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Muc dich cia nghién ciu nay |1a kiém dinh sw ton tai tdc déng theo
nguong Cia dau tw céng téi dau tw tw nhdn tai ving Kinh té trong diém
(KTTP) Bdac bg. Sir dung phwong phép hoi quy ngwong dir kiéu bang tdc déng
o dinh do Hansen (1 999) dé xuat véi bé dir lidu vé dau tu cong, dau tw tu
nhan dwoc thu thap te Tong cuc Thong k&, nhom tac gia chi ra rang, ton tai
tac dong ngwong Cia dau tw cong 101 dau tw tw nhan tai vimg KTTD Bdc bé.
Két qua wdc lwong cho thdy, hé sé nguwéng 1a 2,4356 (khoang 11,422 triéu
dong/nguwoi) va 3,0006 (khodng 20,097 triéu déng/ngwd’i). Dura vao két qud
nghién citu, mét s6 ham y chinh sdch dwoc dé xuat nham sie dung dau tw cong
dé thiic day dau tw tw nhdn tai vimg KTTD Bdc bg.

Tar khoa: Dc?u tw cong, dau tw tw nhdn, ving KTTD Bdc bg, md hinh
nguong tac dong co dinh dir liéu bang.

The purpose of this study is to examine the existence of a threshold effect
of public investment on private investment in the Northern Key Economic
Zone (KEZ). Employing the fixed-effect panel threshold model introduced by
Hansen (1999), the researchers utilize data sourced from the General
Statistics Office of Vietnam, focusing on public and private investment. The
findings indicate a threshold effect of public investment on private investment
in the Northern KEZ. The estimated results show that the threshold coefficient
iIs 2.4356 (about VND11.422 million per person) and 3.0006 (about
VND20.097 million per person). Based on the research results, policy
implications are proposed to use public investment to promote private
investment in the Northern KEZ.

Keywords: Public investment, private investment, Northern KEZ, fixed-
effect panel threshold model.

1. Pat van dé

Tac dong cua dau tu cong dén dau tu tu nhan 1 chu dé dugc nhiéu nha
nghién ctru quan tim nhung co ché va két qua caa tac dong con nhiéu tranh
cai. Nhiéu nghién ctu cho thay dau tu cong co tac dong tich cuc dén dau tu tu
nhan. Cu thé, dau tu cong day du vao co sé ha tang gidp cai thién kha ning
tiép can thi trudng, giam chi phi san xuat va tang dau tu tu nhan. Ngoai ra, dau
tu caa chinh phu vao vén con ngudi (chang han nhu gido duc va y té), chi tiéu
cho nghién ctu va phat trién gép phan hinh thanh vén con ngudi, nang cao



nang suat lao dong va thuc day dau tu nhan (Lall - 2007; Daniele - 2009;
Flores - Chamba va cong su - 2019; Jena va Barua - 2020). Tuy nhién, cac
nghién cuu khac cho thiy dau tu cong c6 thé tao tac dong lan &t toi dau tu tu
nhan khi nhu cau vén I6n cho dau tu phat trién cua chinh pha c6 thé dan dén
i suat trén thi truong von vay tang 1én lam giam kha nang tiép can vén cua
khu vuc tu nhan. Ngoai ra, ting thué hodc vay ng dé tai trg cho chi tiéu chinh
phu ciing 1am cho khu vyc tu nhan khé tiép can cac ngudn tai chinh khan hiém
cua nén kinh té (Pereira va Andraz - 2004; Drezgié - 2011; Rodriguez - Pose
va cong su - 2012; Solihin va cong su - 2021).

Tuy nhién, hau hét cdc nghién ctu trén deu chi tap trung téi tac dong
tuyen tinh cta dau tu cong toi dau tu tw nhan. Mot s6 it nghién ciru da chi ra
dau tu cong co thé tao ra tac dong phi tuyén téi dau tu tu tw nhan (Akber va
cong su - 2019; Sofia Sao Marcos va Sofia Vale - 2022; Glenda Maluleke va
cong su - 2023). Theo do, tac dong to1 dau tu tu nhan theo chiéu huong phi
tuyén va ngudng tac dong phu thudc vao cac nén tang vi mo nhu ty 1€ dau tu
cong trén dau tu tu nhan, toc do ting truong Kinh té hoac 13i suat.

