lý thuyết cũng như nghiên cứu thực nghiệm về tác động của phân cấp tài khóa đến tăng trưởng 
kinh tế, các nghiên cứu có những kết luận khác nhau. Nhiều nghiên cứu kết luận phân cấp tài khóa 
đem lại hiệu quả tích cực cho tăng trưởng kinh tế như: Martinez-Vazquez và Boex (2001), Martinez-
Vazquez và MacNab (2003); bên cạnh đó, phân cấp tài khóa được cho là có tác động thúc đẩy ổn định 
kinh tế vĩ mô nhờ tiết giảm chi phí xã hội như: Chi phí thông tin, chi phí hoạt động cung ứng dịch vụ 
công, đồng thời, phân cấp tài khóa thúc đẩy khu vực tư nhân phát triển nếu kỷ luật tài khóa được thực 
thi một cách nghiêm ngặt như ở các nước phát triển, trong trường hợp ngược lại, khi mức độ tuân thủ 
kỷ luật tài khóa kém, phân cấp sẽ tạo ra mất cân bằng tiền tệ, tài khóa và làm suy yếu tăng trưởng 
kinh tế (Shah, 2006). Tuy nhiên, một số nghiên cứu khác cho rằng phân cấp tài khóa mang lại tổn hại 
đến hiệu quả kinh tế, chẳng hạn như: Prud’homme (1994) kết luận rằng “nhiều khi chính quyền địa 
phương đi ngược lại với mục tiêu chính sách của chính quyền trung ương”; Bogoev (1991) cho rằng 
“khi chính phủ có sự phân cấp tài khóa rất mạnh sẽ thực hiện có hiệu quả chính sách tài khóa trong 
bối cảnh lạm phát cao và bất ổn kinh tế vĩ mô”. 

Việt Nam đang trong quá trình cải cách về quản lý tài chính công, chính sách phân cấp tài khóa 
ngày càng được đẩy mạnh. Nội dung quá trình phân cấp tài khóa theo hướng ngày càng tăng tính chủ 
động về cho địa phương, khuyến khích các cấp địa phương khai thác và sử dụng có hiệu quả các 
nguồn lực tài chính, đồng thời linh động hơn trong hoạch định và thực hiện thu - chi phù hợp với điều 
kiện nhằm mục đích giúp địa phương đẩy mạnh phát triển kinh tế - xã hội.  

Đã có nhiều nghiên cứu phân tích về ảnh hưởng của chính sách phi tập trung hóa lên tăng trưởng 
kinh tế ở Việt Nam và các nghiên cứu cũng có nhiều hướng phân tích khác nhau, tuy nhiên, phần lớn 
phân tích tác động của phân cấp tài khóa đến tăng trưởng chung mà không phân tích cơ cấu thành 
phần, hoặc phân tích cấu trúc phân cấp chi đến tăng trưởng. Nghiên cứu này thực hiện kiểm định tác 
động riêng của phân cấp thu, phân cấp chi tài khóa và tính phi tuyến của chúng đến tăng trưởng kinh 
tế địa phương. Nghiên cứu sử dụng dữ liệu bảng của 62 địa phương (do có sự hợp nhất 2 địa phương 
Hà Tây và Hà Nội) giai đoạn 2005–2016 và sử dụng phương pháp kiểm định bằng mô hình kinh tế 
lượng FGLS.  
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Ngoài nội dung giới thiệu khung lý thuyết, các nội dung tiếp theo bao gồm mô hình nghiên cứu, 
kết quả và gợi ý chính sách. Bố cục của nghiên cứu gồm 5 phần: (1) Giới thiệu; (2) Cơ sở lý thuyết; 
(3) Mô hình và dữ liệu nghiên cứu; (4) Kết quả và thảo luận; và (5) Kết luận và hàm ý chính sách. 

2. Cơ sở lý thuyết và các nghiên cứu trước 

2.1. Cơ sở lý thuyết 

Martinez-Vazquez và McNab (1997) cho rằng “Phân cấp tài khóa là quá trình chuyển giao quyền 
hạn về phạm vi chi tiêu/nguồn thu từ trung ương cho địa phương. Trên cơ sở khả năng của cấp địa 
phương khi thực hiện các quyết định thu, chi độc lập trong phạm vi địa lý cho người dân trong địa 
phương mà mức phân cấp độ phân cấp hợp lý và hiệu quả”.  

Musgrave (1959) và Oates (1972) cho rằng “Trên cơ sở hiệu quả kinh tế, lợi ích của việc cung cấp 
hàng hóa và dịch vụ công được giới hạn về không gian, phù hợp với sở thích của người dân địa 
phương. Phân cấp tài khóa sẽ tạo điều kiện cho người dân bộc lộ sở thích thông qua bỏ phiếu vì quyền 
lợi của mình”. Hiệu quả cung cấp hàng hóa công tăng cao nếu như có sự tham gia của cấp chính quyền 
địa phương và chính quyền trung ương. Phân cấp tài khóa là làm cho chính quyền gần gũi với công 
chúng, được các nhà kinh tế cho là hiệu quả (Musgrave, 1983). 

Ngân hàng phát triển châu Á (2004) cũng đã chỉ ra những lợi ích đáng kể của phân cấp tài khóa 
đến sự tăng trưởng ổn định của nền kinh tế: (1) Phân cấp tài khóa làm tăng tính hiệu quả của dịch vụ 
công và phúc lợi kinh tế cho công chúng; (2) phân cấp tài khóa tạo cơ hội cho chính quyền địa phương 
trong việc huy động nguồn thu; và (3) phân cấp tài khóa sẽ giúp địa phương xây dựng chính sách và 
có sự quản lý thích hợp đối với nguồn lực tự có của địa phương.  

Chaudhuri (1959) kết luận: “Phân cấp tài khóa bên cạnh việc tạo ra nguồn lực tài chính độc lập 
tương đối cho mỗi cấp chính quyền để chủ động hơn khi thực hiện các chính sách kinh tế xã hội, đồng 
thời còn là động lực khuyến khích mỗi cấp chính quyền và dân cư địa phương tích cực khai thác các 
tiềm năng của mình để phát triển địa phương”.  

