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Tém tit: Bai viét nghién ctru cdc nhén t6 anh huong toi no nudc ngoai cua khu vuc cong ¢ cac
nuée dang phat trién. Nghién ciru str dung phuong phap phén tich hdi quy md hinh c6 tac dong cb
dinh véi dir liéu mang cua 50 qudc gia dang phat trién trong giai doan 1996-2015. Két qua phan
tich cho thiy, no nudc ngoai cua Chinh phii nhitng nim qua tang 1én dang ké do sy gia ting cua no
cli chua tra dugc, cung v6i sy mo rdng dau tu cong va ty gid hdi doi. Nguoc lai, sy gia tdng cla
toc do tang truong GDP, lam phat va xuét khiu rong cé tac dong lam giam du no tir bén ngoai cua

cac quoc gia.

Twe khoa: Ng nudc ngoai, ng chinh phu, ng cong, cac nudc dang phat trién.

1. Gi6i thigu

Tir thap nién 50 va 60 cta thé ky XIX, cac
nha chinh tri d3 ¥y thac dugc viée chuyén giao
cac ngudn luc nude ngoai (théng qua nhimng
khoan vay, tai trg va vién tro) tai cac nude kem
phat trién 13 can thiét. Chung bd sung nguon
vbn thiéu hut _trong nudc, giup cac quoc gia
chuyén d6i nén kinh t& nhim dat muc ting
truong cao hon. Do vay, ng nudce ngoai & nhiéu
quoc gia khong ngung tang 1én qua thoi gian.
Theo téng hop tir Van phong Phat trién thé gisi
cua Anh, trong giai doan 20 nam, tr gilta nam
1973 dén 1993, ng cong cua cac nudc dang phat
trién trung binh ting 20% hang nam, twong
duong tir 300 ty USD Ién 1.500 ty USD va
dong gop vao muc tang truong kinh te 4n tuong
& nhiéu qudc gia'. Tuy nhién, trong tong sb no
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1.500 ty USD trén chi c6 400 ty USD la tién
vay thuc, phan con lai la tién 1ai tang theo thoi
gian. Ngay ca cac nén kinh t& phat trién nhat
nhu My, Nhat Ban, Phap, Italia cling lién tuc
14m vao canh no nan nghiém trong véi quy mod
ng trén GDP 16n va lién tuc tang. Mac du vay,
co cAu no cua cac nudc ndy phan nhiéu 1a cac
khoan ng trong nudc véi kha nang thanh khoén
cao hon.

O Viét Nam, vay ng nudc ngoai cia Chinh
pha c6 nhiéu vai trd tich cyc. P6 1a tao ra
nhirng tién d& cin ban dap ung cho nhu cau
phat trién, cong nghiép hoda, hién dai hoa dat
nudc, dac biét phuc vu cho nhu cau xay dung
co sé ha ting, dau tu xay dung cic cong trinh
trong diém qudc gia, phat trién kinh t& vung,
x0a doi giam nghéo va cac muc ti€u an sinh xa
hoi khac. Cac ngudn von vay no la cau ndi va la
chat xuc tac quan trong trong thoi ky dau hoi
nhap kinh té quéc té, dong vai tro don béy, kich
thich thu hut cac nguén von dau tu nudc ngoai
phat trién kinh té trong nudc.

Bén canh nhiing 1oi ich trén, ng cong nodi
chung va n¢ nudc ngoai cua Chinh phu nodi
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riéng néu khong duoc sir dung hiéu qua s& dem
lai ganh néng tai chinh cho cdn cén ngan sach
qudc gia, can tré sy ting truong kinh té va tién
trinh giam nghéo bén ving [1, 2]. Theo to trinh
ciia Chinh phi, van dé quan 1y no cong béc 10
mdt s6 bat cap nhu: ng cong tang nhanh, ap luc
tra no trong ngan han 16n, tiém an nguy co mat
an toan nhung chua duoc kiém soét chit ché.
bac biét, quy mé du ng nudc ngoai cia Chinh
pha dén cudi ndm 2015 so v6i cudi nam 2001
da tang 6,5 lén, tdp trung vao ba nha tai trg
chinh: Ngan hang Thé gi6i tang 11,5 1an, Ngan
hang Phat trién chiu A ting 20,3 1in, Nhat Ban
ting 6,8 lan. Do vy, cac chinh sach quan ly ng
nuée ngoai rat quan trong dbi voi Viet Nam,
nhit 1a trong bdi canh hién nay, khi ma nén
kinh té dang hoi nhap séu rong dan dén su phu
thuoc gitra cac quoc gia la rat 16n. Néu mot
quoc gia khong thé kiém soat van dé no cdng ¢co
thé tao ra anh huong “domino” dén nhiéu qubc
gia khac c¢ lién quan.

