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The paper examines the role of investment in private investment and
economic growth through the coefficients of attraction and spillover.
Using statistics for the period 1990 - 2019, along with the calculation of
coefficients, the study showed that public investment is an investment in
infrastructure, which is considered as prime capital to attract investment
into production and business. The attractiveness coefficient of public
investment in private investment and production and business investment
has been increasing rapidly after the period 2001-2005, showing that the
role of public investment continues to be dominant, leading to attracting
and spreading social capital. However, the ICOR coefficient is still high,
showing that public investment in particular and social investment, in
general, are still inefficient. Public investment in infrastructure sectors
such as construction, transportation, warehouse, telecommunications,
and electricity has high coefficients of backward and forward linkages,
stimulating the development of other industries, attracting investment
in the private sector in highly efficient economic sectors. On the basis of
the above research results, the article has proposed recommendations to
the state to focus on mobilizing budget and social resources for public
investment, and public investment should focus on infrastructure sectors
which will have a high spillover coefficient, promoting the attraction of
other industries to develop.
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VAI TRO CUA PAU TU CONG POI VOI PAU TU TU NHAN
VA TANG TRUONG QUA CAC HE SO THU HUT VA LAN TOA

Nguyén Thi Thuy Lién""
'Truong Pai hoc Kinh t€ - Luat

THONG TIN TOM TAT

DOL Bai nghién ctiu xem xét vai tro ctia dau tu doi véi dau tu tu nhan va ting
10.52932/jfm.vi67.243 trudng kinh t€ qua cac hé s6 thu hut va lan téa. St dung s6 liéu thong ké
giai doan 1990-2019, cuing véi tinh toan cac hé s6, nghién ctiu da cho két
qua, dau tu cong la d4u tu vao co s6 ha tang dugc xem nhu la von moi dé

Ngay nhan:
22/10/2021 thu hat d4u tu tu nhan vao san xuit kinh doanh. Hé s6 thu hat ctia dau
Nl tu cong doi véi dau tu tu nhan va dau tu san xuat ki{lh doanh dang c‘c') Xu
10/12/2021 huéng tang nhanh sau giai doan 2901—?005 cho thdy, vai tfc‘) cta dau tu
Ngdy ding: codng tiép tl.lfl mang tinh chu dacz, dan dé‘t, thu hut, lan tda von xa béi. Tuy
D nhién, h¢ s6 ICOR con cao, thé hién dau tu cong ndi riéng va dau tu xa
hoi néi chung con kém hiéu qua. Pau tu cong vao cac nganh ha tang nhu
xay dung, van tai, kho bai, vién thong va nganh dién c6 cac hé s6 lién két
ngugc, lién két xuoi cao, co tac dong kich thich cac nganh khac phat trién,
thu hut dau tu tu nhan vao cac nganh kinh té c6 hiéu qua cao. Trén co s&
cac két qua nghién cuu trén, bai bdo da dé xuét cac kién nghi véi Nha nude
Tii khoa: can tdp trung ngan sach va huy dong nguon luc xa hoi cho dau tu cong, va
Déu tu cong; Heé s6 dau tu cong nén tip trung vao cac nganh ha tang sé c6 hé s6 lan toa cao,

thu hat; Hé s6 lan tod.  thic ddy 16i kéo cac nganh khdac phat trién.

1. Giéi thiéu truong kinh té nhu nghién ctiu cta Erden va
cong su (2006) cho rang, dau tu cong kich thich
dau tu tu nhan trong cac nén kinh té€ dang phat
trién. Foye (2014) cho rang, chi tiéu cong giup
xay dung mot moi trudng kinh t€ vi mo t6t cho
tu nhén, 13 dong luc tang trudng va phat trién
kinh té chung. Kalaipriya va cdng su (2019) tap
trung vao mdi quan hé thuc nghiém gitia dau
tu tu nhan va dau tu Chinh pht sau khi tu do
héa nén kinh té€ Sri Lanka, két qua cho thay, tac

Cac nghién ctu dinh lugng trudc day chu
yéu tip trung phan tich tac dong ctia dau tu
cong dén dau tu tu nhan va ting trudng kinh
t€ qua mo hinh kinh t€ lugng. Cac nghién ctu
thuc nghiém ciing chiing té dau tu cong c6 tac
dong tich cuc thu hat dau tu tu nhan va ting

“Tdc gid lién hé: dong tich cyc ddng ké cta céc bién so kinh té
Email: nttlien@vnuhcm.edu.vn dugc lua chon d6i vé6i dau tu tu nhén.
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Mat khac, cac nghién ctiu thuc nghiém ciing
cho thay, dau tu cong c6 tac dong chen lan dau
tu tu nhan. Nghién ctiu Cruz (1999) da cho két
luan, d4u tu tu nhan bi lan at béi dau tu cong
trong ngan han, nhung vélau dai cac hé s6 vector
dong két hgp cho thdy, hai bién nay bs sung
cho nhau. Ghani va Din (2006) khang dinh, su
tang trudng kinh té cht yéu phu thudc vao dau
tu tu nhan, con dau tu cong va tiéu dung nha
nudc it c6 sy anh huéng dén tang trudng kinh
té. Ngoai ra, dau tu cong tac dong tiéu cuc dén
tang trudng kinh té1ién quan dén hiéu qua kém
cua dau tu cong. Phetsavong va cong su (2012)
phat hién, dau tu tu nhan trong nudc va dau tu
nudc ngoai la hai yéu t6 c6 tac dong tich cuc
dén tang trudng kinh té trong khi dau tu cong
lai can tr@, chén l4n dau tu tu nhan va lam han
ché sy tang trudng kinh té. Makuyana va cong
su (2018) cho rang, tdng d4u tu cdng vao co sG
ha tang va phi ha tang chen lan dau tu tu nhan
trong ngan han.

