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Nghién cttu nay kiém dinh tac dong cta chu ky kinh té€ d6i v6i chinh sach
tai khod cua Viét Nam, cu thé la xem xét tdc dong ctia téc dd ting trudng

GDP déi véi chi tiéu ctia Chinh pht Viét Nam bang cach st dung mo
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hinh héi quy ARDL. Tt dé dua ra mot s6 ggi y doi véi chinh sach diéu
hanh cua Chinh phu Viét Nam trong tuong lai. Di liéu dugc thuc hién
nghién ctu trong giai doan ti ndm 2000 dén ndm 2019. Cac két qua co
déng gop vé mdt nghién ctiu thuc nghiém cho thay phan ting cua chinh
sach tai khoa d6i véi chu ky kinh té la thudn chiéu tai Viét Nam. Téng
tac dong cua tang trudng kinh té€ dén sy thay doi chi tiéu caa Chinh phu
la 0,05 sau tat ca cac ky.

1. Gié6i thiéu

Moéi quan hé gitia chinh sach tai khoa va
chu ky kinh té c6 sy khac biét co ban gitia &
cdc nudc dang phat trién so véi cac nude phat
trién. Trong khi phan tng cta chinh sach tai
khoa tai cac quoc gia dang phat trién 1a thuin

*Tdc gid lién hé:
Email: Itt. hang@ufm.edu.vn
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theo chu ky kinh té, thi phan ting ctia chinh
sach tai khod tai cac nudc phat trién 1a nghich
chu ky kinh té.

Hién nay, ngay cang xuit hién nhiéu mo
hinh nghién ctiu dang c6 ging giai thich méi
quan hé gitia chu ky kinh té va chinh sach tai
khoa. Tai sao cac nudc dang phat trién lai theo
dudi chinh sach tai khoa thu hep quy mé khi
nén kinh té€ dang xdu di, diéu nay c6 thé lam
cho nén kinh té khong kiém soat dugc va roi
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vao tinh trang tram trong? Két qua cac nghién
ctiu cho thay cac giai thich tuan theo hai yéu
t6 chinh: sy khong hoan hao trong thi truong
tin dung quoc té ngan cac quoc gia xuong doc
vay mugn trong thoi diém toi té; va hau hét
cac qudc gia dang phat trién déu dp dung thué
gian thu cho nén kinh t€ thay vi thué truc thu
nhu cac qudc gia phat trién (Talvi & Vegh,
2005; Acemoglu va cong su, 2013).

Xét vé mat thuc tién, vai ndm sau cudc
khung hodng tai chinh toan cau, tang truéng
& nhiéu nén kinh té van nam dudi muc cta
nhiing thoi ky trudc day. Ky vong tang trudng
trung han da dugc diéu chinh gidm dén ké tu
ndm 2011, néu bat nhiing bt 6n xung quanh
trién vong tang trudng kinh té trung han.
Dong thai, ty 1é ng cong trén GDP da tang lén
& nhiéu nén kinh t€ thi trudng mdi ndi, dat
muc cao trong lich sti & mdt s6 nudc. Trong
boi canh d6, vdn dé dit ra 1a 1am thé nao dé
chinh sach tai khéa phtu hgp véi chu ky ting
trudng cua nén kinh té?

Nhu vdy, xuit phat ti cac nghién ctiu va
tinh hinh thuc t€ cho thay chinh sach tai khoa
mang tinh thuan chu ky kinh t€ & cac nué6c
dang phat trién. Nghién ctiu nay sé cung cip
mot cai nhin téng quan vé mdi tuong quan co
ban gitia chinh sich tai khoa va chu ky kinh
té tai Viét Nam. Cac nghién ctiu trén thé gidi
thudng lua chon cac nudc phat trién hodc cac
nudc dang phat trién ¢ nén kinh té€ dugc thiia
nhan la theo kinh t€ thi truong. Cac nghién
ctu trong nudc vé moi quan hé gitia chinh
sach tai khoa va chu ky kinh té€ tai Viét Nam
chi méi diing & muic do phan tich thuc trang.
Nghién ctiu nay st dung moé hinh ARDL dé
kiém dinh tac dong ctia chu ky kinh té d6i véi
chinh sach tai khoa ctia Viét Nam va cung cap
thém bédng chiling thuc nghiém bang phuong
phap dinh lugng phan ting ctia chinh sach tai
khoa doi véi chu ky kinh t€ tai Viét Nam.
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2. So lugc cac ly thuyét va mdt s6 nghién
ctu thyc nghiém lién quan

2.1. Mét sé ly thuyét vé chu ky kinh té va
chinh sdch tai khod

Chu ky kinh té€ giai thich su ting roi giam
cua nén kinh t€ mot quéc gia. Chu ky kinh téla
phan ting ctia nén kinh t€ trudc cac ct séc thuc:
cong nghé, thién tai, chién tranh,... nhiing
bién dong tiéu cuc hay tich cuc c6 thé lan toa
trong nén kinh té va gay ra nhiing dao déng c6
tinh chu ky (Kydland & Prescott, 1982).