Do vdy, tim hiéu va phan tich cac yéu t6
anh hudng tdi no nudc ngoai cia Chinh phu la
van d& duoc nhidu nha hoach dinh chinh sach
va nghién ctru kinh t& quan tdm, thé hién qua
hang loat cac nghién ctu véi dbi twong va
phuong phap phong phu. Tuy nhién, khi xem
xét cac nghién ciu 1y thuyét va bang ching
thue nghiém, cac két luan khong thdng nhit va
ton tai rat nhiéu tranh cai.

Trong cac nghién ctru vé nhan t6 anh hudng
tdi ng nudc ngoai, nhiing sy kién co tinh toan
cAu nam ngoai sy klem soat cua cac qubc gia
dugc coi 1a nhan t6 chinh gy 1én tich liy no
(nhu sbc gia dau, 13i sudt ngan hang cao, suy
thoai & cac nudc cong nghiép va gia cd hang
hoa trén thé gi6i thap nhitng nim 1970 va 1980)
[3, 4]. HAu hét cac qubc gia déu dbi mat véi cac
bat loi twong ty, vy dau 1a nguyén nhan chinh
tao nén su khac biét giira cac qudc gia nay? Luc
nay, cic nha nghién ctu dit ra yéu cau phai
nghién ctru nhitng yéu t6 ndi tai phat sinh bén
trong nén kinh té (theo ting qudc gia va nhom
quoc gia khac nhau), trong do cac chinh sach Vi
mod lubn duoc nghién ciru cin trong bao gém:
su sai 1éch trong ban hanh va thyc thi cac chinh
sach tai khoa - tién t&, ty gia hoi doai, tiét kiém

va 1ai sudt [5]. Dién hinh nhu mé hinh “hai 15
héng”, tiét kiém va ngoai hdi duoc dat trong
trong moi lién quan ti tich lily no nudc ngoai
[6]. Sau d6, m6 hinh nay da dwoc mé rong va
phat hién rang ngoai tiét kiém va ngoai hdi thi
16 hong tai chinh trong d6 c6 thué va tham hut
ngan sach 14 nhan t6 trong tim khién cac chinh
phu dang ngay cang vay ng rong rai [7]. Ngoai
ra, thAm hut thuong mai, thdm hut ngan sach,
dau tu cong, lam phat dugc dé cép trong nhiéu
nghién ctru khac [8-10].

Trong nhitng nhan t6 ké trén, nhiéu nhan t6
tac dong t6i ng nudc ngoai cua Chinh phu da
dugc kiém chimg, vi du nhu ting truéng kinh té
thé hién qua ting truong GDP, day la nhan to
phan anh stc khoe cua nén kinh té va trang thai
phuc loi xa hoi cua mdi quéc gia [11-15]. Do
vy, mot nén kinh té ¢o ting truong GDP cang
manh thi kha ning chdng chiu cua qubc gia do
v6i ng nan cang cao. Trong khi d6, lam phat lai
tac dong t6i ng nude ngoai theo nhidu chiéu va
tuy theo murc do. Lam phat thip co thé 1a tin
hi¢u tich cuc thuc day san Xuat va xuét khau,
giup nén kinh té phat trién bén viing va giam
thiéu nhu cau vay ng. Lam phat qua cao the
hién sy yéu kém trong kiém soat nén kinh té
cua Chinh phu va su di Xuéng ctia nén kinh té,
day 1a tin hiéu xdu anh hudng toi kha ning vay
no va tra no [13, 16]. Ngoai ra, ddu tu cong [7,
15] va tham hut ngan sach [2, 14] tac ddng truc
tiép toi ngan sach va lién quan mat thiét t6i
téng no va kha ning tra no nudc ngoai cia qudc
gia dugc nghién cuu.