Tuong tu, trong nudc cling cé mot s6 nghién
cuu theo cht dé trén nhu Té Trung Thanh
(2011, 2015), St Pinh Thanh (2011), Trén
Nguyén Ngoc Anh Thu va Lé Hoang Phong
(2014). Két qua cho thdy, ddu tu tu nhan va
dau tu cong déu co tac dong tich cuc dén tang
trudng kinh té, tuy nhién tac dong ctia dau tu tu
nhan 1a cao hon so véi dau tu cong. S6 liéu su
dung dé€ danh gid tac dong dau tu congla s6 liéu
dau tu nha nudc (bao gom dau tu cong va dau
tu ctia doanh nghiép nha nudc).

Céc nghién ctiu trudc trong va ngoai nudc
tap trung xay dung cac mo hinh dinh lugng
dé danh gia mdi quan hé gitia dau tu cong va
dau tu tu nhan va ting trudéng kinh té. Ngoai
ra, dii liéu ctia cac nghién ctiu trong nudc chua
phan biét gitia dau tu cong va dau tu ctia doanh
nghiép nha nudc. Chinh vi vdy, nghién ctiu nay
nham danh gid vai tro ctia ddu tu cong thong
qua cac hé s6 thu hut, hé s6 sti dung von va hé
s0 lan toa; trong do, c6 phéan biét gitia dau tu
cong va dau tu ctia doanh nghiép nha nuédc. Cac
hé s6 nay cao chuing té dau tu cong tao co s6 ha
tang tot thu hut dau tu xa hoi. Hé s6 lan toa -
lién két nguogc, lién két xuodi cao ching té cac
nganh cé dau tu cong co tac dong 16i kéo phat
trién cac nganh khdc, suy cho cuing la thuc ddy
tang trudng kinh té€ chung.
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2. Co s6 ly thuyét, cac nghién ctu trudc
2.1. Co s6 ly thuyét

Pau tu cong tic dong sdu rong téi tang
trudng kinh t€ con dugc thé hién qua hai mat
la tong cung va téng ciu. Dau tu cong tic dong
truc tiép dén tong cau vdi tu cach chi tiéu Chinh
phu va téng cung véi tu cdch ham san xuét (yéu
to von). Bau tu cong tac dong gian ti€p va lan
toa dén tong cau qua kénh kich thich kénh dau
tu tu nhan va téng cung qua viéc thu hut von
dau tu tu nhan.

2.1.1. Quan diém tang trudng cin doi

Theo Gilpin (2011) khai niém tang trudng
can doi dugc dua ra nham chi sy tidng trudng
can doi gitta cac nganh trong nén kinh té. Theo
hai dng, cac quyét dinh dau tu la doc lap va mot
mat do sy gidi han cidc dic diém thi truong &
nhiing nén kinh té kém phat trién gay ap luc
doi voi nha dau tu, mat khéc, cic du an dau
tu thuong qua rui ro déi véi cac ca nhén & cac
nudc dang phat trién. Vi vay, hai ong la nhiing
ngudi dau tién dé xuét chién lugc phat trién
“ct hich” lién quan dén viéc Chinh pht phai
c6 ké hoach phoéi hgp hanh dong va khuyén
khich su dau tu cung mot luc vao nhiéu nganh
cong nghiép mang tinh b sung cho nhau. Diéu
nay sé tao ra nhiing su gia taing ddng ké trong
san xudt va sy gia tang cung luc qui moé kich
cd cta thi trudng néi dia. Ong ciing lap luan
rang, Chinh pht phai ting cudng dau tu cong
vao co s¢ ha ting dé€ thac ddy dau tu san xuat
cta khu vyc tu nhan. Nurkse (1961) ciing Gng
h¢ mo hinh tang trudng can doi, theo d6 phai
san xudt hang loat nhiéu loai san phdm, ca hang
héa san xudt 1an hang hoéa tiéu duing dé€ gia ting
cdu. Y tudng ctia Nurkse 1a chi khi nao diu tu
vao nhiéu hoat dong san xudt khac nhau cling
mot luc thi maéi co thé khai thac dugce “loi thé vé
qui mo” (economies of scale), va nhu vay, hiéu
qua dau tu méi cao va mdi cd thé ddy manh toc
do tang trudng.