Trong 2 thap ky viia qua, hau hét cac quoc
gia déu hing chiu tinh chu ky kinh t€ qua
cugc khing hodng nam 1997 va nam 2008.
Trén thuc té, chu ky kinh t€ dién ra khong déu
dédn va kho c6 thé du bdo. Khong cé hai chu
ky kinh té nao hoan toan giong nhau va ciing
khong cé cong thiic hay phuong phap nao du
bao chinh xac thoi gian, thoi diém dién ra cac
chuky kinh té. Chu ky kinh té van 1a d6i tugng
dugc nghién ctiu d€ han ché khung hoang va
tinh trang phat trién qua néng ctia nén kinh
té, dong thoi xem xét cdng cu chinh sach tai
khda, tién té nao sé dugc cac Chinh phu thuc
thi nhim diéu tiét nén kinh t€ 6n dinh hon.

Chinh sach tai khoa la mdt bd phan cta
chinh sach kinh t€ vi m6 nhdm tac dong vao
hoat dong kinh té€ thong qua bién phap thay
déi chi tiéu va/ hodc thué cta Chinh phu.
Muc tiéu ctia chinh sach tai khoa 1a huy dong
nguodn tai chinh dam bao nhu ciu chi tiéu
cua Nha nudc; Thuc ddy su chuyén dich co
cdu kinh té, dam bao nén kinh té ting trudng
On dinh va bén viing; Gop phan 6n dinh thi
truong va gia ca hang hoa; Tai phan phéi thu
nhép xa hdi gitia cac tang 16p dan cu (Furceri
& Jalles, 2016).

Chu ky kinh té bat nguon ti sy bién dong
ctia thi trudng dan téi nén kinh té phai trai
qua cac dinh, ddy suy thodi. Phan tng cta
chinh séach tai khoa, tién té trudc cac cu soc
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ctua nén kinh té€ c6 anh hudng l6n t6i dién
bién ti€p theo ctia nén kinh té (Keynes, 1936).

Trong giai doan kinh té suy thodi hodc
tang trudéng néng, Chinh pht can thiép vao
nén kinh t€ bang cach stt dung céng cu chinh
sach tai khoa (chi tiéu Chinh phu, thué, trg
cdp,...) va chinh sach tién té (cung tién, lai
suat, ty gia hoi dodi,...). Viéc sti dung chinh
sach tai khoa, tién té theo chu ky suy thodi hay
tang trudng kinh té dugc chia thanh trang
thai: thuan chu ky va ngugc chu ky. Chinh
sach tai khoa thuan chiéu (thuan chu ky) la
chinh sach tai khéa huéng t6i muc tiéu can
bang ngan sach. Khi can cin tham hut, nham
muc tiéu cdn bang ngan sach thi phai ting thu
thué va giam chi tiéu Chinh pha. Chinh sach
tai khdéa ngugc chiéu (ngugc chu ky) la chinh
sach v6i muc tiéu dua san lugng vé muc san
lugng tiém ndng. Khi nén kinh t€ suy thoai,
v6i muc dich dat muc san lugng tiém nang,
Chinh phu tiép tuc tang chi tiéu cta Chinh
phu va giam thu thué (Keynes, 1936).

O cic nudce phat trién, cac quéc gia thudng
thuc thi chinh sach tai khoa nghich chu ky
nghia la thuc hién chinh sach tai khéa mé
rong vao lic nén kinh té€ suy thodi, va tién
hanh chinh siach tai khoa thu hep vao luc
nén kinh t€ ting trudng. Cac nudc phat trién
dat dugc cac chinh sach tai khéa ngugc chu
ky thong qua cac cong cu binh 6n tu dong.
Bao hiém that nghiép va cac khoan chuyén
nhugng xa hdi tang 1én khi that nghiép cao.
Chinh sach thué ciing c6 thé ngugc chu ky
do thu nhap cd nhan gidm lam giam doanh
thu thué ctia Chinh phu. Chinh sach tai khod
ma rong dugc thuc hién trong khi nén kinh té
c6 dau hiéu suy thodi (Acemoglu va cong su,
2013; Fatas & Mihov, 2013).