Phân bổ nguồn lực trong khu vực công chủ yếu là theo ý chí chính trị. Tuy nhiên, có sự khác nhau 
về nhu cầu hàng hóa công giữa các vùng, các tầng lớp nhân dân. Cho nên, chính quyền trung ương 
chỉ cung cấp được tốt những hàng hóa công quốc gia, và phân cấp cho các địa phương cung cấp hàng 
hóa công địa phương. Điều này không những tăng phúc lợi của địa phương mà còn tăng tổng phúc 
lợi xã hội toàn quốc gia. Công dân có thể tự do di chuyển giữa những địa phương để đáp ứng nhu cầu 
cuộc sống tốt hơn. Do có sự cạnh tranh trong việc cung cấp hàng hóa công giữa các chính quyền địa 
phương, từ đó có thể đạt được hiệu quả Pareto trong phân bổ nguồn lực xã hội. 

Theo lý thuyết phân quyền của Musgrave (1983) và Oates (1972), phân cấp tài khóa góp phần làm 
giảm chi phí thông tin, chi phí cung cấp hàng hóa công, và thúc đẩy phát triển khu vực tư nhân, cải 
thiện tăng trưởng kinh tế trong dài hạn; đồng thời tạo ra sự độc lập của Ngân hàng Trung ương với 
Chính phủ nhằm đảm bảo tính độc lập của chính sách tiền tệ.  

Theo Oates (1972), hai chỉ tiêu để đo lường cho mức độ phân cấp tài khóa bao gồm: 

 Tỷ lệ chi tiêu địa phương (Expenditure Ratio - ER) 
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ER =
Tổng	chi	của	chính	quyền	địa	phương	
Tổng	chi	của	ngân	sách	nhà	nước  

Tỷ lệ chi tiêu của chính quyền địa phương được xác định bằng tỷ lệ giữa tổng chi ngân sách địa 
phương với tổng chi ngân sách nhà nước. Để tránh tính trùng, tổng chi ngân sách địa phương đã loại 
bỏ phần chuyển giao của chính quyền trung ương cho chính quyền địa phương để thực hiện các nhiệm 
vụ của chính quyền trung ương. Tổng chi ngân sách nhà nước được đo bằng tổng chi của chính quyền 
địa phương và chính quyền trung ương, trong đó không tính đến phần trợ cấp hay bổ sung ngân sách 
từ chính quyền trung ương cho chính quyền địa phương vì nó thuộc phạm vi ngân sách của chính 
quyền địa phương và đảm bảo khoản chi này chỉ được ghi một lần. Khi ER càng tiến tới gần 1 thì 
mức độ phân cấp càng cao. 

Ngoài ra, Martinez và cộng sự (2006) đưa ra công thức xác định tỷ lệ chi theo GDP như sau:  

ER=>? =
Tổng	chi	của	chính	quyền	địa	phương	

GDP  

Tỷ lệ nguồn thu địa phương (Revenue Ratio – RR) 

Tỷ lệ thu được phân cấp của chính quyền địa phương được xác định bằng tỷ lệ giữa tổng thu ngân 
sách địa phương được phân cấp với tổng thu ngân sách nhà nước. Tổng thu ngân sách địa phương được 
phân cấp không bao gồm số bổ sung ngân sách từ chính quyền trung ương cho chính quyền địa phương.  

𝑅𝑅 =
Tổng	thu	của	chính	quyền	địa	phương
Tổng	thu	của	ngân	sách	nhà	nước  

RR càng tiến tới gần 1 thì mức độ phân cấp càng cao. 

Theo Martinez và cộng sự (2006), công thức xác định tỷ lệ thu theo GDP như sau: 

RR=>? =
Tổng	thu	của	chính	quyền	địa	phương

GDP  

Trường hợp nghiên cứu phân cấp tài khóa cho một địa phương cụ thể, để xác định mức độ tương 
xứng giữa thu và chi đã phân cấp cho địa phương đó, có thể sử dụng chỉ số tỷ lệ các khoản thu ngân 
sách được phân cấp so với tổng chi ngân sách của một địa phương cụ thể.   

2.2. Các nghiên cứu trước đây về tác động của phân cấp tài khóa đến tăng trưởng kinh tế 

 địa phương 

• Phân cấp tài khóa có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế địa phương 

Nghiên cứu của de Mello và cộng sự (2001) được thực hiện trên dữ liệu 78 quốc gia giai đoạn 
1980–1992 cho thấy sự phân cấp tài khóa và quản trị công có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh 
tế. Ngoài ra, tác động tích cực của phân cấp tài khóa cũng được chứng minh qua các bằng chứng thực 
nghiệm từ các nghiên cứu của Malik và cộng sự (2006), Faridi (2011) tại Pasikan trong hai giai đoạn 
1971–2005 và 1972–2009; với bộ dữ liệu của 28 tỉnh tại Trung Quốc giai đoạn 1970–1993, Lin và 
Liu (2000) cũng tìm thấy kết quả tương tự. 

Trên mô hình tăng trưởng nội sinh với chi tiêu công được phân tách thành các cấp chính quyền 
khác nhau, Xie và cộng sự (1999) đã tiến hành kiểm định tác động phân cấp tài khóa lên tăng trưởng 
kinh tế dài hạn của Mỹ giai đoạn 1948–1994. Kết quả cho thấy phân cấp chi giữa liên bang và địa 
phương làm tối đa hóa tăng trưởng. Buettner và cộng sự (2002) củng cố thêm lập luận này ở các nền 
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kinh tế phát triển, kết quả cho thấy khi giảm phân cấp tài khóa hay tăng chi tiêu của chính quyền liên 
bang dẫn đến tác động tích cực lên năng suất tổng hợp của nền kinh tế Đức ở giai đoạn 1950–1990. 
Nghiên cứu của Feltenstein và Iwata (2005) ở các nền kinh tế đang phát triển cũng ủng hộ lý thuyết 
phân cấp tài khóa dựa vào phát hiện tác động tích cực của phân cấp tài khóa lên tăng trưởng của Trung 
Quốc giai đoạn hậu chiến. 