2.1.2. Quan diém tang truéng khong can doi

Hirschman (1958) ciing tng hd viéc can
thiép ctua nha nudc nhung cho rang, y tudng
“cu hich” la khong kha thi ma lap luan ring,
viéc tao ra su mat can déi la cach t6t nhat dé
phat trién. Ong ciing di xa hon trong viéc luan
cu rang déc trung cht yéu ctia hau hét cac nuée
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kém phat trién 1a sy yéu kém ctia cac moi lién
hé gitia cac nganh véi nhau. Vi vay, chién lugc
phat trién tot nhét la tdp trung dau tu vao mot
s6 nganh trong diém c6 qui md 16n ma sé tao
ra nhiéu moéi quan hé lién két xuoi va lién két
ngugc (forward and backward linkages), nghia
la néi dén kha ndng tao ra nhiing nganh mdi
lam dau ra hay cung cap dau vao cho nhiing
nganh dugc chon dé€ dau tu. Khi ngudén von
c6 han thi ta nén tap trung dau tu vao mat so
nganh cht cho6t c6 nhiéu méi lién hé véi cac
nganh khac chu khong nén dau tu rai déu trén
moi nganh. Pam bao nhiing nganh cha chét
phat trién cling c6 nghia la tao diéu kién dé cac
nganh khac phat trién theo. Trén thuc t€ dau
tu thuong don vé nhiing nganh c6 sudt sinh lgi
cao; tuy nhién, do qui luat lgi ttic bién giam dan
thi nhiing nganh nay ciing ngay cang giam suat
sinh lgi va von sé tu dong chuyén sang nhiing
nganh khac c6 suét sinh lgi cao hon va chinh thi
truong sé diéu tiét dong von dau tu nay. Kinh
nghiém céc nudc cho thdy, su can thi¢p ctia nha
nudc d€ hinh thanh nén co cu kinh té nganh cé
thé mang lai két qua tich cuc néu tuan thu theo
mot s6 tiéu thic nhu (1) Muiic sinh loi, (2) Khad
nang xudt khdu, (3) Khd ndng tao ra nhiing dnh
huidng rong I6n doéi vdi nén kinh té (nhdt la co sé
ha tdng, gido duc - dao tao, nghién ciu,...), (4)
Nhitng nganh mdt xich tao ra nhiing tdc dong
lan téa moi lién két da nganh.

2.2. Cdc nghién ciiu trudc

Nghién ctiu vé tac dong cua dau tu cong dén
dau tu tu nhan va ting trudng kinh té€ & nudc
ngoai cht yéu tap trung phén tich qua mé hinh
kinh t€ lugng, & Viét Nam, ngoai ap dung mo
hinh kinh t€ lugng, con c6 cac nghién ctiu van
dung hé s6 thu hut, hé s6 stt dung von lan toa
va chi s6 ICOR. Pham Thi Thu Ha (2018) chi
ra, du tdng trudng kinh té€ da dan hoi phuc, véi
tang truéng GDP dat 6,81% trong nam 2017 -
muc cao nhét ké tii ndm 2008 dén nay, song hé
s6 dau tu tang trudng (ICOR) tiép tuc & mic
cao, dat ra nhiéu van dé doi véi chét lugng ting
truong va hiéu qua dau tu tai Viét Nam. ICOR
cao c6 mot phan nguyén nhéan la do Viét Nam
dang trong giai doan tap trung cho phat trién ha
tang. Tuy nhién, chua chi ra sy lién két nguyén
nhéin nay gan véi vai tro cta déu tu cong.

Khéng Van Thang (2020) da téng hgp va
phan tich thuc trang viéc huy dong va st dung
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cac ngudn von dau tu cho phat trién kinh té tinh
Bac Ninh trong giai doan 2008-2018, ap dung
cong thuc tinh hé s6 ICOR dé danh gia hiéu qua
von ddu tu & cdp do dia phuong cép tinh, tu
do, dé xuat cac giai phap nham tang cudng huy
dong va sti dung cac ngudn von phuc vu cho sy
phat trién kinh té€ ctia tinh mét cach hiéu qua va
bén viing. Tuy nhién, von dau tu chi phén theo
khu vyc nha nudc, khu vuc tu nhan khong tach
dau tu cong va tinh hé s6 thu hut.

Nghién ctiu vé hé¢ s6 lan tdoa moi quan hé
lién nganh dugc mot s6 nghién ctiu dé cap
nhu Nguyén Phuong Thao (2015) vé st dung
mo hinh can doéi lién nganh trong lua chon cac
nganh kinh t€ quan trong ctia Viét Nam thong
qua st dung bang I-O nam 2000, va khong
tach riéng cho cac nganh co sé ha tang c6 dau
tu cong. Nguyén Thi Canh (2019) do ludng lgi
thé canh tranh, san phdm trong yéu (chu luc)
va mdt s6 két qua tinh todn cho cic san phdm
cong nghiép ché bién Thanh phé H6 Chi Minh
thong qua cac tiéu chi do luong san phdm c6
loi thé canh tranh, san phdm chu luc theo cac
phuong phap do luong chi phi nguon lyc trong
nudc, tinh toan hé s6 lan tda dua vao bang can
doi lién nganh I-O. Nghién ctiu sti dung Bang
I-O cua Thanh phé H6 Chi Minh, tinh hé s6
lan téa va tinh hé s6 chi phi nguoén luc trong
nudc cho mot s6 san phdm Thanh ph6 H6 Chi
Minh, nghién ctiu chua tinh hé s6 lan toéa cho
cac nganh ha tang do dau tu cong tao ra.

Tu boi canh cac nghién ciu trude tap trung
xay dung cac md hinh dinh lugng dé danh gia
moi quan hé gitia dau tu cong va dau tu tu nhan
va tdng trudng kinh té. It c6 nghién ctu trong
nudc tién hanh danh gia day dua vai tro cta dau
tu cong thong qua 03 hé s6 (cac hé s6 thu hut,
hé s6 st dung von va hé s6 lan téa). Ngoai ra,
di liéu cta cac nghién ctiu trong nudc chua
phan biét gitia dau tu cong va dau tu ctia doanh
nghiép nha nudc. Pay chinh la diém khac biét
ctia nghién ctiu nay.

3. Phuong phap nghién ctiu

3.1. Dit liéu

Nghién ctiu st dung s6 liéu vé dau tu cong,
dau tu doanh nghiép nha nudc, dau tu tu nhan
trong nudc, dau tu truc ti€p nudc ngoai, tong
thu nhép quoc ndi (GDP) theo gid thuc té, gia
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so sanh nam 2010, giai doan 1990-2019 do
T6ng cuc Thong ké Viét Nam ho trg cung cip.
Cac s6 liéu nay phuc vu tinh toan hé s6 thu hut
va ICOR. Ngoai ra, nghién ctiu st dung s6 liéu
tu bang I-O ctia Viét Nam nam 2012, xay dung
5 nam mot lan, st dung cho giai doan (2011-
2015) dé€ tinh toan cac hé s6 lién két ngugc, lién
két xuoi.