Trong khi chinh sach kinh t€ vi mo tai cac
nudc phat trién da phan nhdm muc tiéu binh
On chu ky kinh té, v6i viéc thi hanh chinh sach
tai khéa nghich chu ky nhdm tich lay trong
giai doan tang truong. Ngugc lai, chinh sach
kinh t€ vi mo tai cac nudc dang phat trién lai
1a thuén chu ky kinh té. Nguyén nhan chinh
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la débat kip cac nudc phat trién, cc nén kinh
t€ méi ndi thudng ddy manh dau tu, chi tiéu
cong nhatlalackinh té€ vao giai doan phuc hoi.
Khi nén kinh t€ dang ting truéng, Chinh phd,
ddc biét la chinh quyén dia phuong mudn chi
tiéu nhiéu hon. Khi nén kinh té suy thodi, cac
nudc dang phat trién thudng khong c6 cong
cu binh 6n ty dong. Hiém c6 cac khoan bao
hiém thét nghiép, cdc khoan chuyén nhugng
xa hoi chi chiém mot phan nho trong ngan
sach. Tiéu dung ctia Chinh phu va tién luong
chiém phén 16n chi tiéu trong cac nudc dang
phat trién. Thué & cac nudc dang phat trién
cting thuong la cac khoan thué gian thu (thué
thuong mai va thué tiéu dung) thay vi thué
truc thu (thué€ thu nhap). Vi thé, trong qua
trinh suy thodi hay tang truéng néng Chinh
pht can van dung chinh sach tai khoa mot
cach phu phu hop, dung thoi diém, tit d6 méi
c6 thé dat dugc muc tiéu diéu hanh kinh té vi
mo trong dai han (Talvi & Vegh, 2005).

3. Cac nghién ctu thuc nghiém chinh sach

tai khoa thuan véi chu ky kinh té

Nghién ctiu ctia Gavin va Perotti (1997) da
cho thdy chinh sach tai khoda & cac nuéc My
Latinh bién dong thuén theo chu ky kinh té.
Talvi va Vegh (2005) sau d6 cho riang, khong
phai la mot hién tugng My Latinh, chinh sach
tai khoa thuén chu ky kinh t€ la quy tac trong
tdt ca cac nudc dang phat trién. Trong nghién
ciu cta Talvi va Vegh (2005), mdi tuong
quan gitia thanh phan tiéu dung Chinh phu
va GDP la cung chiéu doi véi ting qudc gia
trong téng 36 qudc gia dang phat trién dugc
lya chon nghién ctu (v6i hé s6 trung binh
0.53). Nguogc lai, tuong quan trung binh gitia
thanh phan tiéu dung Chinh phta va GDP cho
cac nudc G7 labang khong. Cho dén nay, mot
s6 lugng 16n cac nghién ctiu da dat dugc két
qua tuong tu chinh sach tai khod ctia cac nuéc
dang phat trién c6 tinh thuin chu ky kinh té
thong thuodng.

Kaminsky va cdng sy (2004) ciing da cho
két qua chi tiéu cua Chinh phu phan tng
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thuén chiéu doi véi chu ky kinh té€ 6 cac nudc
dang phat trién. Nghién ctiu da giai thich tinh
chu ky ctia chinh sach tai khéa & cac nuéc
dang phat trién do cic nudc dang phat trién
phai doi mat véi nhiing han ché tin dung
khién ho khong thé vay trong thdi gian nén
kinh té c6 chiéu huéng xau. Do dd, ho bi ép
budc phai tra ng trong thai gian kinh té chiéu
huéng xdu, doi hdi phai c6 chinh sach tai
khoa thu hep khi ting trudng kinh té xau di.

