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Nghién Ctru & Trao Doi

Chinh sach tai1 khoa va ti€u dung tu nhan:
Nghién ctru trai nghiém
tai cac quoc gia Pong Nam A
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cua mot quoc gia, trong do ham so cua tieu dung tu nhan phy

Tiéu ding tw nhdn la thanh phan quan trong trong tong cau

thugc lom vao thu nhdp kha dung va cac diéu kién kinh té vi mé
khdc. Mot trong nhitng yéu t6 vi mé ¢6 tae dong dén tiéu dimg tie nhén la
chinh sach tai khoa, chinh sach dwoc chinh phu thuc thi thong qua chinh
sdch thué va tiéu dimg ciia chinh phi. Nghién ciru nay sir dung dir liéu
bang giai doan 2000— 2012 tir béio cdo ciia ADB dé xem xét tic dong ciia
chinh séch tai khéa dén tiéu dimg tw nhan tai cdc quoc gia Péng Nam A.
Théng qua hoi quy véi di liéu bang, tdc gid phdt hién thay

Tir khoa: Chinh sach tai khoa, tiéu dung tw nhan, thué.

1. Gidi thiéu

Do anh hudng ctia khung hoang
tai chinh toan cau ndm 2008, vai tro
va tac dong cua chinh sach vi mo
ma dac biét 1a chinh sach tai khoa
dén cac hoat dong kinh té duoc
chti y nhiéu hon. Trong do, nhiéu
nghién cuu tap trung vao tac dong
ctia chinh sach tai khoa dén dau
tu tu nhan thong qua nghién ciu
hiéu vmg l4n at va hiéu ung thiic
day voi nhiéu két qua thuc nghiém
khac nhau (Ahmed & Miller, 2000;
Heutel, 2014; Sen & Kaya, 2014).
Bén canh tac dong dén dau tu tu
nhan, chinh sach tai khoéa con co tac
dong dén tiéu dung tu nhan thong
qua chinh sach thué va chinh sach
chi tiéu cta chinh pht anh huong
dén thu nhap kha dung va mong

dot cua nguoi dan.

Nhitng nghién ctru tic dong cua
chinh sach tai khoa dugc tim thiy
chii yéu ¢ cac nuéc cong nghiép
phat trién v6i nhitng bang chimg
khéc nhau ung ho hai ly thuyét:
hi¢u Gmg 1dn 4t va hi¢u ng thic
day, dong thoi cac nghién ctru nay
con dugce cho rang co thé ap dung
cho cac nuéc dang phat trién; tuy
nhién s6 luong nghién ciru tai cic
nude dang phét trién 13 con nho va
két qua ciing con nhiéu tranh cii
(Schclarek, 2007). Do d6, nghién
ctru ndy tap trung tim kiém béng
chimg vé tac dong cta chinh sach
tai khoa dén tiéu dung tu nhan
tai cac quic gia dang phat trién &
DPo6ng Nam A trong giai doan 2000
— 2012, dong thoi xem xét anh
hudng cua khing hoang tai chinh
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toan cau nam 2008 dén mdi quan
h¢ do.

Ly thuyét vé tac dong ctia chinh
sach tai khoa dén tiéu dung tu
nhan véi hai hi¢u ung 1a hi€u Gng
Keynes va hiéu ung phi Keynes'
xudt phat tir mot trong nhimng
nghién ctru dau tién cua Giavazzi
and Pagano (1990), trong d6 hai
nha kinh té hoc phat hién rang
tac dong cua chinh sich tai khoa
phu thudc vao: Chinh sach tai
khoa mé rong hay that chat, do
16n va d6 dai cta chinh sach, cac
diéu kién ban dau (trong d6 bao
gom tbc do tang truong ky trude
cua ng cong, ty gia ky trudc,
va xu hudng cua cung tién), va

! Hi¢u ung Keynes la hi¢u umg khi chinh phu
mo rong chinh sach tai khoa sé kich thich tiéu
dung khu vwc tw nhan, va nguoc lai hiéu irng
phi Keynes.