3.2. Cdc hé s6 thu hit va lan téa

3.2.1. Hé s0 thu hut

Vai tro cua dau tu cong thé hién qua hé s6
thu hat. Hé s6 thu huat thé hién mot dong dau
tu cong ttt NSNN thu hut bao nhiéu dong dau
tu tit khu vuc tu nhén hay t6ng vén dau tu xa
hoi vao hoat dong san xuét kinh doanh. Hé s6
thu hat la két qua cta phép chia ctia dau tu tu
nhan cho du tu cong, hodc téng von dau tu xa
hoi chia cho dau tu cong.

3.2.2. H¢ 56 st dung von (ICOR)

Tong von dau tu xa hoila (I): I=1g+1Ip (Ig
la dau tu nha nudéc; Ip la dau tu tu nhan gom tu
nhan trong nudc va tu nhan nudc ngoai FDI).

Cong thtc tong quat dé tinh khoi lugng von
ctia mOt nam nao dé la:

K. =K

(= 1) K

(t-1)

= L ) (1)
-ol—+
2

Trong dé, K la von ctia nam t; o la ty 1é
khdu hao tai san c6 dinh va I la lugng dau tu
hang nam.

Nhiéu nghién ctiu di dén két luan, von la
nhan t6 quan trong nhit tao ra ting trudng
kinh té€ nhu Otani va cdng su (1990), Maddison
(1995), Kasliwal (1995). Cac md hinh ting
truong don gian déu nhdn manh dén yéu t6 von
trong tang trudng. Harrod-Domar dua ra moi
quan hé ham s6 gitia von (K) va gia tri san xuat
(Y). M6 hinh nay cho ridng, bat ky mot thuc thé
kinh t€ nao du la mdt doanh nghiép, mét nganh
hoac toan bd nén kinh t€ déu phu thudc vao s6
lugng von dau tu vao thuc thé kinh t€ d6, dugc
biéu dién dudi dang ham s6 nhu sau:

Y = K/k (2)

Trong dé, k goi la hé s6 von san lugng
(Capital - output ratio) hoac:
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K(t) - K(t)
GDP(t ) - GDP(t,)

ICOR = Ak =

(3)

Luc nay, Ak dugc goi la hé s6 ting von - san
lugng (Incremental Capital-Output Ratio hodc
viét tat 1a hé s6 ICOR). Hé s6 nay phan anh, can
bao nhiéu déng von ting thém dé€ tao ra mot
don vi tang 1én cua GDP.

D€ cong thic (3) c6 y nghia va tinh toan
dugc K(ti), GDP(ti) cin phai loai trii yéu t6 gid,
tic la phai quy vé gia so sanh.

Gia thiét, K 1a gia tri con lai ctia tai san co
dinh, tu do K(t) = K(t-1) + I(t) va quan hé (3)
c6 thé viét lai:

()
GDP(t ) - GDP(t,)

ICOR =

(4)

Hé s6 ICOR thudng dugc tinh cho mot giai
doan vi dong von thuong c6 do tré, sau mot
giai doan méi phat huy tac dung O Viét nam
thuong tinh ICOR cua hang ndm va chia ca tu
va mau cho GDP, quan hé (4) dugc viét lai:

Ty 1é dau tu theo gia so sainh
trén GDP theo gia so sainh

Téc do tang truéng GDP

(5)

ICOR =

3.2.3. H¢ s0 lan téa hay hé so lién két - tac dong
167 kéo cdc nganh

Hé s6 lan téa. Pau tu con c6 thé ¢ nhiing
tac dong doi v6i moi truong kinh t€ va co thé
mang lai nhiing loi ich hay gay ra nhiing thiét
hai vugt ngoai khuon khé ctia mét dy an dau tu
cu thé. United Nations Statistical Office (1973)
ban vé van dé nay, nguoi ta thuong noi téi hai
tac dong ctia dau tu la ngoai ting (externality)
va hiéu ting lién két cua dau tu.

Ngogqi iing

Diu tu co thé gay ra ngoai ting theo nhiéu
cach. Theo Riedel (2003) mot trong nhiing
vi du cu thé nhit la qua trinh “hoc qua lam”
(learning-by-doing process) ma theo dé, doanh
nghiép cang tré nén hiéu qua hon khi ho hoat
dong cang nhiéu, cang lau trong mdt nganh, do
hoc hdi cling nhu tich liy dugc kinh nghié¢m.
Vi thé, néu ho tién hanh diu tu thi cac du an
dau tu cta ho ngay cang hiéu qua hon. Cac
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doanh nghiép trong nganh hay tham gia nganh
vé sau c6 thé hoc tdp nhiing kinh nghiém nay va
lam cho nganh d¢ tré nén hiéu qua hon va ngay
cang phat trién. Khi mét nganh céng nghiép da
phat trién thi cang c6 nhiéu kha ning d€ nghién
ctu ap dung, cong nghé mdi vi nganh da cé
du kha nang vé tai chinh cling nhu thi trudng.
Cong nghé méi c6 thé luc dau chi c6 mot s6
cong ty dau dan c6 kha nang ap dung nhung vé
sau cong nghé d6 c6 thé pho bién rong ra trong
nganh va nhiéu cong ty nho hon khac, c6 thé ap
dung lam nang cao hiéu qua cua nganh. Hon
niia, khi nganh cang phat trién thi kha nang
chuyén mon hoa ngay cang cao va sé giup nang
cao hon niia hiéu qua cta tling cong ty cling
nhu clia mot nganh noéi chung.