Nhiéu nghién ctiu xem xét cac yéu to tac
dong dén 6n dinh chinh sach tai khoa doi véi
bién dong ting trudng kinh té€ clia cac qudc
gia. Trong cac yéu t6 quyét dinh 6n dinh chinh
sach tai khoa, quy mo chi tiéu ctia Chinh pht
thuong dugc coi la yéu té6 quan trong nhat
(Debrun va cdng sy, 2008; Debrun & Kapoor,
2010; Furceri & Jalles, 2016; Afonso & Jalles,
2013). Mot yéu to quan trong khac quyét dinh
chinh sach tai khéa la 46 m& ctia nén kinh té:
cac nén kinh t€ c6 do mé thuong mai lén cé
xu hudng tiép xtc nhiéu hon véi cac ct séc
bén ngoai va c6 thé st dung cac chinh sach tai
khéa tich cuc hon (Rodrik, 1998; Lane, 2003).
Tuong tu nhu vay, do mé tai khoan von dugc
phat hién anh hudng dén su 6n dinh tai khoa
khi von nudc ngoai c6 xu hudng chay vao (ra)
trong thoi gian chinh sach tai khoa mé rong
(suy thoai), do d6 lam anh hudng dén chi phi
tai trg cho cac chinh sich tai khéa ngugc chu
ky kinh té (Aghion & Marinescu, 2008). Cac
nghién ctiu ciing cho rang chinh sach tai khoa
déi voi su thay doi cua chu ky kinh té€ dugc
van dung t6t hon & cdc nudc phat trién. Vi
nhiing qudc gia nay co cac t6 chuc tai chinh
chét lugng t6t hon va mtc do phat trién tai
chinh cao hon (Talvi & Vegh 2005; Frankel
va cong su, 2011; Acemoglu va cong su, 2013;
Fatas & Mihov, 2013).

Nghién ctiu cia Pham Duy Linh (2016)
diém qua mot s6 nghién ctu thuc nghiém vé
tinh chu ky kinh t€ va chinh sach tai khoa tai
cdc nudc phat trién va dang phat trién nhim
cung cdp thém goéc nhin trong diéu hanh
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kinh té vi mo6 ctia cac quoc gia nay. Nghién
ctu thuc nghiém cho thdy, & cac nudc phat
trién, chinh sach tai khoéa 1a nghich chu ky,
hoac khong theo chu ky kinh té. Nguoc lai, &
nhiing nén kinh t€ dang phat trién la thuan
chu ky.

Viét Nam da dat dugc nhiing thanh tuu
tich cuc trong phat trién kinh té: Kinh té vi
moé 6n dinh, lam phat dugc kiém soat. Su
thanh cong trong qua trinh phat trién kinh té
ctia moi qudc gia la biét lua chon va tan dung
toi da cac chinh sach diéu tiét kinh té€ vi mo.
Chinh sach tai khoa trong nhiing nam qua cé
nhiing ho trg tot cho ting trudng kinh té. Tuy
nhién, van dé co cdu lai ngan sach Nha nuéc
ciing da trd thanh yéu ciu cip bach dé dam
bao bén viing tai khoa trong dai han, cting c6
niém tin cta thi trudng va ho trg hiéu qua hon
cho tang trudng kinh té. (Pham Thi Tué & Lé
Mai Trang, 2018; Thuan va cdng su, 2020).

Nhu vay, cac nghién ctiu trén thé gi6i déu
cho két qua, chinh sach tai khod thuan véi
chu ky kinh té tai cac nudc dang phat trién,
chinh sach tai khoa nghich chu ky kinh t¢€ tai
cac nudc phat trién. Cac nghién ctu tai Viét
Nam ciing da phan tich thuc trang va chi ra
moi quan hé gitia chinh sach tai khoa va chu
ky kinh t€ thuan chiéu. Viét Nam la mot nude
c6 nén kinh t€ ma yéu t6 thi truong van chua
dugc xac dinh mot cach r6 rang. Chinh vi thé,
nghién ctiu nay sé cung cdp bing chiing thuc
nghiém quan trong liéu rang két qua nghién
ctiu bang phuong phap dinh lugng tai Viét
Nam cé diang véi cac co s ly thuyét va cac
nghién ctu thuc nghiém trudc day vé chinh
sach tai khoa thuan véi chu ky kinh t€ & cac
nudc dang phat trién hay khong.

4. Phuong phap nghién ciu va dit liéu

Mo hinh héi quy ARDL

ARDL (AutoRegressive Distributed Lag)
la sy két hop gitta mod hinh VAR (tu hoi quy
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vector) va mo hinh héi quy binh phuong nho
nhat (OLS). Trong kinh t€ hoc, su phu thudc
cta mot bién s6 Y vao mdt hay nhiéu bién
s6 X khdc hi€ém khi c6 tinh chat dong thoi.
Thong thuong, Y tuong tng véi X sau mot
khoang thoi gian. Khoang thoi gian nhu vdy
dugc goi la do tré.