thanh phan cta chinh sach tai
khoa (thay doi trong thué, hay
cac khoan chuyén nhuong, hay
chi tidu cong, dau tu cong va cac
khoan chi khac cta chinh phu).
Nghién ctru cia Hemming,
Kell, and Mahfouz (2002) da
tién hanh tong hop cic nghién
ctru thyc nghiém vé tac dong cua
chinh sach tai khoa dén hoat dong
kinh té va phat hién thiy ring cac
bang chimg vé hiéu ung Keynes
t6n tai nhung muc d6 13 twong
d6i nho, ddng thoi cac nha nghién
ctru con két luan rang hiéu tmg
phi Keynes cé thé ton tai trong
nhimng truong hop cu thé. Tiép
dén nghién ctu cua Schelarek
(2007) rat ra cac két luan sau:
céc két qua nghién ciru cho thay
hiéu tmg Keynes ton tai & hau hét
cac qudc gia, trir mot s6 trudng
hop nhu truong hop nghién ctru
ctia Jonsson (2007) tim thdy bang
ching cua hiéu ung phi Keynes
trong trudng hop chinh phu thuc
thi chinh sach tai khoa mé rong
thong qua cac khoan chi chuyén

nhugng 16n va on dinh cho khu
vuc tu nhan. Trong trudng hop
tac dong cua chinh sach tai khoa
mé& rong va chinh sach tai khoa
thit chat, cac két qua cho thay c6
su khac nhau trong tac dong cua
hai chinh sach nay. Vi du nhu
Hjelm (2002) phat hién thay tiéu
dung tu nhan tang truéng cham
hon trong giai doan that chat
tai khoa so véi giai doan binh
thuong, trong khi do khong co
su khac biét gitra giai doan binh
thuong va giai doan mo rong tai
khoa. V& thanh phan cta chinh
sach tai khoa, cac két qua nghién
ctru cho thiy tic dong khac nhau
ctia thué, chi tiéu hay chi chuyén
nhuong cua chinh phu dén tiéu
dung tu nhan.

Mot s6 nghién ctru gan day
cho thay rang tac dong cua chinh
sach tai khoa 1én hoat dong kinh
té noi chung va hoat dong tiéu
dung tu nhan noi riéng tiép tuc
con tranh cai. Nghién ciru cua
Parker, Souleles, Johnson, and
McClelland (2011) xem xét tac

dong cua cac goi kich thich nam
2008 dén tiéu dung tu nhan cia
My cho thiy ngudi dan chi tiéu
gan 50% phan thu nhap nhan
dugc tr cac goi kich thich chi
tiéu cho cac san pham lau bén,
trong d6 nhom nguoi dan cé thu
nhap thip va trung binh, ciing
nhu ngudi 16n tudi chi tiéu cac
khoan trg cAp nhiéu hon nhing
nhém con lai.

Nghién ctru cua Akanbi (2013)
tai Nam Phi cho thay phan tmg ctia
khu vuc tu voi chinh sach tai khoa
phu thudc 16n vao cac rao can trén
thi truong hang héa nhu kha ning
cung tng cua bén cung hay cac rao
can vé thong tin khac. Cu thé, chinh
sach tai khoa s€ hiéu qua hon trong
truong hop bén cung khong c6 rao
can vé gia ting cung tmg hang hoa,
trong do chi tiéu cua chinh phu sé
¢6 hiéu qua hon trong truong hop
thi truong hang hoa khong c6 rao
can, con chinh sach thué lai c6
hi¢u qua hon trong truong hop thi
truong hang hda co cac rao can khi
cac nha san xudt mudn gia ting
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lugng cung hang hoa.