O Viét Nam, c4c nghién ctu lién quan dén tac dong cua dau tu cong dén
dau tu tu tap trung vao tac dong tuyén tinh. Chua c6 nghién ciu nao phan tich
phi tuyén cia dau tu cong dén hoi tu tang truong kinh té tai cac vang mién &
Viét Nam. Ké tir khi duoc thanh lap, ving KTTD Bic bo bén canh ving
KTTD phia Nam ludn duge xac dinh nam gitr vai tro dau tau, dan dat sy phat
trién ca nén kinh té Viét Nam*. Chinh vi thé, nghién ciru tac dong cua dau tu
cong téi dau tu tu nhan chinh 1a dong luc quan trong thuc day ting truong tai
Viét Nam. Bén canh @6, sau lan soéng thir 4 cua dai dich Covid-19, tang truong
kinh té Viét Nam d6i mat véi khong it kho khan véi lam phat gia ting, chudi
gia tri todn cau tic nghén lam ting gia nguyén lidu san xuat®. Hon nita, du dia
cua chinh sach tién té ngay cang tré nén hep dan®. Trong béi canh do, vai tro
cua dau tu cong dbi véi thic day tang truong Kinh té va thu hep khoang cach
thu nhap gitra cac dia phuong tai Viét Nam lai cang tré nén quan trong. Vi
vay, nghién ciu tac dong cia dau tu cong t6i dau tu tu nhéan tai ving KTTD
Bac bo noi riéng va Viét Nam ndi chung trong bdi canh hién tai mang nhiéu y
nghia thyc tién.

2. Tong quan tinh hinh nghién ciéu

Tac dong cua dau tu cong tGi dau tu tu nhan duoc giai thich thdng qua 2
quan diém cha dao 1a quan diém ang ho dau tu cong tao ra hiéu ing lan &t t6i
dau tu tu nhan va quan diém ang ho dau tu cong tao ra hiéu tng b tro téi dau

! Quyét dinh s6 252/QB-TTg.

? Thong c4o bao chi vé tinh hinh kinh té - x4 hoi quy IV va nim 2021, Téng cuc Théng ké.

* Bao cao két qua thuc hién ké hoach phat trién kinh té - x& hoi nam 2022 va du kién ké hoach phat trién kinh
té - xa hoi nam 2023.



tu tu nhan. Dya trén co sd phan tich tac dong 1an &t va bé tro cia dau tu cong
t6i dau tu tu nhan, tyu trung lai cac nghién cau ¢ thé chia thanh hai nhom
chinh. Cu thé, nhém 1 gdm céc nghién ciu vé tac dong tuyén tinh khi phan
tich anh huong cua dau tu cong toi dau tu tu nhan. Nhém thir 2 gdm cac
nghién ctu tac dong phi tuyén khi phan tich anh huéng cia dau tu cong ti
dau tu tu nhén.

Nhom 1: Nghién ciiu tdc déng tuyén tinh cia dau tw cong t6i dau tur tw nhén

Pradhan, Ratha va Sarma (1990) da st dung md hinh can bing tong thé
(CGE) khi kiém tra vé mdi quan hé giita dau tu cong va dau tu tu nhan tai An
Do trong giai doan 1990 - 2000. Nghién ciru da chi ra rang dau tu cong 1an &t
dau tu tu nhan. Nghién ctru ciing chi ra rang mie d6 1an 4t caa dau tu cong téi
dau tu tu nhan phy thudc vao cach thic chinh phi tai tro cho dau tu cong.
Trong khi do, Bilgili (2003) sir dung dir licu hang quy cta Tho Nhi Ky tir nim
1988 - 2003 va phat hién ra tac dong lan at cua dau tu cong toi dau tu tu nhan
trong dai han. Cu thé, dau tu chinh phu ting 1én 1%, dau tu tu nhan trong dai
han s¢ giam 0.68%. Bén canh do, nghién cttu cia Nazmi va Ramirez (1997)
xem xét tic dong cua dau tu cong, dau tu tu nhan téi ting truong Kinh té tai
Mexico giai doan 1940 - 1991 véi phuong phap binh phuong nhé nhat hai giai
doan (Two Statge Ordinary Least Squares-2SLS). Két qua cho thay dau tu
cong va dau tu tu nhan déu tao tac dong tich cuc téi ting truong kinh té tuy
nhién dau tu cong cd tac ddong manh hon t6i ting truong Kinh té. Bong thoi
nghién ctu ciing chi ra dau tu cong tao tac dong lan at téi dau tu tu nhan. Tai
Viét Nam, T6 Trung Thanh (2012) sir dung s6 liéu thu thap tr 1986 - 2010 tai
Viét Nam véi md hinh VECM nham muc dich nghién cuu liéu dau tu cong tac
déng tiéu cuc hay tich cuc dén dau tu tu nhan. Két qua nghién cau chi ra ring
hién tuong dau tu cong 14an at dau tu tu nhan dugc thé hién rd nét. Theo do,
sau mot thap nién, dau tu cong ting 1% s& lam cho dau tu tu nhan bi thu hep
0,48%. Hung Thanh va cong su (2021) st dung mo hinh PMG nghién ctu tac
dong cua dau tu t6i ting truong kinh té tai 63 tinh/thanh Viét Nam trong giai
doan 2000 - 2020. Két qua nghién cau cho thay, dai han dau tu cong 14n at dau
tu tu nhan va tir 46 tic dong Xau dén ting truong kinh té, mac du cac yéu to
khac nhu dau tu truc tiép nude ngoai (FDI), lao dong va d6 mo thuong mai c6
tac dong tich cuc t6i ting truong kinh té.