Cac bién giai thich ctia mo hinh c6 su tham
gia hoi quy ctia mot hay nhiéu gia tri tré ctia
bién phu thudc, mo hinh dugc goila moé hinh
tu hoi quy (AR). Qua trinh ho6i quy khong chi
bao gom cdc gia tri hién tai ma con bao gom
cac gia tri tré (gia tri qua khu) cua cac bién,
nén mo hinh dugc goi la mo hinh phan phéi
tré (DL).

Mo hinh ARDL cho phép xac dinh tac dong
cua cac bién dong lap téi bién phu thudc. Mo
hinh ARDL (p,q) dugc biéu dién nhu sau:

— * * * *
Yo=m+a Y +a Y, +. .+ Y + B, X,
* *
+ B X Bq Xty

Qua trinh AR (p):
a*Y +oY +...+ OLP"Yt_P

Qua trinh DL (q):
By X, + B X+ +BX

Y va X 1a cdc bién diing, va u la phan
nhiéu trang;

Y

t-

Mo hinh ARDL dugc sti dung rong rai, dac
biét 1a trong viéc phan tich cac vin dé kinh
té€ vi m6 nhd ¢6 nhiéu vu diém ndi bat. Thi
nhét, mé hinh ARDL khong phan biét bién
noéi sinh va bién ngoai sinh trong qua trinh
hoéi quy va tat ca cac bién s6 déu dugc xem
1a bién noi sinh, cac bién trong moé hinh noéi
sinh khong lam anh hudng dén mdc do tin
cdy cia mo hinh. Tht hai, m6 hinh ARDL
dugc thuc hién khi gia tri cia mot bién dugc
biéu dién la mot ham tuyén tinh ctia cdc gia tri
qua kht hay tré cua bién d6 va tat ca cac bién

,vaX  lacdcbién ding & cic do tré.
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khéc trong mo hinh, do d6 c6 thé dugc udc
lugng bang phuong phap OLS ma khong can
st dung bat ctii phuong phap hé thong phtic
tap khac nhu binh phuong t6i thiéu 2SLS hay
hoi quy SURE. Thit ba, ARDL khong doi hoi
nhiing chudi dit liéu trong thai gian qua dai,
vi vy c6 thé sti dung cho cac nén kinh t€ dang
phat trién nhu Viét Nam. Thid 4, ARDL dugc
sti dung d€ kiém dinh tac dong ctia bién doc
1ap doi véi bién phu thudc, vi vay nghién ctiu
sti dung mo hinh ARDL d€ kiém dinh phan
tng cta chinh sach tai khoa khi c¢6 su bién
dong ctia chu ky kinh t€ tai Viét Nam.

M6 ta bién caa mo hinh

Trong cac nghién ctiu ctia Debrun va
Kapoor (2010); Furceri va Jalles (2016);
Afonso va Jalles (2013) da chi ra rdng cac yéu
t0 quyét dinh 6n dinh chinh sich tai khoa,
quy mo chi tiéu cta Chinh phu thudng dugc
coi la yéu t6 quan trong nhat. Keynes (1936)
cho riang chu ky kinh té bat nguén la su bién
dong vé ting truong kinh té trai qua cac dinh,
day suy thoai. Vi vay, nghién ctiu da lya chon
cac bién cu thé bao gom tang trudng kinh té
GDP dai dién cho chu ky kinh té, va chi tiéu
cta Chinh phu dai dién cho chinh sach tai
khoa. Dii liéu dugc st dung trong giai doan
2000 - 2019. San lugng quoc gia (GDP) cta
Viét Nam dugc 1ay theo ty 1é % tii thong ké
tai chinh quoc té€ cia ADB. Bién chi tiéu ctia
Chinh pht dugclay tii thong ké tai chinh quoc
té cia ADB. Do chi tiéu ctia Chinh pht EXP
la bién xu hudng khéng cé phan phoi chuén,
muc léch phai rdt cao, nghién ctiu chuyén
bién s6 nay sang dang logarit co s6 tu nhién
dé bién s6 c6 phén phoi gan véi phan phdi
chudn, dap ung diéu kién dii liéu dau vao ctia
mo hinh. Ngoai ra, cac bién so khi dugc lay
theo tan suit qui thudng chiu anh hudng cta
yéu t6 mua, nghién ctu ciing tién hanh tach
tac dong clia yéu t6 muia vu ra khoi cac chudi
dit liéu bang cong cu Census X12.
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Bang 1. Thong ké mo6 ta bién

sk Trung Trung Doléch  Giatri Gia tri S6
Bién s6 bvT binh vi chuin nho nhit 16n nhit quan sat
Toc do tang % 6,79 6,83 0,09 5,24 8,46 20
truong kinh té
Chi tiéu ctia nghin 692,08 411,84 532,62 99,75 1.754 20
Chinh phu ty dong

5. Két qua nghién ctu

Kiém dinh tinh diing ctia cac chubi di liéu.
Két qua kiém dinh Unit root test cho thay véi

muc y nghia a = 0,05% thi déu bac bo gié
thiét H vé viéc ton tai nghiém don vi nén cac
chudi GDP LNEXP déu dling & cac muc sai
phén bac 1.