Nghién ctru ciia Bouakez, Chihi,
and Normandin (2014) st dung dir
liéu giai doan trudc va sau khung
hoang 1979 tai My va phat hi¢n
chi tiéu va thué cta chinh phu c6
tac dong khac nhau dén hoat dong
kinh té tru6c va sau khung hoang,
trong do vigc gia tang chi ti€u co
tdc dong tich cuc hon lén tang
trudng kinh té so véi viée cat giam
thué. Trong khi nghién ctu cua
Carmignani (2008) tai cac qudc gia
OECD cho thiy rang chinh sach
tai khoa c6 hi¢u ing Keynes tai cac
qudc gia dang chuyén dbi, nhung
lai ¢6 hi¢u ung phi Keynes tai cac
qudc gia co thu nhap cao trong cac
giai doan khung hoang hodc ting
trudng cao, dong thoi cac khoan
chi tiéu ctia chinh phu cho y té va
an ninh xa hoi cé tac dong tich cuc
1én murc sdng cta xa hoi.

Con nghién ctu cua Candelon
and Lieb (2013) cho két luan ring
cac khodn chi tiéu c6 tinh chu dong
va c6 ké hoach cua chinh phi co
tac dong tich cuc trong giai doan
¢6 khung hoang kinh té, vi vdy
chinh sach tai khoa chi dong cé
vai trd quan trong trong viéc chdng
lai khiing hoang kinh t. Ddng thoi
nghién ctru ndy con phat hién rang
dé chéng lai khing hoang chinh
phii cac qudc gia nén chip nhan
mot mic do tham hut ngan sach
nhét dinh thong qua cét giam thué
va chi tiéu nhiéu hon.

Nhu vay, co su khac biét nhét
dinh trong tac dong cua chinh sach
tai khoa dén tiéu ding tr nhan ¢
cac quoc gia dang phat trién so voi
cac qubc gia phét trién, dong thoi
mdi quan hé d6 con bi anh hudng
boi cac cude khung hoang kinh té.
Phan tiép theo ciia bai viét nay s&
trinh bay phuong phap nghién ctru
duoc sir dung dé nghién ciru tac

dong ciia chinh sach tai khoa dén
tiéu ding tu nhan tai cac quic gia
Pong Nam A giai doan 2000 —
2012.

2. M6 hinh va dir liéu nghién
cuu

2.1. M6 hinh nghién ciru

Téc gia dua trén nghién ctru cua
Perotti (1999) va sau d6 la nghién
ctu cua Schelarek (2007) voi gia
dinh: Thtr nhét, thué c6 tic dong
14n 4t v6i tiéu dung tu nhan vi thué
cang thi thu nhdp kha dung cua
nguoi dan giam va ti€u dung s€
giam di; th hai, ty suat chiét khau
cta khu vyc cong cao hon khu vuc
tur cho nén nén kinh té khong thé &
trong trang thai diéu hoa mirc thué
6n dinh dai han; tht ba, khu vuc
tu nhan duoc chia thanh hai nhom
theo khia canh c6 thé tiép can thi
truong tin dung hay khong; va tha
tu, tiéu dung cta chinh phu co tac
dong tich cuc 1én san luong qudc
gia.

Dé nghién ciru tac dong cia
chinh sach tai khoa Ién tiéu dung
tu nhan, tic gid 4p dung mo hinh
cua hai nghién cuu trén, trong do
tac gid s€ udc luong hai mo hinh
v6i gia dinh ¢6 hai nhom khu vuc
tu nhan: mot nhom c6 thé tiép can
von tin dung va mét nhom khong
thé tiép can von tin dung. Trong mo
hinh d4u tién, tic gia udc lugng tac
dong cua chinh sach tai khoa lén
tiéu dung tu nhan cta ca hai nhom
tiéu dung tu nhan:

AC =a, +aAG, + aAT, +

apy,, ()