Bén canh céc nghién ctu chi ra tac dong lan at cua dau tu cong d6i Voi
dau tu tu nhan, mot s6 nghién ctu chi ra dau tu cong tao tac dong bd tro téi
dau tu tu nhan. Aschauer (1989a) sir dung mé hinh hdi quy bang phuong phap
binh phuong nhé nhat OLS (Ordinary Least Square) nham phan tich tac dong
ctia dau tu cong vao co s& ha tang phi quan su ddi voi dau tu tu nhan va ting
truong kinh té cua cac nudc thuge nhom G-7 trong giai doan 1966 - 1985.
Aschauer nhan thay rang ton tai hiéu ang bo tro gitta dau tu tu nhan va dau tu
cong, diéu nay cho thay rang dau tu cong nang cao su dong gop cua dau tu tu



nhan vao tang truong kinh té. Trong khi d6, Mahmoudzadeh va cong sy
(2013) phan tich anh huong cua dau tu cong d6i v6i dau tu tu nhan trong 23
phat trién va 15 nudc dang phat trién tir nam 2000 - 2009 véi viéc sir dung md
hinh vecto tu hOI quy dang bang PVAR (Panel Vector Autoregression). Nhom
tac gia chi ra ring ting dau tu céng bo trg dau tu tw nhan & cac nude dang phat
trién. Tai Viét Nam, Sir Dinh Thanh (2011) sir dung md hinh SVAR dé phan
tich tac dong cua dﬁu tu cong téi dau tu tu nhan tai Viét Nam trong giai doan
1990 - 2010. T4c gia chi ra rang dau tu cong khong gy chong chéo dau tu khu
vuc tu nhan ma nguoc lai tao ra hiéu tng thuc déy trong dai han, dac biét la
dau tu tu nhan trong nude. Tuong tu, Nguyen Thé Khang (2022) nghién ctu
su tac dong dai han cua dau tu cong ddi voi dau tu tu nhan trong nudc & Cac
dia phuong cua Viét Nam. Tac gia sir dung dir liéu bang caa 63 tinh/thanh cua
Viét Nam tir ndm 2000 - 2020 véi phuong phap FMOLS va DOLS. Két qua
cho thay, dau tu cong tac dong thiic day tich cuc cho dau tu tu nhan trén ca hai
phuong phap udc luong.