Bén canh do, cac yéu t6 vi mo khac gém gia
tang 14i suat va ty gia hbi dodi cling dugc dé cap
boi tac dong cua nod toi ngudn ngoai hdi, phuc
vu truc tiép cho mua sim hang héa nudc ngoai
va tra ng cuia Chinh phu [4, 8, 12, 17, 18, 19].
Nhiéu nghién ctru chi ra anh huéng cua ty 18
xudt khau [12, 15], ty 1& nhap khau [11, 12, 20]
va tham hut thuong mai [2, 14, 18, 19] t&i ng
nude ngoai cua khu vire cong. Hé thdng chinh
tri khac nhau ciing co thé tao ra nhitng dong luc
khac nhau dé vay muon [21]. Ngodi ra, bd may
chinh tri cing anh huong toi viéc dua ra cac
quyet dinh tai chinh [22, 23]. Su luan chuyén
quyén luc theo nhiém ky cé thé khién Chinh
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phu dwong thoi thiéu trach nhiém véi cac khoan
thu chi hién tai va ho déy trach nhiém tra no
cho Chinh quyén ké nhiém [24, 25]. Viéc chi
tiéu qua muc cla cac Dang phai trudc cudc bau
ctr duoc coi 1a cic nhan t6 lam gia ting no
nan [26].

Nhirng nghién ciru trén da chi ra mot sd yeu
t6 anh huong t6i ng nude ngoai cua mot quoce
gia cu thé, hoic cua nhom cac qudc gia trong
nhitng giai doan phat trién khac nhau. Do do,
kha ning khai quat hoa cac két qua nghién ciru
s& gap phai mot sb gidi han do miu khéng co
kha nang dai dién cho toan by cac nude. Mot
yéu té ¢6 thé anh huong manh mé t6i quoc gia
nay, nhung chwa chic anh huong t6i quoc gia
khéc do su khac biét vé muc do phat trién, dia
1y va béi canh lich sir ¢ thoi diém nghién ciru.
Diéu nay mo ra co hdi nghién ctru méi vé cing
mot chu dé nhung hudng t6i cac nhém maiu
khac nhau.

Bai viét nay la mot trong nhirng nghién ctru
tdp trung vao nhoém cac nudc dang phat trién
gdm 50 qudc gia trong khoang thoi gian tu
1996 dén 2015. bay 1a nhom quoc gia co tdc do
tang truong cao, dong thoi nd luc thuc déy ting
truéng kinh té do chinh phu cac qubc gia nay
thue hién duong nhu déu mang lai tic dong
déang ké. D€ dap (mg 4p luc chi tiéu cong, chinh
phu cac qubc gia dang phat trlen gap khong it
khé khin do han ché nguodn von huy dong trong
nuée, khién ho phai tim dén nhimg ngudn cho
vay bén ngoai. Nhitng bién dong tuong dbi
manh trong thoi gian vira qua v€ tang trudng,
lam phat, ddu tu coéng, xuat khau rong,... la
nguyén nhin ng nudc ngoai clia cic quoc gia
nay c6 xu huéng thay déi nhanh chong va kho
luong hon trong nhitng niam gan day. Trong do,
Viét Nam 14 mét truong hop dién hinh. Chinh
vi vdy, viée dua cac yéu té kinh t& vi mo nay
vao md hinh phan tich dé kiém ching tinh chat
va mirc do tac dong dén no nude ngoai & cac
qudc gia dang phat trién tré nén c6 ¥ nghia,
mang lai nhitng ham y chinh sidch quan trong
cho chinh phu.

Dé xem xét cdc nhan t6 anh hudng téi no
cong & cac qubc gia dang phat trién, nhom tac
gia phan tich s6 lidéu bang mé hinh hdi quy c6

tac dong cb dinh, nham giai quyet cac vin dé
noi sinh ciia cac bién sé kinh té vi mé.

2. S6 liéu va md hinh hdi quy

Tat ca sé liéu trong nghién ctru nay déu
dugc 1y tir cong bd cia Ngan hang Thé gidi,
gom 08 bién sd thu thap trong giai doan
1996-2015. Cu thé, no nudc ngoai (DEBT)
duoc coi 1a bién phu thudc, can duge giai thich
boi cac bién sb con lai. Trude hét, tac gia cho
rang no nudc ngoai tudn thu kha chit xu huéng
bién dong, nghia 13 cac bién dong ng & thoi
diém hién tai chiu anh hudng 16n bdi nhitng
bién dong trong qua khi. Do vay, bién tré cua
ng nudc ngodi, & diy duoc xac dinh 1 bién tré
mdt ky (DEBT lagl), s€& dugc dua vao danh
sach céac bién giai thich ciia mé hinh h01 quy.