Trong do AC, 1a thay d01 trong
tieu dung tu nhan cia quic gia
inam t, AG, la thay ddi trong chi
tiéu cua chlnh phu i nam t, AT, 1a
thay ddi trong thué ctia quic gla 1
ndm t, AY, , 1a thay doi trong thu
nhap kha dung ctia nguoi dan quoc
gia 1 ndm t-1, a 1a cac hé sO ude
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luong, e 13 phan du cia md hinh.
Trong do, a, do luong tac dong cua
chi tiéu chmh phu dén tleu dung tu
nhan, khi a >0 c6 nghia rang co ton
tai hi¢u tmg Keynes trong chinh
sach tai khoa, nguoc lai chinh sach
tai khoa c6 hi¢u tng phi Keynes
1én tiéu dung tu nhan. a, do luong
tac dong cua thué dén tleu dung tu
nhan, khi a <0 ¢6 nghia c6 ton tai
hi¢u ung Keynes trong chinh sach
tai khoa, ngugc lai chinh sach tai
khéa c6 hi¢u ting phi Keynes 1én
tiéu dung tu nhan.

Dé nghién ctu tac dong cua
chinh sach tai khéa lén khu vuc tu
nhan ma trong do cho nhitng nhém
ddi tugng c6 kha ning tiép can thi
truong tin dung ma khong cé cac
rao can rang budc, mé hinh tiép
theo dugc sur dung:

AC, = a, + ahG, + aAT, +
apY, Fu, @

RO rang, su khac biét gita mo
hinh 1 va mé hinh 2 14 yéu 6 thu
nhap kha dung dugc sir dung, cling
d& hiéu rang trong mé hinh 1 vi thu
nhdp kha dung cua ky truéc duoc
dwra vao mo hinh ¢6 nghia rang ca
hai nhém trong khu vuc tu nhan du
c6 rang budc hay khong co6 rang
budc déu c6 kha ning sir dung
thu nhap d6 dé chi tiéu, trong khi
¢ mo hinh 2 st dung thu nhap kha
dung ctia nam hién tai cho nén co
anh huong boi kha ning tiép can
tiép dung dé tiéu ding nén mo hinh
2 ding dé do luong tac dong cua
chinh sach tai khoa dén tiéu ding
tu nhan cho nhom dbi trong khong
bi rang budc trong diéu kién tiép
can tin dung trén thi truong.

Téac gia st dung k¥ thuat udc
luong cho dir li¢u bang ttr mo6 hinh
OLS dén céac k¥ thudt udc luong
hiéu tng cb dinh (FEM) va hiéu
tmg ngau nhién (REM). Boi vi
han ché cua OLS trong uéc luong
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dir liéu bang véi cac hién tugng bi
chéch do phuong sai thay ddi, tir
tuong quan hay noi sinh (Kiviet,
1995), do d6 udc luong FEM va
REM c6 thé duge st dung dé su
Iy phuong sai thay doi (Ahn &
Schmidt, 1995).
2.2. Dit liéu nghién cuu

Trong nghién ctru nay, tac gia
thu thap dir liéu tr bdo cédo Key
Indicators cua Brunei, Campuchia,
Indonesia, Malaysia, Phillipines,

Thai Lan, va VN ctua Ngan hang
Phat trién Chau A (ADB) trong giai
doan trong giai doan 2000 — 2012,
va bao cao World Development
Index cua Worldbank, sau @6 dir
liéu duogc sdp xép theo dang bang.
Trong d6 tac gia khong str dung dir
liu cua Bong Timor, Myanmar,
va Lao vi dir lidu khong day du,
trong khi d6 voi truong hop cua
Singapore vi quic gia ndy c6 nén
kinh té phat trién cao do d6 dic

Bang 1. Bién va cach tinh

diém c6 sy khac biét nhit dinh
v6i nhimg qudc gia con lai, do d6
dé tranh truong hop wdc luong
bi chéch do dir liéu bi nam ngoai
(outlier) nén tac gia khong sir dung
dir lidu cua qudc gia nay. Dir lidu
va cach tinh dugc trinh bay ¢ Bang
1.