Bang 2. Kiém dinh nghiém don vi ctia chudi di liéu (d = 1)

Kiém dinh nghiém don vi Augmented Dickey-Fuller

Gia thuyét: Chudi d(GDP) c6 nghiém don vi

Gia thuyét: Chudi d(LNEXP) c6 nghiém don vi

Thong ké t Gid tri P*
-3,760970 0,0122
-3,421803 0,0239

Kiém dinh dong lién két cua cac chudi
di liéu. Do cac chudi di liéu diing cing bac
sai phan (d = 1) nén tién hanh kiém dinh
Johansen d€ kiém tra d(GDP) va d(LNEXP)
c6 dong lién két hay khong.

Két qua thu dugc tu kiém dinh Maximum
Eigenvalue cho thdy d(GDP) va d(LNEXP)
khong c6 dong lién két, & miic y nghia
a = 0,05, p-value = 0,1432 > a nén khdng bac

bo gid thuyét H : r = 0 (khong c6 dong lién két
gitia cac bién).

Nhu vay, khi cac chudi diing cling béc sai
phéan (d = 1) nhung kiém dinh Johansen cho
thdy cac chudi khong cé dong lién két. Nén
mo hinh ARDL dudgc lya chon dé tién hanh
kiém dinh tac dong ctia chu ky kinh té d6i véi
chinh sach tai khoa cua Viét Nam la phu hop.

Bang 3. Kiém dinh dong lién két ctia cac chudi dii liéu

Kiém dinh hang dong lién két (Maximum Eigenvalue)

Gia thuyét e o . . . r e r e o
No. of CE(s) Gia tri Eigen = Thong ké Max-Eigen 0,05 gia tri t6i han Gia tri Prob.
Khong 0,134065 11,22777 14,26460 0,1432

Co it nhat 1% 0,117374 9,738608 3,841466 0,0018

Ghi chu: Kiém dinh Max-eigenvalue cho thay khong c6 dong lién két tai mtic 0,05.
*Biéu thi sy bac bd gia thuyét & mtic 0,05.
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) gia tri xac suit (p).
Hé s6 dong lién lién két (chudn hoa theo b*S11*b =1).

Kiém dinh lya chon d6 tré t6i uu cho mo
hinh. St dung cac tiéu chi FPE, AIC, SC, HQ

d(LNEXP) =

két qua lya chon do tré téivulap=1,q=1.
M6 hinh héi quy ARDL(1,1):

m + o, d(LNEXP (-1)) + B,* d(GDP) + B * d(GDP (-1)) + u,
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Bang 4. M6 hinh hoi quy ARDL EXP(GDP)

Cac bién H¢ s6 Sai s0 chudn Thong ké t Gia trip
C -0,145982 0,041051 -3,556095 0,0032
D(LNEXP(-1)) 0,061597 0,251602 0,244820 0,8101
D(GDP) 0,027692 0,021081 1,313593 0,2101
D(GDP(-1)) 0,019624 0,022138 0,886440 0,3904

A(EXP) =-0,145982 + 0,061597*A(EXP (-1)) + 0,027692*GDP + 0,019624* GDP (-1)

Tt mo hinh héi quy, kiém tra tinh nhiéu
trang ctia phin du biang Q - Test. Cho thdy,
tat ca cac gid tri déu nam trong dudng téi han,

cac gia tri P-value déu16n a = 0,05%. M6 hinh
dat dugc do tin cay, 6n dinh d€ thuyc hién
kiém dinh.