Nhom 2: Nghién ciru tde déng phi tuyén cia dau t céng t6i dau tw tuw
nhan

Bén canh cac nghién ctiiu vé tac dong tuyén tinh cia dau tu cong toi dau
tu tu nhan, mot sé nghién cau gan day chi ra rang ton tai moéi quan hé phi
tuyén gitta dau tu cong va dau tu tu nhan. Nhém céc nghién ctu nay chi ra
rang trén thuc té dau tu cong tao tac dong toi dau tu tu nhan theo nguang.
Ngudng tac dong phu thude vao quy mo dau tu cong, kha nang hap thy dau tu
cong caa nén kinh té. Bén canh d6, mirc 6 phat trién ciia nén kinh té ciing anh
huong toi ngudng tac dong cia dau tu cong toi dau tu tu nhan. Ngoai ra,
ngudng tac dong cua dau tu cong toi dau tu tw nhan con phuy thudc vao yéu té
1ai suat. Cu thé, Glenda Maluleke & cong su (2023) nghién ciru tac dong cua
dau tu cong toi dau tu tu nhan tai Nam Phi trong giai doan 1980 - 2018.
Thong qua md hinh phan phol tré ty hoi quy ARDL va ARDL phi tuyen
nghién ctu chi ra rang cl soc bat loi cia dau tu cong dan t6i sy sut giam dau
tu tu nhan trong ngan han va dai han trong khi d6 ct sdc dau tu cong co loi lai
dan téi su gia ting dau tu tu nhan. Sofia Sao Marcos & Sofia Vale (2022)
nghién cau méi quan hé giira dau tu cong va dau tu tu nhan tai 21 nuéc thude
OECD trong giai doan 2000 - 2019. Su dung m6 hinh hoi quy ngudng PTR
dugc dé xuat bai Hansen (1996, 1999, :2000), nghién ctu chi ra rang ton tai
ngudng tac dong cua dau tu cong t6i dau tu tw nhan. Cu thé, md hinh chi ra
ngudng tac dong la 1,72 % va 2,42%. Duéi ngudng 1,72%; 1% tang Ién cua
dau tu cong s& kéo theo du tu tu nhan ting 1én nhiéu hon so véi trén ngudng
2,42% va trong ngudng tur 1,72 - 2,42%. Akber & cong su (2019) nghién cau
tac dong cta dau tu cong téi dau tu tu nhan trong nganh ndng nghiép tai An
Do trong giai doan 1971 - 2015. Nghién cau st dung md hinh hoi quy phi



tuyén ARDL va chi ra rang trong ngan han dau tu cong tao tac dong bo tro téi
dau tu tu nhan, tuy nhién tac dong bo tro yéu dan trong dai han.

Nhu vay c6 thé thdy, chura c6 mot két luan dong nhat vé tac dong cua
dau tu cong tdi dau tu tu nhan. Béu tu cong ¢o thé tao tac dong lan at hoac tac
dong bd tro phu thudc vao cac yéu t6 vi mo nén tang va thoi gian nghién cau.
Bén canh do, tong quan tinh hinh nghién ctu chi ra ton tai tac dong phi tuyén
cua dau tu cong toi dau tu tu nhan. Tuy nhién tai Viét Nam, chua c6 mot
nghién ciru ndo chi ra tac dong phi tuyén cua dau tu cong toi dAu tir tu nhan.,
Do d6, dy 1a nghién ctru dau tién sir dung mé hinh hoi quy ngudng PTR dugc
dé xuat boi Hansen (1999) nham chi rd tac dong phi tuyén cua dau tu cong téi
dau tu tu nhan tai cac ving KTTD tai Viét Nam. Bac biét trong bi canh, ving
KTTD Béc bo dugc Chinh phu xac dinh 13 mot trong nhiig dong luc tang
truong Kinh té trong bdi canh hau Covid-19 va nén kinh té thé gigi co nhiéu
bién dong.

3. Phwong phéap, moé hinh va dir li¢u nghién ctu
3.1 Phwong phadp nghién curu

Pé phan tich tic dong nguong cua dau tu cong toi d?u} tu tu nhan,
nghién ctru st dung md hinh hoi quy ngudng PTR duge dé xuat bsi Hansen
(1999). Theo @6, mo hinh hoi quy ngudng dugc thé hién nhu sau:

Vie =@ +B:1%:1(qe <= V1) +B2%:1(qs: > ¥2) + & (1)
Véi | 1a ham muc tiéu, i 12 chi s6 mau, t 1a chi s6 theo thoi ky, v:. 1a
bién phu thudc, q;.1a bién phan ngudng, x;.la vecto cua cac bién doc lap. y
duogc xac dinh dua trén kiém dinh ty I¢ likelihood (LR) (Hansen, 1999)
Theo Hansen (1999), sau khi xac dinh duoc ngudng ¥, ta can xac dinh y
nghia théng ké caa y voi gia thuyét HO 1a B, = .. Néu chap nhan gia thuyét

HO c6 nghia 1a 1a ngudng tac dong khong ton tai. Bé kiém dinh HO, Hansen
(1999) dé xuat phwong phap Bootstrap. Khi thuc hién Bootstrap véi tap mau,
gia tri P-value duoc xac dinh, tir d6 1am co s& dé chap nhan hay bac bo gia
thuyét HO.