DPbi vé6i cac nudc dang phat trién, tbe do
tang trudng hang nam (GR) c6 thé duoc coi 1a
muyc ti€u vi m6 hang dau. Chinh phu dua ra céc
quyét dinh thac dy ting trudong bang cach diy
manh chi tiéu cong, khién cho can cén ngan
sach trd nén tham hut ning né va budc phai
tang cudng vay ng dé dap Gmg cac nhu ciu chi
ti€u trong nudc. O mot khia _canh khac, tang
truong kinh t& mang lai ngudn thu cho ngan
sach nha nudc, giip lam giam ap lyc vay ng
nudc ngoai. Nhu vy, nghién cliu ndy can xac
dinh tac dong nao vuot troi hon trong khoang
thoi gian vira qua.

Pé xac dinh tac dong doc lap cua ting
truéng tdi ng cong, bai viét st dung thém mdt
s bién kinh t& vi m6 khac 1am bién kiém soat,
cu thé gém lam phat (INF), du tu cong (INV)
tinh bang phan traim trong GDP, tong gi4 tri
xuit khiu rong (NET_EX), thang du tir san Xuét
dau (OLL) tinh bang phan trim trong GDP, va
ty gia héi doai (EXC). Cac bién giai thich nay
déu 1a cac bién vi md /quan trong cua moi quoc
gia. Chung c6 mirc bién dong 16n & trong nhom
cac nude dang phat trién, do d6 c6 thé biét xu
hudng tac dong rd rang d6i voi no nude ngoai.
Ly do st dung cac bién nay dugc tom tat nhu
sau: (i) Lam phat mot mat khién ddng tién noi
t& bi mat gia, lam thdi phdng gia tri cua khoan
ng cong ma cac nudc dang ganh chiu. Mait
khac, lam phat kich thich xuat khau - mot trong
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nhimg nguyén nhén cua viéc gia tang luong
ngoai té dé tra ng nudc ngoai; (2) Pau tu cong
dugc cho 1a yeu td gdy ra ap luc chi ti€u nang
né & cac quoc giac dang phat trién, trong khi
nhitng quoc gia nay thuong dinh hudng cac
khoan vay n¢ nudc ngoai dugc st dung vao
muc dich chi ¢6 tinh dau tw; (3) Xuat khau la
mot kénh thu vé ngoai té, 1am thay doi gid tri va
dong chay vbn ngoai té. Trong khi d6, nhap
khau mét mat giup cho cac quoc gia dang phat
trién c6 nhitng budc tién vé von, khoa hoc -
cong nghé va nang cao chit lugng cudc sdng
cia nguoi dan, mat khac lai gy ra ganh nang
vé ngoai t¢ cho quoc gia d6. Chinh vi vay, Xuét
khau rong c6 thé duogc coi 1a yéu t6 quan trong
anh huong to1 ng nudc ngoai; (4) Tang trudng
kinh té phu thudc nhiéu vao nang lugng. Quoc
gia ndo co kha nang san xuét va xuét khau dau
s& ¢6 nhiéu thuan loi, vira mang lai nguon thu
ngoai té va vira han ché ganh ning nhap khau
dau. Ngan hang Thé giéi do luong gia tri nay
bang cach 14y chénh 1éch giita chi phi san xuét
dau tho va gia dau tho trén thé gioi, sau d6 tinh
toan theo phan tram GDP; (5) Bién dong ty gia
héi doai 1a yéu té anh huéng truc tiép toi ng
nude ngoai cua cac qudc gia. Tuy nhién, ching

InDEBT,, = B, +

B, InDEBT_lagl,. .+ B.INF,

ta khong tiép can duoc sb liéu ng nudc ngoai
theo tirng loai don vi tién té. Néu c6 thé tiép can
duoc thi viéc nghién ctru tac dong cua tung loai
ty gia toi ng nude ngoai l1a diéu khong thé thuc
hién do sb lugng bién giai thich qua nhiéu. Do
vy, dé khong bo sot yéu td quan trong nay,
chung t6i str dung ty gia hdi doai theo quy wdc
ctia Ngan hang Thé gi6i, 1a s6 don vi ndi téc sir
dung dé dbi 1dy mot don vi ngoai t& (¢ day la
USD). Mic du khong thé cu thé dbi véi ting
don vi tién vay, nhung viéc sitr dung mot ngoai
t& quan trong lam don vi quy doi gia trj phan
nao gitip nghién ctru thdy dugc mot khia canh
nao do6 cua tac dong, boi vi du sao gia tri cua
cac dong tién trén thé gidi cling c6 su lién hé
hét strc chat ch& véi nhau.