Dir liéu ctia timg quéc gia dugc
trinh bay trong Hinh 1.

Mo ta dir li¢u dugc st dung
trong mo hinh ¢ Bang 2.

Bién

Bién dai dién Céach tinh, don vi Nguén
AC Pricon Thay dbi theo nam trong téng chi tiéu clia khu vire tw nhan - % ADB
Totalexp Thay di theo ndm trong téng chi tiéu ctia chinh phu - % ADB
AG Currexp Thay dbi trong tdng chi tiéu thweng xuyén cta chinh phd - % ADB
Capexp Thay dbi trong tdng chi d&u tw cGa chinh pht - % ADB
AT Tax Thay dbi trong téng sb thué cdia chinh phti - % ADB
AY Gnig Thay dbi theo nam trong tdng thu nhap qudc dan (GNI) - % WDI
Hinh 1. Théng tin cta cac nwéc
Brunei Cambodia
20.00 40,00 15.00 20.00
10,00 20,00 10.00 10.00
0,00 5,00 ¥
0,00 II 0,00
-20.00 0,00 -
2zafzsgsgacco
-10,00 -40,00 50 SSSS8S8388535 5 -1000
B pricon W Totalexp Currexp B pricon W Totalexp Currexp
Capexp tax —onig Capexp tax —onig
Indonesia Ma]aysja
40,00 50,00 20.00 20.00
20,00 10.00 :
0,00 0,00
0.00 - L an lI l. [ i ) 0.00 | Il L1 II I i !! II )

- g8zgEfg58s882c¢ 2z8g8¥s88s8322¢
200 SR A0 -5000 10,00 R R R SaSsasSsas -2000
B pricon W Totalexp Currexp s pricon W Totalexp Currexp
Capexp tax —oig Capexp tax —o1)ig
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Philippines Thai Lan
10,00 40,00 20,00
0.00 20,00
g 1 Ml | i \at/ 0:00
_10:00 O:OO II L " [ PO (= (TR P T
23 %56 7 8 910111213
-20,00 -20,00
B pricon MmN Totalexp M Currexp mmm pricon W Totalexp mmmm Currexp
Capexp tax —gnig Capexp tax = gnig
Viét Nam
20,00 20,00
15.00 15.00
10,00 10,00
5.00 5.00
0,00 L I . 0,00
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13I
-5.00 -5.00
B pricon B Totalexp W Currexp Capexp tax enig
Nguén: Béo céo Key indicators cta céc nuéc, ADB.
Bang 2. Mo ta théng ké dir liéu
Bién N Trung binh Do léch chuan Nh& nhét Lén nhat
pricon 91 5.444 3.466 -6.990 15.810
totalexp 91 4.727 4.820 -12.780 19.120
currexp 76 5.001 5.835 -14.680 21.090
capexp 76 2.665 11.048 -30.200 45.930
tax 88 5.368 6.282 -29.830 25.580
gnig 88 5.299 3.211 -6.790 14.000
Nguédn: Tinh toan cia téc gia.
Mo ta thong ké cho thay taing riéng chi tiéu thuong xuyén va cua bai viet.

truong thu nhap kha dyng trung binh
kha cao (gan 5.3% trung binh) cho
tit ca cac nudc trong giai doan 2000
— 2012. Trong khi do, tang truéng
thué va tong chi tiéu cua chinh phu
cling tdng trudng cao tuong tu,

chi dau tu phat trién thi chi tiéu
thuong xuyén cua chinh phu co
muc trung binh cao hon. Str dung
bd dit ligu trén, tac gia udc lugng
md hinh 1 va 2, két qua dugc trinh
bay va thao luan ¢ phan tiép theo
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3. Két qua va thao luan

Trudc tién, tac gia st dung bién
tong chi tiéu cua chinh phu dé dai
dién cho chinh sach tai khoa, udc
luong 1an luot duge thyc hién qua
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Bang 3. Két qua wéc lwong véi bién tdng chi tiéu