• Phân cấp tài khóa có tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế địa phương 

Ngân hàng phát triển châu Á (2004) đưa ra cảnh báo những rủi ro trong phân cấp tài khóa bao 
gồm: (1) Nguy cơ giảm tính hiệu quả của quản lý ngân sách, nhất là khi chính quyền địa phương 
không thực hiện đầy đủ trách nhiệm, trình độ chuyên môn và quản lý yếu kém; (2) phân cấp tài khóa 
có thể làm bất bình đẳng giữa các địa phương tăng, có thể dẫn đến sự bất bình đẳng về tài khóa; (3) 
sự phân cấp về thuế có thể dẫn đến tình trạng bóp méo sự chuyển động của các nguồn lực kinh tế (lao 
động, vốn, hàng hóa, dịch vụ) từ vùng này sang vùng khác, dẫn đến việc tạo ra một hệ thống tài khóa 
phi hiệu quả và không minh bạch xét trên góc độ tổng thể. 

Nghiên cứu của Rodden (2002) ở các quốc gia đang phát triển và các nền kinh tế đang chuyển đổi 
cho thấy vấn đề thường đi kèm với phân cấp là thâm hụt ngân sách, tham nhũng, tác động của các 
nhóm lợi ích, gia tăng bất bình đẳng giữa các địa phương và giảm tăng trưởng kinh tế. De Mello 
(2000) sử dụng dữ liệu nghiên cứu trên 30 quốc gia để khẳng định thất bại của việc phân cấp tài khóa 
là do thành kiến về thâm hụt tài khóa và quản trị công yếu kém, không đáp ứng các nguyên tắc cơ bản 
của chính sách phi tập trung hóa. Nghiên cứu của Philip và Isah (2012) tại Nigeria cũng cho kết quả 
phân cấp nguồn thu và nhiệm vụ chi có tác động tiêu cực đến tăng trưởng. Philip và Isah (2012) thực 
hiện mô hình phân tích từng phần, phát hiện phân cấp tài khóa tác động trái chiều lên tăng trưởng của 
Nigeria. Như vậy, tác động phân cấp tài khóa lên tăng trưởng kinh tế là không đồng nhất ở các nền 
kinh tế đang phát triển.  

Hiệu ứng phân cấp tài khóa lên tăng trưởng kinh tế phụ thuộc vào bối cảnh phát triển của nền kinh 
tế (Romero-Avila & Strauch, 2008; Woller & Phillips, 1998; Bùi Thị Mai Hoài và cộng sự, 2014). 
Davoodi và Zou (1998) sử dụng dữ liệu bảng 46 quốc gia trong giai đoạn 1970–1989 để kiểm tra mối 
quan hệ giữa phân cấp tài khóa và tăng trưởng kinh tế, trong dữ liệu nghiên cứu đó, các quốc gia phát 
triển có mức phân cấp tài khóa cao hơn các quốc gia đang phát triển (33% so với 20%). Kết quả minh 
chứng mối quan hệ ngược chiều giữa phân cấp tài khóa và tăng trưởng ở các quốc gia đang phát triển 
nhưng không tồn tại ở các quốc gia phát triển. 

Nghiên cứu về chính sách tài khóa và tăng trưởng nhấn mạnh tầm quan trọng của quản trị công. 
Cụ thể, phân tích mối quan hệ phân cấp tài khóa và tăng trưởng tại 23 quốc gia OECD giai đoạn 
1975–2001, Baskaran (2009) phát hiện giữa tự chủ chính trị và tự chủ tài khóa của chính quyền địa 
phương khi thực hiện chương trình phi tập trung hóa; mức độ tự chủ chính trị cao thay cho tự chủ tài 
khóa của các chính quyền địa phương dường như gây cản trở tăng trưởng vì gia tăng xung đột ý thức 
hệ, sự tự chủ tài khóa có quan hệ chặt chẽ với quản trị địa phương và sự hợp tác giữa các cấp chính 
quyền. Sử dụng dữ liệu ở 30 quốc gia, de Mello (2000) khẳng định thất bại hợp tác tài khóa liên chính 
quyền dẫn đến các thành kiến về thâm hụt tài khóa trong quá trình điều hành chính sách, quan trọng 
là các quốc gia đang phát triển khi chưa đáp ứng các yêu cầu cơ bản của chính sách phi tập trung hóa. 

Với dữ liệu giai đoạn 1980–1992 của 28 tỉnh Trung Quốc, Zhang và Zou (1998) chứng minh mức 
độ phân cấp chi tiêu cao trong thời kỳ chuyển đổi kinh tế đi đôi với tỷ lệ tăng trưởng kinh tế địa 
phương thấp. Tương tự, nghiên cứu của Jin và Zou (2005) dùng dữ liệu 30 tỉnh ở Trung Quốc với 
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thời gian chia thành hai giai đoạn 1979–1993 (thực hiện hệ thống hợp đồng tài khóa) và 1994–1999 
(thực hiện phân định thu thuế), kết quả cho thấy phân cấp tài khóa không mang lại lợi ích tăng trưởng. 
Tuy nhiên, theo Akai và Sakata (2002), phân cấp thu tạo ra động lực kích thích huy động nguồn thu 
của địa phương và tập trung hóa chi tiêu thúc đẩy tăng trưởng vì chính quyền trung ương chi tiêu hiệu 
quả hơn các tỉnh. Điều này hàm ý hiệu quả phân cấp tài khóa bất kỳ trường hợp nào phụ thuộc chủ 
yếu vào tính hợp lý của bản chất thể chế tài khóa, mối quan hệ liên chính quyền trong hệ thống chính 
trị và các thuộc tính khác của quốc gia (lịch sử, văn hóa...). 