Dats: 091320 Time: 17:09
Sample: 2002 2015
Included observations: 18

Autocorrelation  Partial Correlation AC FAC Q-Stat  Prob
| I I 1 I 1 -0.02T7 -0.027 0.0152 0.503
[ 2 0288 0.288 1.8820 0.390

L 3 0281 0.239 35148 0.515

! I L T 4 -0,050-0.119 3.579% 0.468
|| R § 027 0267 4.0254  0.54€

1 | [ 1 & 0067 0.000 416056 0.655
| I [ | I 7 -0.258 -0.045 63451 0.500
n . 8 -0.172-0.132 T.4053 0.4%4

n 9 -0.13T7 -0.152 B.158% 0.518

L 10 -0.086 0.110 8.48356 0.581

| 11 -0.272-0.180 12.233 0.942

! I ! J ! 12 0.096 0.019 12.842 0.381

Hinh 1. Kiém dinh tinh nhiéu trang cta phén du

Hé s6 B,= 0,0277, hé s6 mang ddu duong
cho thay phan ting cua chi tiéu ctia Chinh phu
phan ting cung chiéu véi ting trudng kinh té.
Chinh sach tai khod thuan chiéu véi chu ky
kinh té, két qua nay & Viét Nam phu hgp vé
madt ly thuyét, chinh sich tai khod thuan chu
ky & cac nudc dang phat trién.

Tac dong tlc thoi cia GDP dén AEXP

la 0,0277. GDP lam ting mtic bién dong

ctua EXP.

Tac dong sau 1 ky cia GDP dén AEXP la

0,1089.

Tac dong sau 2 ky ctia GDP dén AEXP la:
0,0067.
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T6ng tac dong sau k ky cia GDP dén AEXP
la 0,0473/0,9384 = 0,05. Nhu vay, tong tac
dong ctia GDP dén su thay d6i cta EXP sau
tat ca cac ky khong qua 0,05. Hé s6 tac dong
tic thoi clia tang trudng kinh t€ dén chinh
sach tai khoa mang dau duong phu hgp véi
két qua nghién ctu cua Talvi va Vegh (2005)
chinh sach tai khoa thuin chu ky kinh t€ tai
cac nudc dang phat trién. Tuy nhién, nghién
ctu cta Talvi va Vegh (2005) cho thdy méi
tuong quan gitia thanh phan tiéu dung Chinh
phu va GDP trong t6ng 36 qudc gia dang phat
trién c6 hé s6 trung binh 0,53. Hé s6 tac dong
tang trudng kinh té dén chinh sach tai khoa
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ctua Viét Nam la 0,05, két qua nay phu hop
v6i diéu kién thuc té. Su tac dong ctia khung
hoang kinh t€ dén chinh sach tai khoa thuong
c6 do tré sau mot thai gian nhéit dinh nén
muc do tac dong khong 16n ngay lap tic.

Két qua nghién ctiu phtt hgp véi cac nghién
ctu truéc day. Chinh sach tai khoa thudn
chiéu véi chu ky kinh t€ tai cac nuéc dang
phat trién (Acemoglu va cong su, 2013; Fatas
& Mihov, 2013). Cac nudc dang phat trién
thuong khong c6 cac cong cu binh 6n nhu cac
khoan bao hiém thit nghiép, trg cdp xa hoi.
Chi tiéu thuong xuyén cta Chinh pht va tién
luong chi€m phan 16n chi tiéu clia nudc dang
phat trién. Thué trong cac nudc dang phat
trién cling thuong la thué gian thu (thué hang
héa va thué tiéu dung) thay vi thué truc thu
(thué thu nhap). Hon niia thu nhap ctia ngudi
dan tai cdc nudc nay cling thap cho nén phan
thué thu nhap ca nhan ciing chiém ti trong
nho trong ngan sach Nha nudc. Chinh vi thé
chinh sach tai khéa & cac cac nudc dang phat
trién rat thuan chu ky.

O cac nudc dang phat trién nhu Viét Nam,
Chinh phu chi tiéu nhiéu hon cho céc khoan
dau tu va cac khoan cong ich xa hdi vao thoi
thinh, va cat giam chi tiéu vao thai suy. Va
Chinh pht ciing rat kho cit gidam nhu ciu chi
tiéu cho y té, gido duc, va co s6 ha tang vao
nhiing lac kinh t€ phat trién. Khi nén kinh té
lam vao tinh trang suy yéu. Chinh phu phai
déi mat véi lugng von dau tu giam dot ngot,
va budc phai giam tham hut bing cach cat
giam chi tiéu. Chinh vi vay, khi nén kinh té
suy yéu, chi tiéu ctia Chinh phu giam, chinh
sach tai khoa thuén chu ky.