Bién M6 hinh 2 M6 hinh 1

. Before After Before After 2008
Pricon oLs REM 2008(REM)  2008(REM)  O&S REM 2008(REM) (REM)
gnig(-1) 148 .095 .299* -102
gnig 428+ 390%* 377 333*
Tax -012 -.006 -.093 077 427 130% 124 156**
Totalexp -.004 -017 -.005 040 -.082 -.093 -154 128
Constant 3.325%*  3.549%* 4,116 3.207**  4.600"*  4.926** 4.209*** 4.264**
R2/ R
i 0.150 0.092 0.044 0.265 0.095 0.078 0.081 0.141

o

R2 adj/R 0.120 0.511 0.556 0.353 0.06 0.285 0.447 0.322
between
R2-overall 0.150 0.126 0.266 0.092 0.130 0.166
;']iséat/ Wall-— 4 gges 11.24%+ 5.45 10.10** 2.69* 7.16* 5.58 5.57
Rho 106 078 113 083 097 0.000
)C(:g;r(u_u O(assumed) O(assumed) O(assumed) O(assumed) O(assumed) O(assumed)
N 88 88 56 32 81 81 49 32
Het test/ 5.00" 0.65 0.72 0.71 0.00 3.19 0.84 5.98
Haus test

**E R tieong tng véi mire y nghia 10%, 5% va 1%

Nguén: Tinh toan cta tac gia

mo hinh OLS, sau d6 1a FEM va
REM, trong do kiém dinh Hausman
duoc ude tinh dé xac dinh sy wu
vigc cua FEM hay REM va lua
chon mo hinh phu hgp. Bén canh
do, tac gia con tach bo dir li¢u ra
lam hai nhom: trude khing hoang
2008 va trong va sau khung hoang
2008 d xac dinh tic dong cua
khiing hoang dén méi quan h¢ can
nghién ctru.

Két qua ude lugng mo hinh 1
v6i bién téng chi tiéu ciia chinh
phu cho théy:

Thir nhdt, v6i ca hai nhom tu
nhan cé rang bugc va khong bi
rang budc thi ca thué va chi tiéu ciia
chinh phu c6 hi€u ung phi Keynes,
két qua nay c6 tinh bén ving véi
chinh sach thué, trong khi tong
chi tiéu cua chinh phu c6 hi¢u ting
phi Keynes trong giai doan trudc
khing hoang, nhiing lai c¢6 hi¢u

ung Keynes trong giai doan khiing
hoang. Nhu vay, chinh sach chi
tiéu cua chinh phu c6 hi¢u qua hon
trong giai doan khiing hoang.

Thir hai, riéng voi nhom tu
nhan khong bi rang budc & mod
hinh 2 thi chi c6 chi tiéu cua chinh
phu ¢6 hi¢u ung phi Keynes, trong
khi thué lai c6 hiéu tmg Keynes
véi tiéu dung tu nhan. Tuy nhién,
mdi quan hé nay lai cing thay
doi trong giai doan khung hoang,
truoc khung hoang chi ti€u cé hi¢u
g phi Keynes, thué c6 hiéu ing
Keynes, nhung trong va sau khung
hoang thi nguoc lai. Nhu vay, voi
nhimg khu vuc tur nhan khong bi
rang budc bdi thi truong tin dung
chinh sach thué c¢6 hiéu qua hon
trong giai doan kinh té binh thudng,
trong khi d6 chinh sach chi tiéu
chinh phu lai c6 hi¢u qua hon trong
giai doan khung hoang.