Nhim cé dugc mot bang sb liéu can dbi, tac
gia loai bo mot sb qudc gia c6 s ligu khong
lién tuc, hodc thu hep khoang thoi gian dé tong
sO quan sat sir dung trong mdi phuong trinh hoi
quy du nhiéu. Cudi cung, tac gia thu thap dugc
1000 quan sat gdm 50 nuéc dang phét trién
trong giai doan 1996-2015, sau d6 tién hanh
phan tich mé hinh hdi quy voi dit liéu mang.

Phuong trinh hdi quy miu c6 dang nhu sau:

T BFE.'_GR:'.* T BF;__E-""‘rL'r:'r_ J_SFE_-EXC:':

+ BeO0IL, .+ BNET EX, + a; + &,

Viéc xac dinh mo hinh phu hop can cir vao
Kkét qua cua kiém dinh Hausman véi lua chon
Sigmamore trong phan mém STATA 12. Phép
kiém dinh nay kiém tra sai s6 ciia mo hinh tng
v6i mdi quan sat co tuong quan voi cac hé sb
hdi quy. Néu khong ¢6 su twong quan, md hinh
tac dong ng?iu nhién sé& duwogc lua chon, va
nguoc lai. Bén canh d6, lya chon Sigmamore
nay con cung cap cac ude luong chinh xac ddi
v6i ma tran hiép phuong sai trong mé hinh hoi
quy da bién hon 1a kiém dinh Hausman thong
thuong [27]. Két qua kiém dinh cho biét mo
hinh FEM phu hop trong cac u6e luong, vi thé
van d& noi sinh cua cic bién kinh t& vi mé
khong dang lo ngai.

Tuy nhién, trong hdi quy dir liéu bang s&
xay ra mot sb khuyet tat khién cho cac uée
lwong va kiém dinh hdi quy khong con chinh

xé4c. Pau tién 12 phuong sai sai sb thay dbi, day
1a hién tugng kha phd bién nhung c6 thé khéc
phuc véi tiy chon robust. VAn dé tiép theo 1a
twong quan chéo, xay ra khi cac phan du cua
mdi phuong trinh hdi quy cho timg quéc gia co
su twong quan voi nhau, thudng gip véi chudi
thoi gian 16n tir 20-30 nam. Dé khic phuc van
dé nay, ching toi sir dung lya chon Diskoll &
Karray dé diéu chinh, hon thé nita tiiy chon nay
con khic phuc ca phuong sai sai sd thay dbi
(nhu tuy chon robust) va hién tugng tu tuong
quan. Ro rang, Iwra chon Diskoll & Karray da co
ban khéc phuc cac khuyét tat trong mo hinh, vi
véy n6 duoc lwa chon khi phén tich hdi quy.

3. Két qua va binh luin

Két qua duoc thé hién 1an lugt timg budc
thuc hién phan tich hoi quy va ki€ém dinh (Bang
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3). Cot 1 (FEM) 1a md hinh hdi quy don gian va
cac khuyét tat chwa dugc khéc phuc. Cot 2
(FEM-robust) 1a hoi quy véi lya chon robust
gitp giai quyét van dé phuong sai sai sb thay
dbi. Cot 3 (FEM*) 1a két qua hoi quy cudi cing
duoc lwa chon sau khi khic phuc tat ca cac
khuyét tat lién quan t6i phuong sai sai s6 thay
dbi, tu twong quan va tuong quan chéo:

Két qua nghién ctru cho thdy no nudc ngoai
cua nam trudc la yeu t6 tac dong ro rét toi tong
s6 no nudc ngoai cua nam sau lién k&. Cu thé
1% tang lén cta cac khoan n¢ ndm trudce c6 lién
quan téi 0,951% tang lén clia ng trong nam
sau do.