Nghiên cứu về phân cấp tài khóa và tăng trưởng kinh tế ở các nước có thu nhập cao thuộc Tổ chức 
Hợp tác và Phát triển Kinh tế (OECD) của Thieben (2003) cho rằng mức độ phân cấp tài khóa trong 
30 năm qua đã đạt mức cân bằng. Thieben (2003) phân tích mối quan hệ thực nghiệm lâu dài giữa 
tăng trưởng kinh tế bình quân đầu người, hình thành vốn, tăng trưởng năng suất tổng hợp và phân cấp 
tài khóa cho các quốc gia có thu nhập cao OECD và ủng hộ quan điểm rằng mối quan hệ là tích cực 
khi phân cấp tài khóa đang tăng từ mức thấp, nhưng sau đó đạt đến đỉnh điểm và chuyển sang tiêu 
cực. Kết quả nghiên cứu của Thieben (2003) hàm ý cho các nhà hoạch định chính sách tại các quốc 
gia có mức độ phân cấp tài khóa tương đối thấp có thể đẩy mạnh tăng trưởng bằng cách tăng mức 
phân cấp. 

Phân tích về tác động của cấu trúc chi ngân sách địa phương đến tăng trưởng kinh tế dựa trên dữ 
liệu của 61 tỉnh thành ở Việt Nam giai đoạn 2001–2005 và kiểm định POLS, Phạm Thế Anh (2008) 
kết luận các danh mục trong chi đầu tư có tác động tích cực hơn so với các danh mục chi thường 
xuyên thuộc các lĩnh vực: Nông, lâm, thủy sản, giáo dục và đào tạo, y tế. Trong khi đó, Nguyễn Phi 
Lân (2009) sử dụng mô hình FEM (Fixed Effects) và REM (Radom Effects) với dữ liệu 61 tỉnh/thành 
giai đoạn 2000–2005 cho thấy kết quả phân cấp thu có tác động cùng chiều với tăng trưởng, nhưng 
phân cấp chi lại có tác động ngược chiều với tăng trưởng kinh tế địa phương ở Việt Nam. 

Tóm lại, phân cấp tài khóa tác động lớn đến tăng trưởng kinh tế địa phương và tăng trưởng kinh 
tế quốc gia; tùy vào dữ liệu nghiên cứu, giai đoạn kinh tế, thể chế chính trị và bối cảnh đặc thù của 
từng quốc gia... mà phân cấp tài khóa có tác động tích cực hay tiêu cực.  

3. Mô hình và dữ liệu nghiên cứu  

Mô hình nghiên cứu của tác giả xây dựng trên cơ sở các nghiên cứu của Barro (1990), Pose và Kroijer 
(2009), Thieben (2003) bởi vì những nghiên cứu này thực hiện phân tích mối quan hệ giữa phân cấp tài 
khóa và tăng trưởng kinh tế ở các nước phát triển và đang phát triển, đồng thời có kiểm định mối quan hệ 
ảnh hưởng trong dài hạn giữa tăng trưởng kinh tế bình quân đầu người,  hình thành vốn và yếu tố năng suất 
tổng hợp với phân cấp tài khóa. Kết luận các nghiên cứu này ủng hộ quan điểm cho rằng có mối quan hệ 
tích cực khi phân cấp tài khóa tăng từ mức thấp, nhưng sau đó khi tăng lên mức cao đạt điểm tối ưu thì 
chuyển sang tiêu cực. Nghiên cứu của tác giả sử dụng dữ liệu bảng, bao gồm: Các biến độc lập là các biến 
phân cấp tài khóa (phân cấp thu và phân cấp chi), các biến kiểm soát (vốn đầu tư, lao động và độ mở thương 
mại), và biến phụ thuộc là GDP/đầu người (Bảng 1). Mô hình nghiên cứu được mô tả qua 2 phương 
trình sau: 

(1) Phương trình tác động của phân cấp nguồn chi ngân sách đến tăng trưởng kinh tế:  

Yit = a0 + a1 Feit + a2 FeGHI + a3 Invit +a4 Lafit + a5 Opit +  uit    (1) 
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(2) Phương trình tác động của phân cấp thu ngân sách đến tăng trưởng kinh tế: 

Yit = a0 + a1 Frit + a2 FrGHI  + a3 Invit + a4 Lafit + a5Opit  + uit     (2) 

Trong đó, biến phụ thuộc Y đại diện cho tăng trưởng kinh tế địa phương, được đo bằng log tự 
nhiên của GDP/đầu người của tỉnh. 

Các biến độc lập được liệt kê dưới đây: 
Fe: Biến đại diện phân cấp chi ngân sách, được tính bằng tỷ lệ % tổng chi ngân sách tỉnh/tổng chi 

ngân sách; 

FeGHI 	 đưa vào mô hình nhằm kiểm định mối quan hệ phi tuyến giữa phân cấp chi ngân sách và tăng 
trưởng kinh tế; 

Fr: Biến đại diện phân cấp thu ngân sách, được tính bằng tỷ lệ % tổng thu ngân sách tỉnh/tổng thu 
ngân sách. Các khoản thu ngân sách tỉnh không bao gồm các khoản hỗ trợ, chuyển giao từ trung ương 
cho tỉnh; 

FrGHI  được đưa vào mô hình kiểm định mối quan hệ phi tuyến giữa phân cấp thu ngân sách và tăng 
trưởng kinh tế; 

Inv: Biến đại diện cho đầu tư tư nhân, lấy log tự nhiên của vốn đầu tư tư nhân; 

Laf: Tỷ lệ lực lượng lao động; 

Op: Biến đo lường độ mở thương mại của địa phương, tính bằng tỷ lệ của tổng kim ngạch xuất 
nhập khẩu/GDP tỉnh; 

uit: Sai số ngẫu nhiên. 