Pé xem xét tac dong cua hai
thanh phan chinh trong téng chi
tiéu cua chinh phu, tac gia tiép tuc
uoc lugng mo hinh 1 va 2 véi hai
bién chi tiéu thuong xuyén va chi
tiéu von cua chinh phu. Két qua
duoc trinh bay ¢ bang 4 cho théy:

Thir nhdt, v6i md hinh 1 cho ca
hai nhém tu nhan c6 va khong co
rang budc tin dung, két qua twong
tu mo hinh trén cho bién thué co
nghia rang thué c6 hiéu tng phi
Keynes vdi chi tiéu tu nhan. Trong
khi d6, bién chi thudng xuyén va
chi dau tr ciing c6 hiéu tng phi
Keynes tuong tyr bién tong chi tiéu
cta chinh phu, tuy nhién chi c6 chi
thuong xuyén thay doi tic dong
trong giai doan khung hoang, trong
khi bién chi dau tu van chi co duy
nhét higu (mg phi Keynes trong giai
doan trudc va sau khing hoang.
Diéu nay cho thdy chi thuong
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Bang 4. Két qua wéc lwgng véi bién chi thwong xuyén va chi dau tw cta chinh pha

Bién Mé hinh 2 M& hinh 1
. Before After Before After 2008
Pricon oLs REM 2008(REM)  2008(REM) oLs REM 2008(REM) (FEM)
gnig(-1) .262* .262* .389** -.039
gnig 587+ 587+ AB7** 769***
Tax -.037 -.037 -138 -.038 125* 125* 114 151*
Currexp -.062 -.062 -.059 .055 -.100 -.100 -.118 .015
Capexp .018 .018 .044 -.095 -.045 -.045 -.049 -.064
Constant 2.980*** 2.984*** 4.218*** 2.203* 4.420** 4.420** 3.975% 5.030***
R?/ R?-
within 0.213 0.146 0.046 0.577 0.139 0.109 0.105 0.159
2 IR2_

R adjR 0.169 0.399 0.530 0.377 0.086 0.427 0.451 0.232
between
R2-overall 0.213 0.156 0.497 0.139 0.154 0.150
Er-]is;at/Wall- 4.80*** 19.20*** 8.13* 21.71%** 2.59** 10.36** 6.74 3.89
Rho 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
)(zg)rr(u_l, O(assumed)  O(assumed) O(assumed) O(assumed) O(assumed) O(assumed)
N 76 76 49 27 69 69 42 27
Het test/ o

5.53 4.87 1.67 0.52 0.03 5.76 717 2.16
Haus test

**E O tirong tng véi mare 'y nghia 10%, 5% va 1%

Ngubén: Tinh toén cia tac gia

xuyén cua chinh pha c6 hi¢u qua
hon trong giai doan khiing hoang
kinh té so véi chi dau tu.

Thir hai, v6i nhom dbi tugng
khong bi rang budc bdi thi truong
tin dung trong mé hinh 2, thué ciing
voi chi ddu tu cta chinh phu co
hi¢u timg Keynes, con chi thuong
xuyén lai c6 hi€u tmg phi Keynes.
Tuy nhién, chi c¢6 hiéu iing Keynes
cta thué 1a bén viing trong ca hai
giai doan khing hoang va trudc
khing hoang, trong khi chi thuong
xuyén va chi dau tu ciia chinh phi
thay doi tac dong 1én chi tiéu cuia
khu vuc tu khong bi rang budc boi
thi truong tin dung khi chi thuong
xuyén c6 hiéu ung phi Keynes
truoc khung hoang thanh c6 hi¢u
ung Keynes trong giai doan khing
hoéang gidng nhur hiu g ctia tong
chi ti€u cta chinh phu va nguoc lai
v6i chi dau tu ctia chinh phu.