Ngoai md hinh hdi quy don ngudng dugc thé hién ¢ phuong trinh (1)
thi Hansen (1996, 1999, 2000) con dé xuat mé hinh hoi quy da ngudng. Vi du
voi truong hop hoi quy 2 ngudng, gia s ton tai hai nguong y; vay,

(1 < ¥»), phuong trinh (1) duoc Viét lai nhu sau:



Vie =@ + 0% 1(qye <= y1) + B2 [ (1 < qie <= ¥2) +
Baxi: I (Qie =V2) + &
(2)

Tuong tu cho c4c gia tri ngudng tang dan tir (V4,..., ¥n).

3.2 M0 hinh nghién ceiru

Dua vao Iy thuyét tan c6 dién vé dau tu duoc d& xuit boi Jogenson
(1963, 1967 va 1971) va cac nghién ctru caa Omojolaibi va cong su (2016),
Omitogun (2018), Garikai Makuyana va cong sy (2019), tac gia dé xuat mo
hinh phan tich tic dong cua dau tu cong toi dau tu tu nhan nhu sau:

Pl; = a; + B,PU; + BoIR, + B3 GRDPy + X & Xie; + fir (3)

Trong d6: PU 1a dau tu cong, PI 1a dau tu tw nhén, t 1a thoi diém nghién
cuu, 1 la cac dia phuo*ng thu(f)c hai vung KTTB.’Télgg sg”m pham trér} dia ban
(GRDP) va lai suat thyc te (IR) dugc xem la bien so6 the hién nhu cau va chi
phi cua hoat dong dau tu. X la cac bien doc 14p khac mo ta dac trung riéng cua
tung dia phuong bao gom von dau tu tryc tiép nudc ngoai (FDI) va lam phat
(INF).

Ap dung m6 hinh quy ngudng dugc dé xuat bai Hansen (1999), nghién
ctru ndy dé xuat md hinh nghién ciu tac dong ngudng cua dau tu cong toi dau
tu tu nhan nhu sau:

TH1: Hoi quy don nguéng

Pl = a; + B, PU I (PUy <= y;) + B,'PUy I (PUy > y,) + BoIR; +

Bs GRDP;e + X & Xy;

+ Hit (5)

TH2: Héi quy da nguéng
PI; = a; + B, PUI(PU; <= y;) +B,'PU I (y; < PU;; <= ¥») +

B1"PU; I (PUy > v5) BoIR: + B3 GRDP + X §; Xy

+ e (4)

3.3. Di# ligu nghién cizu
, Pé thuc hién cac phuong phap udc lugng cua md hinh, bai nghién cau
da tien hanh thu thap dir liéu tir Nién giam thong ké cua cac Cuc Thong ke tai
cac dia phuong thudc cac ving KTTD giai doan 2010 - 2021. Mac du da rat



nd luc song sb cac quan sat con khiém tén 1a mot han ché caa nghién ctu.
Tuy nhién, do Ving KTTD DBSCL duoc thanh Iap vao thang 4/2009 nén sb
liéu dugc khai thac bat dau tir ndim 2010. Ngoai ra, viéc thu thap di liéu ving
KTTD & cap d6 chi tiét hon nhu cap quan, huyén 1a rat kho khin do su thiéu
hut théng ké ¢ cap do nay.

Bang 3.1. Thong ké mé ta cac bién

Bién s qﬁ;n trl?rig :)l;lnh ]?ullgcnh Cuc tiéu Cuc dai
sat
Pl 84 3.0377 0.4877 2.1832 4.1859
PU 84 2.1073 0.7635 0.8178 3.5846
FDI 84 2.2732 0.7984 0.7218 4.6552
GRDP 84 4.5832 0.4955 3.6798 5.8971
INF 84 4.6572 0.0505 4.5886 4.8287
IR 84 2.3135 7.4915 -20.4958 8.9909

Nguon: Stata 17

Dit liéu ctia c4c bién trong mé hinh duoc thu thap theo nim cha yéu tir
ngudn tong hop céac nién giam théng ké céac tinh/thanh phd thudc cac ving
KTTP gom tong vén dau tu cong PU (dau tu khu vuc nha nudc), tong von dau
tu tu nhan trong nudéc (Pl), tdng vn dau tu truc tiép nude ngoai (FDI), téng
san pham trén dia ban (GRDP), lai suat thuc té (IR), lam phat (INF). Cac bién
duogc thé hién & dang logarit co s6 tu nhién. Ngoai ra, cac bién duoc tinh toan
& dang binh quan dau nguoi. Cu thé, cac bién s& duoc tinh bang logarit cua gia
tri cua bién chia cho dan sb tai cac dia phuong. Véi cach tinh nay thi cac gia
tri s& dugc diéu chinh theo phi hop véi dic diém (quy mé dan sé) cua dia
phuong.