Bảng 1. 
Mô tả các biến cơ sở, ký hiệu sử dụng trong mô hình và dấu kỳ vọng  

Biến Ký 
hiệu 

Nguồn Đơn vị 
tính 

Kỳ vọng 

Tốc độ tăng trưởng kinh tế tỉnh (GDP/đầu người 
của tỉnh) Y 

Tổng cục Thống 
kê1, Bộ Tài 

chính2 
% + 

Biến đại diện phân cấp chi ngân sách, tỷ lệ % tổng 
chi ngân sách tỉnh/tổng chi ngân sách nhà nước 
(Jin & Zou, 2005; Barro, 1990; Zhang & Zou, 1998), 
được tính theo đầu người 

Fe Tổng cục Thống 
kê, Bộ Tài chính 

% + 

Biến đại diện phân cấp thu ngân sách, tỷ lệ % tổng 
thu ngân sách tỉnh/tổng thu ngân sách nhà nước 
(Jin & Zou, 2005; Barro, 1990; Zhang & Zou, 1998), 
được tính theo đầu người  

Fr Tổng cục Thống 
kê, Bộ Tài chính 

% + 

Biến đại diện cho đầu tư tư nhân, lấy log tự nhiên 
của vốn đầu tư tư nhân (Jin & Zou, 2005; Zhang & 
Zou, 1998) 

Inv 
Tổng cục Thống 
kê, Bộ Tài chính 

log (giá trị 
đầu tư) 

+ 

                                         
1 https://www.gso.gov.vn/: Số liệu từ 2005–2016.      
2 http://mof.gov.vn/: Số liệu 2005–2016. 
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Biến 
Ký 
hiệu 

Nguồn 
Đơn vị 

tính 
Kỳ vọng 

Biến tỷ lệ lực lượng lao động Laf 
Tổng cục Thống 
kê, Bộ Tài chính 

% +/– 

Biến đo lường độ mở thương mại của địa phương, 
là tỷ lệ của tổng kim ngạch xuất nhập khẩu/GDP 
(Jin & Zou, 2005; Zhang & Zou, 1998) 

Op 
Tổng cục Thống 
kê, Bộ Tài chính 

% + 

Nghiên cứu kiểm định dựa trên bộ dữ liệu của 62 địa phương ở Việt Nam giai đoạn 2005–2016 
bằng cách sử dụng các mô hình kiểm định gồm: Mô hình ước lượng dữ liệu bảng bình phương tối 
thiểu – Pooled Ordinary Least Squares (POLS), mô hình tác động cố định – Fixed Effects Model 
(FEM), mô hình tác động ngẫu nhiên – Random Effects Model (REM). Trong quá trình kiểm định 
lựa chọn mô hình tối ưu, nếu vi phạm các giả thuyết như: Tự tương quan và phương sai sai số thay 
đổi làm cho kết quả các ước lượng không hiệu quả, các kiểm định hệ số hồi quy không còn đáng tin 
cậy, nghiên cứu sẽ lựa chọn mô hình bình phương bé nhất tổng quát khả thi - Feasible General Least 
Square (FGLS) (Wooldrige, 2002) để khắc phục hiện tượng tự tương quan, phương sai sai số thay đổi 
và phương pháp GMM (Generalized Method of Moments) (Arellano & Bond, 1991) để khắc phục 
hiện tượng nội sinh, nhằm đảm bảo ước lượng thu được vững và hiệu quả. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận  

4.1. Kết quả kiểm định mô hình 

Kết quả mô tả thống kê các biến trong mô hình dựa vào bộ dữ liệu được thể hiện qua Bảng 2 với 
744 quan sát. 

Bảng 2. 
Kết quả mô tả thống kê các biến trong mô hình nghiên cứu  

STT Tên biến Ký hiệu Số lượng 
Giá trị  

nhỏ nhất 
Giá trị  

lớn nhất Giá trị trung vị Độ lệch chuẩn 

1 Tăng trưởng kinh tế Y 744 3,04 7,95 4,93 1,17 

2 Phân cấp chi ngân sách Fe 744 0,06 1,42 0,72 0,18 

3 Phân cấp thu ngân sách Fr 744 0,11 1,05 0,64 0,26 

4 Đầu tư tư nhân Inv 744 2,95 7,58 5,99 1,24 

5 Lực lượng lao động Laf 744 95,09 121,87 101,89 2,66 

6 Độ mở thương mại của tỉnh Op 744 0,00 8,33 0,44 0,83 

 

Với biến phụ thuộc tăng trưởng kinh tế, nghiên cứu cho thấy tăng trưởng kinh tế dao động trong 
khoảng 3,04% đến 7,95% với độ lệch chuẩn là 1,17 %. Tăng trưởng kinh tế tại các tỉnh/thành tương 
đối không đồng đều, điều này phản ánh thực tế tăng trưởng tại một số địa phương vượt trội hơn so 
với các tỉnh còn lại. Qua thống kê số liệu, các địa phương ở vùng Đông Nam Bộ và Tây Nam Bộ có 
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thu nhập bình quân đầu người và tăng trưởng thu nhập cao nhất nước, kế đến là các địa phương vùng 
đồng bằng Bắc Bộ. 

Giá trị phân cấp chi ngân sách trong mẫu nghiên cứu có mức trung bình là 0,06% với độ lệch 
chuẩn là 0,18%; phân cấp thu ngân sách có mức trung bình là 0,11% với độ lệch chuẩn là 0,26%. Hầu 
hết các địa phương ở vùng Bắc Trung Bộ, Duyên hải miền Trung và Tây Nguyên có mức phân cấp 
tài khóa bình quân đầu người cao nhất. Điều này phản ánh thực tế là các địa phương này không thực 
hiện điều tiết ngân sách về trung ương mà để lại các nguồn thu để cân đối ngân sách. Ngoài ra, chỉ 
tiêu độ mở thương mại đạt giá trị trung bình là 0,44%, đầu tư tư nhân đạt giá trị trung bình 5,99%, 
còn lực lượng lao động có giá trị trung bình 101,89%. 

Nghiên cứu lần lượt sử dụng ước lượng POLS, FEM, REM, sau đó so sánh từng cặp bằng kiểm 
định F-Test, Hausman để lựa chọn ước lượng tốt nhất cho mô hình. Kết quả kiểm định các điều kiện 
phương sai thay đổi, tự tương quan cho thấy các mô hình kiểm định trên không cho ra kết quả tối ưu, 
cho nên nghiên cứu lựa chọn phương pháp FGLS để ước lượng mô hình và sau đó sử dụng mô hình 
GMM kiểm định tính nội sinh để khẳng định độ tin cậy của mô hình nghiên cứu. Kết quả ước lượng 
được thể hiện trong Bảng 3.  