~ Trong thyc té, cac chinh phu thuong kho tra
hét no trong mot nam, d'?ln t&i ng ton dong tiép
tuc duogc tyinh vao tong sO ng clia ndm sau, cung
voi 14i sudt tir cac khodn ng chua tra khién cho
tong ng cong lién tuc tang
Bén canh no ci, dau tu cong cling khién du
ng tang lén, khi g’Iau tr cong tang 1én 1% trong
tong GDP s€ khi€n ng nude ngoai cta chinh phu
tang 1én 0,515%, ket qua nay c6 y nghia thong ké
¢ mirc 99%. That vay, ¢ nhiéu qudc gia ngudn
von dau tur ctia khu vuc cong cho phat trién co s&
ha ting kinh té va an sinh x3 hoi khong phai luon
s?m 6 nén viéc vay ng nudc ngoai khong con la
diéu méi me, nhleu nghién ctru trudce day [13, 14,
16] déu c6 cung két luan.

Béng 1. Két qua wdc lugng phuong trinh hdi quy

InDEBT InDEBT InDEBT
(FEM) (FEM-robust) (FEM¥)
InDEBT lagl 0,951 %%* 0,987%%* 0,951 %%
(88,10) (262,09) (57,53)
GR -0,00441%* -0,00406* -0,00441*
(-3,09) (-2,46) (-2,07)
INV 0,005 1 5% 0,0042 1 % 0,00515%*
5,11) (5,15) (3,10)
EXC 0,0000203* 0,00000104 0,0000203%**
(2,43) (0,83) (5,53)
NET EX -0,000205 -0,000237 -0,000205+
(-0,78) (-1,60) (-1,70)
INF -0,0000553 -0,0000482% -0,0000553%*
(-1,47) (-3,89) (-2,20)
OIL -0,00123 0,00131 -0,00123
(-0,67) (1,20) (-0,55)
_cons 1,046%%* 0,263%* 1,046%*
(4,29) (2,95) 2,81)
N 1000 1000 1000

Ghi chii: Thong ké & trong ngodc
+p < 0.1, *p < 0,05, ¥*p < 0,01, *** p < 0,001

Bén canh do, su tang len cua ty gia héi doai
chinh 14 sy mat gia cia mdi don vi tién t& qudc
gia so voi dong USD. Theo két qua phan tich
hoi quy trén, ty gia hoi doai ting mot don vi thi
du ng bén ngoai tang len 0,00203%, tuong tu
nhu két ludn ciia mot sd nghién ctru khac [2, 18,
19]. Trong lich su phat trién cua kinh té the
gidi, sy mat gia dong tién trong nuée do nén
tang kinh t& vi mé yéu kém, két hop véi nhirng
chinh sach tai khoa - tién t& khong phu hop di

ting khién nhiéu nén kinh t& suy sup, roi vao
khung hoang (nhu cudc khing hoang tai chinh
chau A nam 1997).

Tiép theo, ngoai trir thang du tir viéc san
xuit dau thé khong c6 tac dong rd rang thi cac
yéu t6 khac nhu ting truong GDP (GR) va lam
phat (INF) déu gop phan lam giam du no nudc
ngoai, két luan nay giéng nhu phat hién cia mot
vai nghién ctru trude [13, 15]. Két qua hdi quy
cho thiy, mdi % ting 1én cia GDP lam giam
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0,441% ty 1& ng cho thiy phan nao nén kinh té
hoat dong hiéu qua hon. Bén canh d6, lam phat
tang 1&én 1% cling gitp cai thién tinh hinh thuc
té, khién tong ng giam 0,00553%. Tac dong cua
lam phét c6 thé hiéu don gian 14 do chinh phu
thuong dat ra mot 10 trinh giam gia hop 1y cho
mdi déng noi té nhim dem lai loi ich cho su
phat trién kinh té, ddc biét 1a ngoai thuong,
mang lai mdt luong ngoai t¢ dang ké dé tra no
nudc ngoai.

Cudi cung, xudt khiu rong ting
(NET_EX) mang lai ngudn ngoai héi c6 thé
dung cho chi tra ng truc tiép va tranh duoc
cac van dé rui ro ty gid. Mot ty dollar My gia
tri xudt khau rong giap giam 0,0205% ty 1&
ng nudc ngoai, két qua nay coé mirc y nghia
90%. Nghién ciru cia Greenidge (2010) két
luan ddy gia ndi té va ting cudng xuét khiu
mang lai thing du thuong mai va ngudn ngoai
héi hd trg tich cuc cho nd luc giam ng¢ cua
cac qudc gia Caribbenan [15]. Pidu nay tuong
tu nhu cac phat hién cua mot sb nghién ctru
khac [17, 18, 19, 4].