Bang 3.2. Ma tran hé sé twong quan giira cac bién

Pl PU FDI GRDP INF IR
Pl 1
PU 0.6643* 1
FDI 0.2779*| -0.0355 1




GRDP |0.7585* | 0.6971* 0.4552* 1
- - - * _ *
INF 0.2701* 0.1872 0.3305 0.4129 1
IR 0.1631 0.1248 0.3273* 0.3777* -0.6050* 1

Nguon: Stata 17

Két qua cho thdy, mdi twong quan giita cac bién md hinh. Ma tran
truong quan Pearson ¢6 ¥ nghia & muc 5%, gia tri tuyét dbi cua cac hé so
turong quan nhin chung nho hon 0,8, diéu nay cho thay c6 rat it dau hiéu da
cong tuyén gitra cac bién (Carsten F. Dormann va cong su - 2013).

4. Két qua nghién ciru

4.1. Két qud kiém dinh nghiém don vi

Theo Hansen (1996,1999,2000), cac bién trong md hinh hoi quy
ngudng phai co tinh dimg dé tranh hién tuong hoi quy gia tao. Trong truong
hop chudi dit liéu c6 ¢& mau nho, nghién ctu st dung kiém dinh nghiém don
vi cta Breitung véi gia thuyét HO 1a chudi dit liéu khdng dung dé kiém tra tinh
dirng caa chudi dir liéu truéc khi thuc hién phan tich md hinh héi quy ngudng.

Bang 4.1. Két qua kiém dinh nghiém don vi dir liéu bang

Kﬁggigu p-value l(l:u(?o)’l(ll; p-value Bac dirng
Pl -0.1566 0.000 -1.0179 0.000 1(0)
PU -0.2489 0.000 -0.4943 0.000 1(0)
FDI -0.3465 0.000 -0.4352 0.000 1(0)
GRDP -0.5430 0.000 -0.5666 0.000 1(0)
IR -0.2384 0.000 -1.8653 0.000 1(0)
INF -0.6048 0.000 -0.4353 0.000 1(0)

Nguon: Stata 17

Ghi chd: Gid tri p-value duoc trinh bay trong dau ngodc don. *** ** * thé hien muic y
nghia lan luot 1a 1%, 5%, 10%. Gia thuyet HO la bien khéng ding (c6 nghiém don vi).




K&t qua nghién cau ¢ bang trén cho gia thuyét HO bi bac bo vai céc
chudi dix lieu khi ki€ém dinh trong trudng hop c6 va khong ¢6 xu hudng. Nhu
vay cac chuoi dit liéu trong bai déu dung tai 1(0).

4.2. Két qud kiém dinh ngwong

Nghién ctu bit dau véi kiém dinh 1 ngudng nhu mé ta & md hinh (4)
vé6i gia thuyét HO 12 mé hinh khdng ton tai ngudng (Téc 1a md hinh tuyén tinh
phu hop). Két qua nghién ctru dugc trinh bay & bang 2. Két qua uéc luong
ngudng véi 300 lan bootstrap. Két qua cho thdy mé hinh (4) ton tai mot
ngudng vai F-statistics (F1) thu duoc 14 28,31; p = value 14 0,02. Kiém dinh
nay cé y nghia thong k& & muc 5% va do do, gia thuyét HO bi bac bo.

Nghién cau tién hanh kiém dinh hai ngudng nhu mé ta & mo hinh (5)
véi gia thuyét HO 1a mé hinh khéng ton tai hai ngudng (M6 hinh ton tai 1
ngudng). Két qua nghién ctru duoc trinh bay & bang 4. Két qua udc luong
ngudng vai 300 lan bootstrap. Gid tri F-statics tinh toan duoc la 30,52 va gia
tri p-value 1a 0,0067. Kiém dinh c6 y nghia thong ké & muc 1%. Do vay, thay
mo hinh ton tai tac dong theo 2 ngudng do gia thuyét HO duoc béc bo.