Bảng 3. 
Kết quả ước lượng FGLS cho hai mô hình tác động phân cấp tài khóa thu và phân cấp tài khóa chi 
đến tăng trưởng kinh tế địa phương 

STT Biến 

Mô hình phân cấp chi Mô hình phân cấp thu 

Hệ số (Coef.) 
Giá trị P 

(p-value) 
Hệ số (Coef.) 

Giá trị P 

(p-value) 

1 Fe 10,279 0,000 – – 

2 Fe2 –6,491 0,000 – – 

3 Fr – – 1,175 0,002 

4 Fr2 – – 1,369 0,003 

5 Op 0,424 0,000 0,376 0,000 

6 Inv 0,921 0,000 0,106 0,000 

7 Laf 0,034 0,002 0,007 0,525 

8 Cons 5,194 0,000 2,817 0,023 

Wald chi2(5) = 244,76, 

Prob > Chi2 = 0,0000 

Wald chi2(5) = 109,96 

Prob > chi2 = 0,0000 

 
Kết quả Prob> chi2 = 0,0000 nên ước lượng này là phù hợp và có ý nghĩa thống kê cho cả hai mô 

hình với biến số đầu tư tư nhân (Inv), biến độ mở thương mại (Op) có tác động cùng chiều đến tăng 
trưởng kinh tế ở cả hai mô hình; biến lực lượng lao động (Laf) có tác động dương trong mô hình phân 
cấp chi, nhưng lại không có ý nghĩa thống kê ở mô hình phân cấp thu. Điều này cho thấy, trong mô 
hình phân cấp thu thì yếu tố về lực lượng lao động vẫn chưa kết luận là có tác động đến tăng trưởng 
kinh tế địa phương hay không.  
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Trong mô hình phân cấp chi, biến số phân cấp chi ngân sách (Fe) có ảnh hưởng tích cực đến tăng 
trưởng kinh tế địa phương, biến (Fe2) thì ngược lại. Như vậy, phân cấp chi vẫn có tác động tích cực 
đến tăng trưởng, tuy nhiên, đến một ngưỡng của phân cấp chi thì sẽ tác động tiêu cực, đó là việc chi 
quá nhiều dẫn đến tác động có xu hướng làm giảm tăng trưởng kinh tế, thể hiện hệ số âm của Fe2. 
Điều này đúng so với thực tế những gì đang diễn ra ở Việt Nam, việc chi quá nhiều dẫn đến bội chi 
ngân sách cao, tổng nợ công tăng nhanh có tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế ổn định trong 
dài hạn. Phát hiện này một phần khá tương đồng với kết quả của Nguyễn Phi Lân (2009) với 64 tỉnh 
thành phố của Việt Nam trong hai giai đoạn riêng biệt 1997–2001 và 2002–2007, trong đó, giai đoạn 
1997–2001, phân cấp chi có ảnh hưởng tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế đặc biệt là chi đầu tư, nhưng 
giai đoạn 2002–2007 thì chi đầu tư lại có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế. Tuy nhiên, cũng 
có khác biệt với các nghiên cứu như: Phạm Thế Anh (2008), Hoàng Thị Chinh Thon và cộng sự 
(2010), Faridi (2011), Salamatu và Abachi (2012).   

Ở mô hình phân cấp thu, biến số phân cấp thu ngân sách (Fr) và (Fr2) cùng tác động dương lên 
tăng trưởng kinh tế địa phương. Từ đó, ta thấy phân cấp thu có tác động kích thích chính quyền địa 
phương nỗ lực hơn trong huy động, khai thác nguồn thu trên địa bàn và cải thiện tình hình tài khóa 
(Shah, 1994, được trích dẫn bởi Jin và Jou (2005)).  

Ngoài ra, các biến như: Độ mở thị trường (Op), đầu tư tư nhân (Inv), tỷ lệ lực lượng lao động 
(Laf) đều có tương quan dương với cả hai mô hình tăng trưởng. Trong mô hình phân cấp chi thì các 
biến số này có tác động tích cực với hệ số tương quan khá cao, cao nhất là biến đầu tư tư nhân (Inv) 
với hệ số 0,921. Kết quả cho thấy đầu tư tư nhân tác động khá mạnh trong mô hình phân cấp chi tác 
động đến tăng trưởng kinh tế, đây cũng là phát hiện của Nguyễn Phi Lân (2009) trong giai đoạn 2002–
2007. Tuy nhiên, với mô hình phân cấp thu, các biến số trên tác động yếu, biến tỷ lệ lực lượng lao 
động (Laf) lại không có ý nghĩa thống kê. Điều này có nghĩa là nếu phân cấp thu tăng lên đồng nghĩa 
với việc các nguồn đầu tư tư nhân hay độ mở thị trường sẽ giảm.  

Để giải quyết vấn đề nội sinh, nghiên cứu biến đổi hồi quy gốc thành mô hình bảng động, tức là 
sử dụng biến trễ của biến phương trình Y để làm biến độc lập, và sử dụng độ trễ của chính biến sai 
phân làm biến công cụ và tiến hành hồi quy bằng phương pháp GMM để kiểm định mối quan hệ giữa 
Fr và Fe đối với Y.  

Bảng 4. 
Kết quả ước lượng GMM cho 2 mô hình 

STT Biến 

Mô hình phân cấp chi Mô hình phân cấp thu 

Hệ số (Coef.) 
Giá trị P 

(p-value) 
Hệ số (Coef.) 