Hiéu ting lién két

Khai niém lién két & day do Hirschman
(1958) dé xuat. C6 hai loai lién két: Lién két
thuan (forward linkages) ttic 1a san phdm cta
mot nganh X dugc stt dung d€ lam nhép lugng
cho qua trinh san xuit trong cac nganh khac va
lién két ngugc (backward linkages) ttic la nganh
X stt dung san phdm ctia cic nganh khac dé€lam
nhép lugng cho qua trinh san xuét ctia minh.
Ca hai loai lién két nay déu c6 tic dong dén
hanh vi dau tu.

Lién két ngugc dung dé do miic dd6 quan
trong ctia mot nganh véi tu cach 1a bén st dung
cac san phdm vat chét va dich vu lam dau vao
tt toan b nén kinh té. Lién két ngugc dugc xac
dinh bédng ty 1é ctia tdng cac phan ti theo cot
cia ma tran Leontief so mtc trung binh cta
toan bd hé thong san xuat. Ty 1é nay goi la hé
s6 lan toéa (Index of the power of dispersion) va
dugc xdc dinh nhu sau:

BLi
Leontief).

Y rij (Cong theo codt clia ma trén

Hé 56 lan tod (lién két nguoc) = 22 (6)
€ s0 lan toa (lien ket nouoc) = ————
' gt YBLi

Trong do:
rij 1a cac phan tl cta ma tran Leontief;
n la s6 nganh trong mo hinh.

95

S6 67 - Thang 02 Nam 2022

Ty 1€ nay 16n hon moét va cang cao cé nghia
la lién két ngugc ctia nganh dé cang 16n, cang
thé hién su can thiét cia nganh d6 d6i véi cac
nganh con lai.

Lién két xu6i ham y mtc d¢ quan trong ctia
mot nganh nhu 1a nguén cung cép san phim
vat chit va dich vu cho toan bo nén kinh té. Méi
lién két nay dugc xem nhu do nhay ctia nén
kinh té va dugc do luong bang tdng cac phan
tt theo hang cia ma tran nghich dédo Leontief
so v6i muc trung binh ctia toan b hé thong san
xudt. Hé s6 lién két xuodi cia mdt nganh dugc
tinh nhu sau:

FLi = Xrij (Cong theo hang cia ma tran
Leontief).
n.FLi
YFLi

H¢ s6 d¢ nhay (lién két xudi) = (7)
Trong do:

rij 1a cac phan tl ctia mot ma tran Leontief;
n la s6 nganh trong mo hinh.

Ty 1€ nay 16n hon mét va cang cao cé nghia
lién két xuoi ctia nganh d6 cang 16n, cang thé
hién su can thiét cua nganh do doi véi cac
nganh con lai.

4. Két qua nghién ctu va thao luan
4.1. Két quad nghién ciiu

Duéi day la két qua phén tich vai tro cua dau
tu cong trong moi quan hé véi dau tu tu nhan
va tang trudng kinh t€ qua cac hé s6 thu hat va
lan toa.

Hé s6 thu hat

DPau tu cong la dau tu vao co sé ha tang dugc
xem nhu 1a vén méi d€ thu hut dau tu tu nhan
trong va ngoai nudc vao san xudt kinh doanh.
Giai doan ddu méi mé ctia, dau tu cong thu hut
dau tu vao san xuit kinh doanh va hé s6 thu hat
dau tu khu vuc tu nhan cao hon. Theo gia thuc
té, mot dong von dau tu cong thu hut tu 2,1- 4,0
dong von vao san xudt kinh doanh va thu hut
tu 1,4 - 3,3 dong von tu khu vuc tu nhéan, hé s6
nay giam trong giai doan 1996-2005 va cé xu
huéng tang 1én trong giai doan 2006-2019.
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—#-Diu tu san xuit kinh doanh/Piu tw cong
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4.0

——Piu tw KV tu/Piu tw cong

1990-1995 1996-2000 2001-2005

2006-2010 2011-2015 2016-2019

Hinh 1. Hé s6 thu hut dau tu cho san xuit kinh doanh va thu hat dau tu tu nhan
trén mot dong dau tu cong

Nguon: Tinh todn tii ngudn cua Tong cuc Thong ké Viét Nam, gid thuc té

Hé s6 thu hut ctia dau tu cong doi véi dau tu
tu nhén va dau tu san xudt kinh doanh dang cé
xu huéng tang nhanh sau giai doan 2001-2005
cho thay, vai tro cua dau tu cong tiép tuc mang
tinh cha dao, dan dat, 1a von moi dé€ thu hut,
lan toéa von xa hoi. Do vay, dau tu cong can tap
trung nhiing du an, nhiing dia ban trong diém,
c6 stic lan toa, tao dong luc. Dau tu ha tang can
uu tién nhiing dy an c6 tinh két néi ving, dé
cac vung déu cé thé ddy manh san xudt.

Thuc té cho thay, ty 1¢ ddu tu cong theo GDP
tang déu qua cac ndm, giai doan 2018-2019 duy
tri quanh mtic 8,0% GDP. T6c d¢ ting dau tu
cong cd bién dong manh hon toc do ting trudng

GDP, mot mat do tic dong cua khung hoang
kinh t€ khu vic chau A nim 1997 va khing
hoang tai chinh thé giéi nam 2008, mat khac, do
dau tu cong phu thudc vao tién do giai ngan ctia
cac du an ciing nhu cac ngudn von ngan sach
nha nudc va von vay. Dau tu cong phu thudc
vao ngan sach nha nudc, su bién dong ctia dau
tu cong phu thudc bién dong ctia thu - chi ngan
sach nha nudc va chinh sach tai khoa dé ung
pho véi khting hoang, do véy, toc do tang dau
tu cong c6 nhiéu bién dong theo chu ky kinh té.
Mat khac, Viét Nam duy tri dugc toc do ting
trudng GDP 6n dinh, ti d6, dam bao ty 1é dau
tu cong theo GDP kha binh 6n, day la tin hiéu
tot cho dau tu cong.