Nghién ctu tién hanh kiém dinh hai ngudng nhu mé ta & mé hinh (5)
véi gia thuyét HO 12 mo hinh khong ton tai ba ngudng (Tuc 1a mé hinh ton tai
2 ngudng). Két qua nghién ctru duoc trinh bay ¢ Bang 3.2. Két qua udc luong
ngudng vai 300 lan bootstrap. Gia tri F-statics tinh toan duoc la 15,95 va gia
tri p-value 1a 0,36. Kiém dinh khong c6 y nghia théng ké & muac 1%. Do vay,
thay md hinh ton tai tic dong theo 3 ngudng do gia thuyét HO duoc béac bo.

T6m lai, két qua phan tich ¢ trén cho thay tac dong theo hai ngudng ton
tai khi xét tac dong cua dau tu cong toi dau tu tu nhan tai vung KTTD Bic bo.
Két qua gia tri cua cac ngudng, F-statics, p-value cua céc kiém dinh duoc tinh
toan va thé hién ¢ Bang 4.1

Bang 4.2. Két qua kiém dinh ngudng

Kiém dinh Gia tri F- statistics P-value Két luan
nguwong
1 nguwdéng 3.0006** 28.31 0.0200 Bac bo HO
tic md hinh
ton tai 1
nguong
2 ngudong 3.0006** 28.31 0.0200 Bac bo HO
tac md hinh
2.4356%**x 30.52 0.0067 |t3n tai 2




nguong

3 nguwdng 3.0006** 28.31 0.0200 Chép nhan
HO tac mod
2.4356%**** 30.52 0.0067 hinh chi tdn

tai 2 nguong

1.5981 15.95 0.3600

Nguon: Stata 17
Ghi ch: *, ** *** bigu thi mirc ¥ nghia tai 1%,5% va 10%
Pé xtr ly cac van dé ndi sinh va tinh khong dong nhat, tac gia sir dung
hoi quy dit liéu bang tac dong co6 dinh do Hansen (1999) dé xuat.

Bang 4.3. Két qua hdi quy ngudng tac dong caa dau tw cong toi dau
tw tw nhan tai ving KTTD Bac bg

PI HE 50 hoi 1?31 t P>t [95% cont.
quy chuin interval]
GRDP 0.9648*** 10.0878 | 10.99 | 0.000 | 0.7896 | 1.1400
FDI 0.0535** 0.0439 | -1.22 | 0.027 |-0.1412 | 0.0340
IR -0.0141*** | 0.0032 | -4.33 | 0.000 |-0.0207 | -0.0076
INF -0.5069 0.5479 | -0.93 | 0.358 |-1.6001 | 0.5861

Ngwdng tac dong ciia dau tw cong (PU) téi dau tw tw nhan (PI)

Du61 ngudng 1
(y <=2.4356)

0.1501 | 1.42 | 0.159 | -0.0856 | 0.5135
0.2139

Tor nguong 1 tdi
nguong 2 0.4324*** | 0.1128 | 0.38 | 0.003 | -0.1819 | 0.2684
(2.4356<y<=3.006)

Trén ngudng 2
(y>3.006)