Giá trị P 

(p-value) 

1 Yt–1 0,8749 0,000 0,8947 0,000 

2 Fe 2,0612 0,000 – – 

3 Fe2 –1,1775 0,000 – – 

4 Fr – – 0,4128 0,000 

5 Fr2 – – –0,2622 0,001 

6 Op –0,0676 0,002 –0,0082 0,624 
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STT Biến 

Mô hình phân cấp chi Mô hình phân cấp thu 

Hệ số (Coef.) 
Giá trị P 

(p-value) 
Hệ số (Coef.) 

Giá trị P 

(p-value) 

7 Inv 0,0121 0,241 0,0158 0,001 

8 Laf –0,0118 0,005 0,0185 0,000 

9 Cons 0,9648 0,068 –1,5746 0,000 

Kiểm định AR1: Pr > z = 0,084 

Kiểm định AR2: Pr > z = 0,421 

Kiểm định Sargan: Prob > chi2 = 0,575 

Kiểm định Hansen: Prob > chi2= 0,486 

Kiểm định AR1: Pr > z = 0,030 

Kiểm định AR2: Pr > z = 0,303 

Kiểm định Sargan: Prob > chi2 = 0,454 

Kiểm định Hansen: Prob > chi2 = 0,280 

 
Kết quả ước lượng GMM mô hình (1) và (2) ta có AR2: Pr > z = 0,421; AR2: Pr > z = 0,303, điều 

này chứng tỏ không có tương quan bậc 2. Kiểm định Hansen mô hình 1: Prob > chi2 = 0,486, mô hình 
2: Prob > chi2 = 0,280 cho thấy ước lượng này là hợp lý. 

 Kết quả nghiên cứu cho thấy hệ số giữa phân cấp chi (Fe) là 2,0612 và phân cấp thu (Fr) 0,4128 
đối với tăng trưởng kinh tế (Y) đều cùng chiều, mang dấu dương giống như kết quả của FGLS. Điều 
này cho thấy là không có nội sinh trong phân cấp chi và phân cấp thu với tăng trưởng kinh tế. 

4.2. Thảo luận  

Dựa trên kết quả ước lượng theo FGLS, phân cấp chi ngân sách địa phương giai đoạn 2005–2016 
có tác động tích cực lên tăng trưởng kinh tế - xã hội địa phương. Đồng thời, kết quả của nghiên cứu 
còn cho thấy mối quan hệ giữa phi tập trung hóa chi ngân sách tại Việt Nam có ảnh hưởng phi tuyến 
tính (–6,491), tác động âm khi mức phân cấp tăng cao. Kết quả nghiên cứu đồng nhất với quan điểm 
về tác động của phân cấp tài khóa đến tăng trưởng kinh tế ở dạng phi tuyến, có hình chữ U ngược 
theo nghiên cứu của Thieben (2003).  

Nền kinh tế Việt Nam giai đoạn qua, bên cạnh những thành tựu đạt được, có đóng góp của những 
thành quả cải cách cơ chế quản lý nhà nước, tuy nhiên, quá trình phi tập trung hóa chi ngân sách đã 
xuất hiện những hạn chế như: Phân cấp tràn lan, thiếu quy hoạch và phân tán, dẫn đến chi tiêu quá 
nhiều, gây thâm hụt ngân sách cao; chất lượng quy hoạch kém làm cho đầu tư công kém hiệu quả, 
tính minh bạch và trách nhiệm giải trình thấp (Vũ Thành Tự Anh, 2012). Kết luận của nghiên cứu 
cung cấp thêm bằng chứng thực nghiệm trong tình hình phân cấp tài khóa ở Việt Nam, từ đó củng cố 
thêm các nhận định lý thuyết mà các nghiên cứu trước đây chưa thực hiện.  

Về phi tập trung hóa thu ngân sách, biến phân cấp thu (Fr) có tác động tích cực đối với tăng trưởng 
kinh tế và có ý nghĩa. Kết quả này tương thích với kết luận của Faridi (2011) cho thấy cấp chính 
quyền tỉnh/thành thời gian qua đã huy động tốt các nguồn thu được phân cấp, cũng như giải quyết tốt 
mối quan hệ về lợi ích giữa các chủ thể trong mối quan hệ kinh tế ở địa phương. Đi đôi với huy động 
các nguồn lực, chính quyền địa phương còn quan tâm các giải pháp gia tăng nguồn thu. Tuy nhiên, 
khi phân tích sâu trên thực tế, nguồn thu của các địa phương đã tăng lên trong thời gian gần đây không 
xuất phát từ thành quả của việc điều chỉnh nội dung và mức độ phân cấp tài khóa theo hướng để lại 
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nguồn thu ngày càng tăng cho địa phương, mà xuất phát từ việc các địa phương tập trung khai thác 
các nguồn thu để lại 100% có tính bền vững không cao, như: Thu từ bất động sản, xổ số kiến thiết, 
các nguồn thu từ chuyển quyền sử dụng đất. Như vậy, nếu nguồn thu các địa phương phụ thuộc quá 
lớn vào những nguồn này thì sẽ rất dễ rơi vào trường hợp “căn bệnh Hà Lan” (Vũ Sỹ Cường, 2013). 

Yếu tố đầu tư khu vực tư nhân (Inv) có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế địa phương, thể 
hiện ở cả hai mô hình, với hệ số hồi quy riêng alpha = 0,921 (đối với phân cấp chi) và 0,106 (đối với 
phân cấp thu). Điều này cho thấy, khi gia tăng 1% thu hút đầu tư sẽ dẫn đến kinh tế tăng trưởng mức 
tăng tương ứng 0,921% và 0,106% xét khi các yếu tố khác không đổi. Kết quả nghiên cứu cho thấy 
giai đoạn 2005–2016, chính sách thu hút vốn đầu tư khu vực tư của các địa phương có hiệu quả.  