CPau tw cong/GDP (%)

-B-Téc 46 PTC (%)

=<Téc do GDP (%)

njnnnnﬂﬂ\ﬂ"m

nnnnnnnnnnnn
O N M R O O M M N M

i

Hinh 2. Té6c dC) tang dau tu cong va tang trudng kinh té

Nguon: Tinh todn tii nguon cia Tong cuc Thong ké Viét Nam, gid so sdnh ndm 2010
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Hé s6 ICOR

Hiéu qua dau tu cta nén kinh té€ con dugc
thé hién qua hé s6 hiéu qua vén dau tu phat
trién toan xa hoi ICOR (la ty 1é % von dau tu so
v6i GDP bo ra dé tao ra mdt don vi % gia ting
GDP trong mot thai ky nhét dinh). ICOR cang
cao thi hiéu qua dau tu cang thap va ngugc lai.
O cac nudc phat trién chi s6 nay thudng trong
khoang 3,5 - 4, tuc la d€ kinh té ky nay tang 1%
so v6i ky trudce thi can ting von dau tu trong
ky nay lén 3,5 - 4% so v6i ky trudc. Theo Ngan
hang Thé gidi, d6i véi mdt nude dang phat trién,
ICOR & mtic 3 la dau tu c6 hiéu qua va nén kinh
té phat trién theo huéng bén viing.

Theo ban tin s6 10 (6/2019) cua Ban Ngudn
va Phat trién thong tin, Bo Ké hoach va Pau
tu, hé s6 ICOR ctia Viét Nam lién tuc tang tu
muc 3,5 giai doan 1991 - 1995, ting dén 5,24
giai doan 2001 - 2003. Nam 2008, h¢ s6 ICOR
cuia nén kinh té 1a 6,6. Tt do, hé s6 ICOR cua
nudc ta dao dong trong khoang 6 - 6,5. ICOR
ctia Viét Nam tii ndm 2010 dén 2017 cho thay,
hiéu qua dau tu da c6 budc cai thién, ICOR da
giam xudng dudi 6, nhung van con & muc cao.
Muoén dat muc tang trudng la 8%, trong khi chi
c6 thé danh 30% GDP cho dau tu thi ching ta
can dam bao ICOR & mtic 3,75.

Theo s6 liéu thong ké gia so sainh nam 2010
cho thdy, su thay ddi ngugc chiéu gitia hé so
ICOR va ting truéng GDP, hé s6 ICOR ngay
cang tang ti 1,5 (nam 1991) lén dén 4,0 (nam
1999), giam nhe va ti€p tuc tang lén dén 7,0
(nam 2009), sau nam 2009 giam xudng va duy
tri khoang 5,7 (nam 2019). Viéc tang hé s6

=-Téc dp GDP (%)

A

I

)03 2004 2005 2006 2007 2008 2009 20
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ICOR di kém véi tang ty trong d4u tu, thé hién
sti dung von khong hiéu qua. Cung véi tac dong
cta khing khoang kinh té thé giéi (cu soc tu
bén ngoai), dau tu kém hiéu qua da lam cho toc
do tang GDP giam tu 9,5% (nam 1995) xudng
4,8% (ndm 1999), sau do6 tang lén 7,8% (nam
2004), giam con 5,4% (nam 2009), sau nam
2009 ting lén va duy tri khoang 7% (ndm 2019).
Giai doan ddu méi mé ctia ICOR cua Viét Nam
tang lién tuc lén dén 7,0 (nam 2009), do can
phai gia tang dau tu ban dau d€ thuc ddy ting
truéng kinh té, tuy nhién néu duy tri ICOR qua
cao va lién tyc thé hién dau tu kém hiéu qua,
sau nam 2009 hé s6 ICOR c6 giam nhe con 5,7
(giai doan 2017-2019) nhung van con cao so voi
muic binh quan ctia cdc nudc dang phat trién.

Hiéu qua dau tu thé hién bang hé s6 ICOR
dugc tinh toan cho toan by nén kinh té€ bao gom
dau tu cong, dau tu ctia doanh nghiép nha nudc,
dau tu tu nhan trong nudc va FDI. Do vén dau
tu cong chu yéu dugc dau tu cho co sd ha tang,
khong mang lai lgi nhudn truc ti€p ma gian tiép
thic ddy tang trudng. Do vay, khong thé danh
gia hé s6 ICOR tang vot la do dau tu cong kém
hiéu qua. Nhiing nam gan déy, Chinh pht cling
dua ra nhiéu giai phdp d€ nang cao hiéu qua su
dung vén nhdm néng cao hiéu qua dau tu, tang
nang sudt tii dé giam hé s6 ICOR. Do vay, ty 1¢
von déau tu cong chiém trong tng vén dau tu
toan xa hoi dang c6 xu hudng thap di, tang ty 1¢
von dau tu ti khu vuc tu nhan va khu vuc dau
tu nudc ngoai, dau tu cong sé dong vai tro la
ngudn von moi, dan dat cac thanh phan kinh té
khac tham gia dau tu.