4. Két luan va ham y chinh sach

Thong qua udce lugng dir liu
bang khong can bang cho 9 quc
gia dang phat trién tai khu vuc
DPong Nam A dé xem xét tac dong
cta chinh sach tai khoa dén chi tiéu
khu vyuc tu nhan thong qua hi¢u ting
Keynes va hiéu Ung phi Keynes
trong giai doan 2000 — 2012 cho
hai nhém khu vuc tu 1a nhom bi
réng budc véi didu kién tin dung va
nhom khong bi rang budc, tac gia
phat hién thay rang:

Tinh chung cho cd hai nhém
khu vy tu, chinh sach thué c6 higu
ung phi Keynes 1én tiéu dung tu
nhan, va hi¢u ung nay khong thay
ddi cho du c6 khung hoang. Tat ca
cac khoan chi tiéu cua chinh phu
bao gdm tong chi tiéu, chi thudng
xuyén, chi dau tur déu c¢6 hiéu ing
phi Keynes 1én tiéu dung tu nhan,
nhung diéu dic biét 1a chi thuong
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xuyén thay ddi tic dong cua minh
trong giai doan c6 khing hoang
kinh té, dong thoi voi viéc khoan
chi nay chiém ty trong 16n trong
tong chi cia chinh phu cac nuéc
Pong Nam A nén tong chi cua
chinh phu ciing thay doi tic dong
tir hiéu ung phi Keynes thanh hi¢u
ung Keynes trong giai doan khung
hoang.

Véi riéng khu vyc tu nhan
khong bi rang budc bdi thi truong
tin dung, thi chinh sach thué va chi
dau tu lai c6 hiéu img Keynes 1én
tiéu dung tu nhan, nhung mdi quan
hé nay khong thay doi trong giai
doan khung hoang. Con chi thuong
xuyén lai co6 hiéu ung phi Keynes
trudc khing hoang, nhung c6 hi¢u
ung Keynes trong giai doan khiing
hoang.

Dua trén két qua nghién ctu
trén, tic gia rat ra mot s6 ham y
chinh sach nhu sau:
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Qsbar 4
il Al

Thir nhat, véinhimg quic gia co
hé théng ngan hang va thi truong
tai chinh con kém phat trién, con
nhiéu rao can dé khu vuc tu nhan
tiép can tin dung, vi ca chinh sach
thué va chinh sach chi tiéu déu c6
hi¢u tmg phi Keynes dac biét trong
giai doan On dinh kinh té, va ¢
hi¢u ung Keynes véi chi tiéu ma
dac biét 1a chi thuong xuyén cua
chinh phii nén nhimg qudc gia nay
nén can nhic viée st dung chinh
sach tai khoa thong qua chi thuong
xuyén cia minh trong giai doan
kinh té bat 6n va khung hoang,
ddng thoi dé han ché tac dong xdu
dén thi truong can han ché st dung
chinh sach thué qua nhiéu va ning
1én nguoi dan.

Thit hai, v6i nhitg qubc gia
¢6 thi treong tai chinh va hé thong
ngén hang phat trién cao, khu vuc
tu it bi rang budc boi diéu kién tin
dung nén c6 kha ning tiép can tin
dung d& dang, vi thué va chi dau tu
cta chinh phu c6 hi¢u tng Keynes
véi tiéu dung tu nhan nén chinh
pht nén uu tién sir dung hai chinh
sach nay cho chinh sach tai khoa
cta minh. Tuy nhién, vi tdc dong
cta chi dau tu thay ddi trong khing
hoang, trong khi chi thuong xuyén

{ = o
| abhd SRS e )
} ‘ S&

tir hiéu ung phi Keynes trong giai
doan trude khung hoang lai ¢6 hi¢u
ung Keynes trong giai doan khing
hoang cho nén trong khiing hoang
chinh phii nhimg qudc gia nay nén
str dung chinh sach lién quan dén
chi thuong xuyén cho chinh sach
tai khoa ctia minh.

Vi truong hop VN, qudc gia
dang phat trién kinh té va hé thong
ngan hang phét trién twong dbi
nhung thi truong tai chinh con kém
phét trién nén con nhiéu rang bude
véi khu vue tu nhan khi tiép can tin
dung do do6 chinh phu VN nén han
ché lam dung chinh séach tai khoa
trong giai doan kinh té 6n dinh va str
dung chinh sach tai khoa tap trung
vao chi thudng xuyén nhidu hon
trong giai doan khiing hoang®
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