Biến độ mở thương mại của địa phương (Op) ở giai đoạn 2005–2016 có tác động tích cực đến 
tăng trưởng kinh tế trong cả hai mô hình. Hệ số hồi quy alpha = 0,424 (đối với phân cấp chi) và 0,376 
(đối với phân cấp thu). Điều này cho thấy, khi gia tăng 1% độ mở thương mại sẽ dẫn đến tăng trưởng 
kinh tế địa phương, mức tăng tương ứng 0,424% và 0,376% khi các yếu tố khác không đổi. Kết quả 
nghiên cứu chỉ ra rằng, trong giai đoạn 2005–2016, hoạt động xuất nhập khẩu của các địa phương đạt 
hiệu quả. Với việc khai thác tiềm năng kinh tế và các chương trình chính sách ưu đãi của các cấp 
chính quyền, các công trình đầu tư cơ sở hạ tầng do địa phương và trung ương đầu tư trên địa bàn, 
các địa phương đã đẩy mạnh xuất khẩu và mang lại những thành quả tích cực. Vì vậy, trong tương lai 
địa phương cần có chính sách khuyến khích đẩy mạnh hoạt động xuất nhập khẩu.   

Ngoài ra, nghiên cứu còn phát hiện lao động đóng góp tích cực đến tăng trưởng kinh tế địa phương 
ở cả hai mô hình, với mức ý nghĩa 1%. 

5. Kết luận và hàm ý chính sách  

Phân tích tác động phân cấp tài khóa đối với tăng trưởng kinh tế địa phương dựa trên mô hình 
tăng trưởng tân cổ điển, bằng phương pháp kiểm định qua mô hình FGLS, dựa trên bộ dữ liệu của 62 
địa phương ở Việt Nam giai đoạn 2005–2016, nghiên cứu có các kết luận sau: 

- Phi tập trung hóa chi ngân sách và thu ngân sách đều có tác động tích cực đến tăng trưởng giai 
đoạn 2005–2016. Trong đó, phi tập trung hóa chi ngân sách có dấu hiệu ảnh hưởng phi tuyến: Nếu 
như phân cấp quá lớn cho địa phương sẽ mất kiểm soát, gây ra tiêu cực, lãng phí… làm giảm tốc độ 
tăng trưởng. Từ đó, có thể thấy được nội dung phân cấp đang được Nhà nước vận dụng mang lại hiệu 
quả tích cực, tuy nhiên, cần phải hoàn thiện hơn trong giai đoạn tới.  

- Các biến lực lượng lao động và đầu tư tư nhân có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế  
địa phương. 

- Độ mở thương mại trong giai đoạn 2005–2016 cũng có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh 
tế. Tuy nhiên, hiệu quả xuất nhập khẩu của các địa phương chưa cao, cũng như chưa tương xứng với 
tiềm năng. 

Một số hàm ý chính sách từ kết quả nghiên cứu: 

- Thứ nhất, cần hoàn thiện, đổi mới phân cấp chi ngân sách. Cụ thể, nên ban hành các quy định 
kiểm soát chặt chẽ chi tiêu, đầu tư công; từng bước thay đổi phương thức quản trị, phân bổ nguồn lực 
tài chính từ phương thức theo yếu tố đầu vào sang phương thức mục tiêu, kết quả đầu ra. Các địa 
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phương phải xây dựng khuôn khổ chi tiêu trung hạn (MTEF3) làm cơ sở để phân bổ các nguồn lực tài 
chính hiệu quả; áp dụng hệ thống M&E4 vào chi ngân sách. Theo IMF5 (2009), coi hệ thống M&E 
là một công cụ của quản trị công cần thiết, từ đó nhất thiết phải tiến hành đổi mới quản trị công và 
coi đó là nền tảng để đổi mới hệ thống M&E.  

- Thứ hai, chính quyền các tỉnh/thành nên sử dụng tốt và hiệu quả các nguồn thu được phân cấp, 
đồng thời có biện pháp để bồi dưỡng nguồn thu. Nhằm đảm bảo có sự phát triển ổn định bền vững, 
các tỉnh cần giảm dần sự phụ thuộc vào các nguồn thu từ đất đai. 

- Thứ ba, để phát huy hơn nữa tác động tích cực của các yếu tố độ mở thương mại, đầu tư tư nhân 
đến tăng trưởng kinh tế địa phương, cần nâng cao vai trò độc lập của địa phương trong điều hành 
chính sách; công khai, minh bạch, cập nhật các chính sách, áp dụng chính sách mục tiêu ưu đãi cho 
đầu tư tư nhân và khuyến khích sản xuất hàng xuất khẩu, phát huy thế mạnh địa phương.  

- Thứ tư, phải tăng cường tính minh bạch và trách nhiệm giải trình về tài khóa ở cấp địa phương, 
mục tiêu hiệu quả của việc đẩy mạnh phân cấp tài khóa chỉ có thể đạt được như mong đợi khi gắn kết 
hoạt động tài khóa với tính minh bạch và trách nhiệm giải trình. Điều này cũng đã được kiểm định 
qua nghiên cứu của de Mello và Barenstein (2001) khi cho rằng yếu tố quyết định hiệu quả của phân 
cấp tài khóa là tạo ra cơ chế để nâng cao tính minh bạch và trách nhiệm giải trình của chính quyền 
địa phương với người dânn 

Chú thích 
Nghiên cứu này là sản phẩm gắn liền với Luận văn Thạc sĩ Kinh tế thực hiện bởi học viên Nguyễn 

Đào Anh tại Trường Đại học Kinh tế TP. Hồ Chí Minh, hướng dẫn bởi PGS.TS. Diệp Gia Luật, tại 
Trường Đại học Kinh tế TP. Hồ Chí Minh. Ngày bảo vệ 26/04/2019. 

  

                                         
3 MTEF (Medium Term Expenditure Framework) là khuôn khổ chi tiêu trung hạn. Mô hình MTEF được các quốc gia áp dụng đối với 
việc dự toán các khoản chi tiêu từ ngân sách nhà nước.  
4 M&E (Monitoring & Evaluation) là hệ thống giám sát và đánh giá kết quả. 
5 IMF (International Monetary Fund) là một tổ chức quốc tế giám sát hệ thống tài chính toàn cầu bằng cách theo dõi tỷ giá hối đoái 
và cán cân thanh toán, cũng như hỗ trợ kỹ thuật và giúp đỡ tài chính khi có yêu cầu. 
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