-+ ICOR

10 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Hinh 3. Hé s6 ICOR va tang truéng GDP
Nguén: Tinh todn tii nguon ciia Tong cuc Thong ké Viét Nam, gid so sdnh ndm 2010
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Hé s0 lan toa - Lién két ngugc, lién két xudi

D€ danh gid tic dong d4u tu cua nha nudc
phat trién co s6 ha tdng thu hut hay thuc ddy cac
khu vic doanh nghiép phét trién cac nganh khac
nhu thé nao phai dya vao ban can déi lién nganh
I[/O. Pau tu cong tao ra co s& ha tang co lién
quan cht yéu vao cac nganh gom nganh dién,
x4y dung ha ting, van tai-kho bai va vién thong.
Tt bang I-O ctia Viét Nam ndm 2012, tinh toan
cac hé s0 lién két ngugc (BL), lién két xudi (FL).
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Bang I/0 xay dung 5 naim mot lan phuc vu phan
tich kinh t€ cho 05 ndm (bang I/O 2012, sti dung
cho giai doan 2011-2015). Két qua cho thay, hé
s0 lién két ngugc va lién két xuoi trung binh ctia
nhom nganh ha tang déu 16n hon 1. Diéu nay
ndi lén rang, cac nganh nay c¢é anh huéng manh
dén cac nganh khac trong hé thong va toan bo
nén kinh t€ véi tu cach la nganh st dung dau vao
ctia cac nganh khac cting nhu cung cap dau vao
cho cac nganh khdc.

Bang 1. H¢ s6 lién két ngugc va lién két xudi clia cac nganh thudc co so ha tang

TT Nganh BL FL

1 Dién 1,06 1,03

2 Xayduyng 1,13 0,67

3 Vin tai va Vién thong 1,01 1,75
Trung binh nhém nganh 1,07 1,15

Nguon: Tinh todn tii Bdng I/O Viét Nam 2012 va Thanh pho H6 Chi Minh nam 2012

Xét tuing nganh thi nganh xay dung c6 hé
s6 lién két ngugc cao nhat tic st dung dau vao
cua cac nganh khéc 16n, kich cau san xudt cta
cac nganh khac, mac du lién két xuoi thap hon
1, tlic cung cap dau vao cua cac nganh khéc it
hon. Nganh vén tai, kho bai va vién thong c6
hé s6 lién két ngugc va hé s6 lién két xuoi déu
16n hon 1, nhung hé s6 lién két xudi cao hon,
ttic cac nganh nay vtia kich cau cac nganh khac,
viia cung cap dau vao cho cac nganh khac véi
mtuc do cao hon. Tuong ty nganh dién ca hai
hé s6 lién két déu 16n hon 1, cling viia la nganh
sti dung dau vao, vtia la nganh cung cip dau
vao cho cac nganh khac trong toan bo nén kinh
té. Vi vdy, dau tu cong vao cac nganh ha ting
la 6 tdc dong kich thich cac nganh khac phat
trién, trong do, c6 thu hat d4u tu tu nhan vao
cac nganh kinh t€ c6 hiéu qua cao.

4.2. Thdo lugn két qua

Dau tu cong la dau tu vao co s6 ha tang dugc
xem nhu 13 vén moi d€ thu hut d4u tu tu nhan
trong va ngoai nudc vao san xudt kinh doanh.
Giai doan dau méi mé ctia dau tu cong thu hat
d4u tu vao san xuit kinh doanh va hé sé thu hut
dau tu khu vuc tu nhin cao hon. Hé s6 thu hat
ctia dau tu cong doi véi dau tu tu nhén va dau
tu san xudt kinh doanh dang c6 xu huéng ting
nhanh sau giai doan 2001-2005 cho thdy, vai
tro ctia dau tu cong ti€p tuc mang tinh chu dao,
dan dat, 1a von moi d€ thu hat, lan tda von xa
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hoi. Do vay, can dau tu cong tap trung nhiing
du 4n, nhiing dia ban trong diém, c6 stic lan
toa, tao dong luc. Pau tu ha tang can uu tién
nhiing du an c6 tinh két ndi viing, d€ cac vung
déu c6 thé ddy manh san xuat.

Theo s6 li¢u thong ké gia so sanh nam 2010
cho théy, su thay d6i ngugc chiéu gitia hé s6
ICOR va tidng truéng GDP. Viéc tang hé so
ICOR di kem véi tang ty trong ddu tu, thé hién
sti dung von khong hiéu qua. Cung véi tac dong
ctua khung khoang kinh té thé gidi (cu soc tu
bén ngoai), dau tu kém hiéu qua da lam cho
toc do tang GDP giam. Giai doan dau méi mé
ctia ICOR ctia Viét Nam tang lién tuc lén dén
7,0 (ndm 2009), do can phai gia tang dau tu
ban dau dé€ thac day tang trudng kinh té, tuy
nhién néu duy tri ICOR qua cao va lién tuc thé
hién dau tu kém hiéu qua, sau nam 2009 hé s6
ICOR ¢6 giam nhe con 5,7 (giai doan 2017-
2019) nhung van con cao so v6i mtic binh quan
cuia cac nudc dang phat trién. Nhiing ndm gan
day, Chinh phu cling dua ra nhiéu giai phap dé
nang cao hiéu qua st dung vén nhdm néng cao
hiéu qua diu tu, ting ning sudt tu d6 giam hé
s6 ICOR. Do vay, ty 1¢ von dau tu cong chiém
trong tong von dau tu toan xa hoi dang c6 xu
huéng thap di, ting ty 1é von dau tu tii khu vuc
tu nhén va khu vuc dau tu nudc ngoai, dau tu
cong sé dong vai tro 1a ngudn vén moi, dan dat
cac thanh phan kinh té€ khac tham gia dau tu.
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Dau tu cong tao ra co s ha tang co lién
quan chu yéu vao cac nganh gom nganh dién,
xay dung ha tang, van tai-kho bai va vién thong.
Tl bang I-O ctia Viét Nam nam 2012, tinh toan
cac hé s6 lién két ngugc (BL), lién két xudi (FL).
Xét tiing nganh thi dau tu cong vao cac nganh
ha tdng nhu x4y dung, van tai, kho bai, vién
thong va nganh dién 1a c6 tac dong kich thich
cac nganh khéc phat trién, trong d6, c6 thu hut
dau tu tu nhén vao cac nganh kinh t€ c6 hi¢u
qua cao.