6. Két luan va khuyén nghi

Két qua nghién ctiu phtt hgp v6i cac nghién
ctu thuc nghiém doi véi cac nudc dang phat
trién, chinh sach tai khéa thuan véi chu ky
kinh té. Khi nén kinh t€ c6 toc d¢ tang trudng
theo chiéu hudng tich cuc, Viét Nam la mot
quéc gia dang phat trién vi vay chung ta can
gia tang nguon luc cho san xudt theo da phat
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trién. Nén kinh t€ cAn nhiéu tiém luc co sG vat
chat dé tang trudéng. Khac véi vi thé cta cac
nudc phat trién du thiia tiém lyc nén rat vao
trang thai tich luy cta cai.

Cac rang budc tin dung va su khé khan cta
thi truong tin dung khién cac nudc dang phat
trién khé hodc khong thé vay ddy du tai chinh
trong thoi diém kinh t€ tré nén t6i té. Khi nén
kinh té roi vao tinh trang khing hoang, mtic
do tin nhiém cta Viét Nam vén da khong cao
sé cang bi han ché va gap batlgi véi cac khoan
tin dung. Chinh vi vy, nguon tin dung cung
cdp cho nén kinh té sé bi thu hep, Chinh phu
can phai that chit chi tiéu, thuc hién chinh
sach tai khoa thit chat.

O cic nudc dang phat trién nhu Viét Nam,
chi tiéu Chinh phu cht yéu danh cho hai
khoan: chi luong cho cong chtc, va chi dau
tu. Khi nén kinh t€ lam vao suy thoai va Chinh
phu budc phai cat gidm ngén sach, gita viéc
lua chon cét giam déu tu va cat giam luong.
Da phén cac Chinh pht sé bi ap luc va thuong
lya chon cit gidm d4u tu. Tuy nhién, trong
dai han, chi tiéu Chinh phu duéi dang dau
tu, nhu 1a x4y cau duong, co sd ha tang,... c6
quan hé chdt ché véi ting trudng. Néu khong
c6 nhiing du an cong nay, Chinh phu rat kho
thuc hién tang thué trong dai han.

Thuc té, khi nén kinh t€ roi vao tinh trang
suy thoai thi viéc Chinh phu & cac nuéc dang
phat trién danh ddi gitia cit giam dau tu véi
cac khoan chi tiéu thuong xuyén c6 thé bo
qua co hoi thuc ddy ting trudng kinh té trong
tuong lai. Chinh vi vay, Chinh pht can than
trong trong viéc Iya chon cat giam cac khoan
chi tiéu cho dau tu khi nén kinh té suy thoai,
budc phai ap dung chinh sach tai khoa thu hep.

Nguogc lai, khi nén kinh té ting trudng,
Viét Nam la d4t nudc dang phat trién vi thé
can nhiéu von d€ xay dung va phat trién kinh
té. Chinh pht ap dung chinh sach tai khoa mé
rong, tuy nhién can chu trong dén hiéu qua va
linh vyc dau tu nham gép phan thic ddy ting
truong kinh té. Tranh tinh trang dau tu dan
trai, st dung nguon von dau tu lang phi.
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Cac nghién ctu hién nay lién quan gitia
chinh sach tai khoa va chu ky kinh té Viét
Nam cht yéu phan tich theo huéng dinh tinh,
méi duing lai 6 phan tich thuc trang. Nghién
ctiiu nay ngoai viéc danh gia tinh hinh thuc
té€ chinh sach tai khod va chu ky kinh t&€ Viét
Nam trong nhiing naim gan day thi nghién
ctu con tién hanh mé hinh dinh lugng trong
mot khodng thai gian tuong doi dai. Muc do
phat trién cta cac thi truong kinh té va thi
truong tai chinh ngay cang cao, su tac dong
qua lai gitia cac bién dién ra v6i mic do phtic
tap. Do vdy, khi ddt cac bién lam doi tugng
nghién ctiu trong mot thoi gian dai sé cho
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thdy mdt cach nhin khac va cé thé phu hgp
v6i tinh hinh thyc t€ hon, diéu nay rat quan
trong cho cac hoach dinh chinh sach. Cudi
cung, nd c6 thé lam sdng to su lua chon ding
dén co ché diéu hanh chinh sach tai khod phu
hgp cho sy phat trién nén kinh té€ Viét Nam.

Viét Nam la mot nuGe ¢6 nén kinh té€ ma
yéu t6 thi truong van chua dugc xdc dinh
mot cach r6 rang. Nghién ctiu nay cung cap
bang ching thuc nghiém quan trong két qua
nghién ctiu tai Viét Nam dung véi cac co s6 1y
thuyét va cac nghién ctiu thyc nghiém trudc
day vé chinh sach tai khod thuan véi chu ky
kinh t€ & cac nudc dang phat trién.
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