-0.2243** | 0.1089 | 2.06 | 0.043 | 0.0069 | 0.4417

Hang s6 0.9585* |2.7330| 0.35 | 0.057 |-4.4938 | 6.4109




F(8,69) = 35.79 Prob > F = 0.0000

Nguon: Stata 17
Ghi chl: *, ** *** higu thj mitc y nghia tai 1%,5% va 10%

Pong thoi nghién ctru ciing chi ra tac dong theo 1 ngudng cua dau tu
cong t6i dau tu tu nhan tai vang KTTD phia Bic. Cu thé, ngudng tac dong
trong mo hinh la PU= 3,0006 (twong dwong 20,097 tri¢u dong/ngudi) va
PU=2.4356 (tuong duong 11.422 tri¢u dong/ngu:o’l) Khi dau tu cong ¢ dudi
muc 11,422 tri¢u dong/ngu:m tac dong cua dau tu céng téi dau tu tu nhéan l1a
chua r6 (hé s6 hdi quy khong cd ¥ nghia théng ké). Khi dau tu cong trong
khoang 11,422 triéu dong/ngudi va 20,097 triéu dong/ngudi, dau tu cong tao
tac dong bo tro téi dau tu tu nhan. Cu thé, 1% tang 1én cua dau tu cong s& kéo
theo sy gia ting tuong (ng cua dau tu tu nhan 1a 0,43%. Tuy nhién, khi dau tu
cong lén hon 20,097 triéu dong, dau tu cong tao tac dong lan &t toi dau tu tu
nhan. Cu thé, 1% tang 1én cta dau tu cong s& kéo theo sy gia sut giam tuong
g cua dau tu tu nhan 1a 0,22%. Nguyén nhan cd thé xuat phét tir van dé khi
gia ting muc dau tu cong, Chinh phu c6 thé ting thué hoic vay ng dé tai tro
cho chi tiéu chinh phu ciing lam cho khu vyc tu nhén kho tiép can céac ngum
tai chinh khan hiém cuaa nén kinh té. Hay ndi cach khac, viéc tiép can nguon
tai chinh dé tai tro cho dau tu cong gia ting co6 thé lan 4t dau tu tu nhan.

Ngoai ra, két qua bai nghién ciru ciing cho thay tac dong cuing chiéu cua
GRDP, FDI t¢i dau tu tu nhan. Cu thé, khi GRDP tang 1% sé& thuc day dau tu
tu nhan ting 0,9648% trong khi d6 khi FDI ting 1% s& thuc day dau tu tu
nhan tang 0,0535%. Trong khi do, IR tac dong nguoc chiéu téi dau tu tu nhan.
Khi 14i suat ting 1% s& tac dong lam dau tu tu nhan giam 0,0141%.

5. Két luan va kién nghi

Nghién ctru da st dung mé hinh hdi quy ngudng dé nghién ctu tac
dong cua dau tu cong toi dau tu tu nhan tai vang KTTD phia Bic trong giai
doan 2010 - 2021. Két qua cho thdy mdi quan hé phi tuyén tinh gitta dau tu
cong va dau tu tu nhan thong qua hai ngudng tic dong PU = 11,422 triéu
d6ng/ nguoi va PU= 20,097 triéu dong/nguoi. Dua trén két qua nghién cau,
tac gia dé xuat cac ham ¥ chinh sach sau d6i véi ving KTTD phia Bic nham
thuc day dau tu tu nhan nhu sau:

Vung KTTD Bic bo can thyc hién dau tu cong trong ngudng (11,422
triéu dong/ nguoi; 20,097 tricu dong/ ngudi) dé cb thé tao duoc tac dong thic
day dau tu tw nhan. Két qua nghién cau cho thay dau tu cong dudi ngudng cho

* Quy déi In(PU) = 3,0006 hay PU = 20,097 tri¢u dong/nguoi; In(PU) = 2,4356 hay PU =
11,422 tri¢u dong/nguoi.




thay khong tao hiéu ung bo tro téi dau tu tu nhan. Trong khi d6, dau tu cong
trén ngudng tao tac dong lan &t t6i dau tu tu nhan. Mac dau tu cong nay can
dugc kiém soat tot trong trung va dai han dé co thé thuc day duoc dau tu tu
nhan bén viing.

Tan dung tac dong caa vén dau tu tryc tiép nude ngoai nham thac day
dau tu tu nhan. Két qua hdi quy cho thiy dau tu truc tlep nudc ngoai cé tac
d6ng tich cuc toi dau tu tu nhén. Trong trudng hop, dau tu cong dang dudi
ngudng, cac dia phuong vang KTTD Bic bo o thé tan dung ngudn von dau
tu truc tiép nudc ngodi nham thuc day dau tu tu nhan.

Thic day ting truong kinh té, tir d6 tao nén mong viing chac thuc day
dau tu tu nhan va tang nguon luc cho dau tu cong. Két qua nghién cutu cho
thay tang truong kinh té (GRDP) ¢6 tac dong tich cuc toi dau tu tu nhan. Do
nguon luc dau tu cong 1a han ché, dé dat dugc dén diém nguong nhu nghién
ctru da chi ra, doi hoi cac dia phuong thudce ving KTTD Bac bo can thuc day
tang truong kinh té nham tao nguon luc cho dau tu cong dat ngudng, tir d6
thuc day dugc dau tu tu nhan.
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