5. Kétluin va khuyén nghi
5.1. Két lugn

Két qua phén tich cho thdy, hé s6 thu hut
ctia dau tu cong doi véi dau tu tu nhan trong
va ngoai nudc vao san xudt kinh doanh cé xu
huéng tang lén trong giai doan 2006-2019 do
giam dén ty trong dau tu cho doanh nghiép nha
nudc trong co cau dau tu khu vic cong. Bén
canh do, hé s6 ICOR giai doan gan day nhat
van coOn cao so v6i muc binh quén ctia cac nude
dang phat trién, thé€ hién chua t6i uu hiéu qua
sti dung. D€ dat mtic tang trudng la 8%, trong
khi dau tu 30% GDP thi can dam bao ICOR &
muc 3,75, day la muc tiéu khong dé thuc hién.
Cudi cuing 1a von dau tu cong vao cac nganh ha
tang nhu x4y dung, vén tai, kho bai, vién thong
va nganh dién la c6 tac dong kich thich cac
nganh khac phat trién, do d6 cin ting cudng
dau tu vao cac nganh nay.

5.2. Khuyén nghi

Tu két qua phén tich trén cho thdy, trong
nhiing nam tiép theo, nhiing vin dé dat ra can
cai thién trong dau tu cong c6 thé xem xét gom:

Mot la, nha nudc can tang ty ¢ dau tu cong
bang cach gidm dan ty trong dau tu ctia khu vuc
doanh nghiép nha nuéc tang dau tu vao linh vuc
ha tang, tao ra ngoai tac tich cuc, tti d6 tao dong
luc phat trién lan toa, tranh ddu tu dan trai vao
nhiing linh vuc kinh doanh ma tu nhén c6 thé
va c6 kha nidng cung cdp t6t. Phan dinh r6 hoat
dong su nghiép va quan ly hanh chinh cong dé
6 chinh sach tai chinh thich hgp. Quan ly chat
ché va phan b6 cac khoan chi hiéu qua, giam
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cac khoan tai trg cho nhiing doanh nghiép nha
nudc hoat dong kém hiéu qua, tinh gon bd may
quan ly nha nudc, cai cach tht tuc hanh chinh
cling la bién phéap giam chi.

Hai la, dau tu cong nham cung cip hang
héa cong nhu co sé ha tang,..dong vai tro quyét
dinh cho phat trién bén viing, cin tang cuong
cho tuong xting v6i tang trudng kinh té. Tuy
nhién, d€ dam bao nguon vén dau tu cong, can
co cdu lai cac khoan chi cho cac nganh phu hop
v6i muc tiéu phat trién kinh té€ xa hoi theo tting
giai doan. Tdng ddn ty 1¢ tich luy cho ddu tu
phat trién co s6 ha tdng ky thudt cho cdc nganh
ha tdng nhu xay dung, van tai, kho bai, vién
thong va nganh dién 1a c6 tac dong kich thich
cac nganh khac phat trién, song song do, chu
trong phat trién co sd ha tang xa hoi (gido duc,
khoa hoc), vu tién cac phat trién viing véi muc
tiéu giam ty 1é nghéo cling nhu khoang cach
phan hoéa giau ngheo gitia cac vung, cac ting
16p dan cu.

Ba la, ndang cao hiéu qud ddu tu cong, ddu
tu tir von ngdn sdach nha nudc bang cach (1) doi
vdi viéc 1ap ké hoach thdm dinh dy é4n dau tu
can phai co ché thong nhat quan ly, cdp phat
moi ngudn von xay dung co ban trén co sd cac
chién lugc phat trién kinh té-xa hoi 5-10 nam
dé tranh tinh trang dau tu trung lap, gay lang
phi; (2) thuong xuyén t6 chtic kiém tra, giam
sat viéc thuc hién cac chuong trinh du an dau tu
tai co s& d€ han ché viéc cham tré du 4n, tranh
that thoat, lang phi, tiéu cuc trong dau tu chinh
la viéc tang cuong cong tac kiém toan. Giam sat
chat ché cac du an vay vén ODA va nang cao
hiéu qua stt dung nguén von nay; (3) Xa hoi
héa dau tu cong bang viéc da dang hda cac hinh
thiic dau tu va da dang hda cac quy dau tu tai
chinh nham dong vién cic nguon luc cho phat
trién kinh té, xa hoi.

5.3. Han ché

Bai viét la két qua phan tich dva trén cac mo
hinh don gian nhu hé s6 thu hut, hé s6 st dung
von (ICOR), hé s6 lan toa ctia dau tu cong doi
v6i ddu tu tu nhéan va ting trudng. D€ cic nhin
dinh tu két qua nghién ctu trén bén viing va
chic chan hon, cin tién hanh nghién ctiu phan
tich dinh lugng tac dong ctia dau tu cong dén
dau tu tu nhan va ting trudng.
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