4. Két luan

Nhu vy, bai viét nay sir dung phuong phap
hdi quy cho dit liéu mang véi mo hinh tac dong
¢b dinh dé tim hiéu cac nhan t tac dong toi quy
md no nudc ngoai cia khu vyc cong. Vi bo )
liéu cap nhat nhét tinh t&i hién tai cua Ngan
hang Thé gi6i cho 50 nudc dang phat trién giai
doan 1996-2015, nghién ctru da chi ra vai tro
tich cuc cta ting truong kinh té (thé hién qua
tang truong GDP), xuat khau rong (thing du
can can thuong mai) va lam phat ti nd lyuc
giam ty 1€ no cua chinh phu. Nguoc lai ng tdn
dong va sy tang lén cta dau tu cong, ty gia hdi
doai ¢6 xu hudng lam gia ting ty 1& no nan,
trong khi déng gop cua cong nghiép san xuét
dau thé vao GDP lai khong c6 tac dong rd rét.
Két qua nay thong nhat véi nhiéu nghién ctru
trugc day. Tuy nhién, hau hét cic nghién ctru
déu c6 su khéac biét kha rd rang vé khong gian
va thoi gian nghién ctru, va do do6 cac két luan

c¢6 thé 1a nhitng goi ¥ chinh sach kip thoi cho
cac qudc gia trong pham vi nghién ctru cua
bai nay.

Mic du bai viét da dua ra mot s6 két qua
thong qua phuong phap hdi quy dir liéu bang
v6i nhiéu vu diém cung cac phep klem dinh
khoa hoc, tuy nhién van c6 mot sé van d& chua
thé 1am 6 hon, dién hinh nhu tac dong tir thing
du san xuat dau tho toi ng nudc ngoai. Cac
nhéan t& chinh tri, cu sb¢ kinh té hay cac tac
dong tir bén ngoai (nhu vién trg, cac hiép dinh
thwong mai song phwong, mbi quan hé hop tac
kinh té .) van chua duoc do luong qua nhiing
bién sb cu thé, day la mot goi vy tha vi cho
nhom tac gia phat trién dé tai nay trong tu:orng
lai. Ngoai ra, viéc str dung cac phuong phap hdi
quy khac nhu phwong phap hdi quy 2 giai doan
(2SLS), phuong phap moment téng quat
(GMM) hay tao ra cc bién tuong tac méi s&
dugc nhom tac gia cd ging van dung trong thoi
gian t6i dé mang lai thém nhing phat hién khac
cho chua d& nay.
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Abstract: This paper investigates the determinants of external debt in developing countries. By
analyzing the fixed effect model, with the panel data of 50 countries during 1996-2015, it shows that
external debt has been increasing dramatically. This is because of an increase in debt accumulation in
the past, public investment and exchange rate. By contrast, the pace of economic growth, inflation and

net exports decreases the external debt.

Keywords: External debt, government debt, public debt developing countries.
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PHU LUC

Danh sich cic quoc gia thugec miu phan tich

STT Tén qubc gia STT Tén qubc gia STT Tén qubc gia
1 Albania 18 Egypt, Arab Rep. 35 Nigeria

2 Angola 19 El Salvador 36 Pakistan

3 Armenia 20 Georgia 37 Paraguay

4 Azerbaijan 21 Guatemala 38 Peru

5 Bangladesh 22 India 39 Philippines
6 Belarus 23 Indonesia 40 Romania

7 Benin 24 Jordan 41 Senegal

8 Bolivia 25 Kenya 42 South Africa
9 Botswana 26 Kyrgyz Republic 43 Sri Lanka

10 Brazil 27 Malaysia 44 Sudan

11 Bulgaria 28 Mauritius 45 Thailand

12 Cambodia 29 Mexico 46 Togo

13 Cameroon 30 Mongolia 47 Tunisia

14 China 31 Morocco 48 Turkey

15 Colombia 32 Mozambique 49 Ukraine

16 Cote d’Ivoire 33 Nepal 50 Vietnam

17 Dominican Republic 34 Nicaragua




