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rong dau nhimg nim thuc hién chinh sach
“Déi méi " kinh té, Viét Nam da tién hanh

_cai cach thi truong tai chinh thong qua viéc
ban hanh 2 Phap lénh vé Ngan hang nim 1990 va
tién toi ban hanh Luat Ngan hang Nha nudc va Luat
Cac t6 chie tin dung nam 1997 nhdm phat trién thi
truomg tai chinh 8n dinh va lanh manh, tao tién dé
thiic diy hoi nhap kinh té thé gidi n6i chung va hoat
dong xuat khau ra thi truomg thé gisi néi riéng. Tuy
nhién, viéc nghién ctru dinh luong vé vai tro clia tin
dung ngan hang dbi véi hoat dong xuat khdu tai Viét
Nam van con han ché. Thong qua nghién ciru s6 liéu
diéu tra doanh nghiép ctia Viét Nam trong giai doan
2000 - 2007 di cho thay viéc duy tri ting trudng va
phan bd tin dung ngéan hang hop ly sé gép phan dam
bao ting trudng xuat khau bén ving.
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PHAN MG DAU

Vai trd ctia thi truong tai chinh trong thuc day hoi
nhap kinh té thé gidi, dic biét 1a hoat déng xuat
khau di va dang thu hut rat nhiéu su quan tam va
tranh luan ctia nhiéu nha kinh té tai chinh. Theo
quan diém cta truong phai kinh té méi [ly thuyét
tang truéng kinh té ndi sinh], Mankiw (1992), King
va Levine (1993) nhan manh ring mét thi truong
tai chinh vimg manh c¢6 thé thic ddy ting trudmg
kinh té dai han, d6i méi cong nghé, nghién ciu va
phat trién (R&D), va thiic day hoat déng xuat khau
thong qua cac kénh cung cép tin dung cho céc
doanh nghiép va ho kinh té gia dinh. Hon thé nira,
mdt thi trudng tai chinh vimg manh khéng chi giéi
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han chuc nang huy dong cac ngudn vén trong nudec.

ma con ¢6 chire ning rat lon trong viec thu hut va

nfm0 cao hiéu qua su dung cac nguon von bén ngoai
nén kinh te nhu vén diu tu truc tiép nudc ngoai
(FDI) va von dau tu gian tiép (FPI)

Trong khi d6, cac nha kinh té theo quan diém ly
thuyét ngan hang [the bank - based theory] thi nhan
manh vai tro clia cac ngan hang thuong mai hé tro
hoat dong xuat khau cia doanh nghi¢p. Cac nha
kinh té theo quan di€ém nay cho ring, trong giai
doan dau cua phat tri€n kinh té tai cac nudc dang
phat trién, cac ngan hang thuong mai khong chi la
cac kénh huy dong vén quan trong dép timg nhu cau
vbn cho cac doanh nghiép xuét khiu, ma con co
chirc nang giam thi€u cac rii ro tai chinh thong gqua
viéc thuc hién cac chirc nan0 thanh toan quéc té,
cung cap thong tin va tur van cho cac doanh nghiép
xuat khiu trong nudc.

Ly thuyét vé luat va tai chinh [the law and finance
theory] thi nhan manh vai tré va chirc nang quan Iy
déi vai thi trudmg tai chinh. Theo cac nha nghién
ctu theo quan diém nay [vi du: Levine (1999):
Rajan va Zingales (1998)], thi trurong tai chinh la
cac nhan t6 quan trong dé thic ddy qué trinh hinh
thanh cac doanh nghiép madi tham gia vao thi truong
xuat khau thé gidi, thic diy qua trinh d6i mai cong
nghé va nang cao chat lugng san pham. Tuy nhién,
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d¢ thi truomg tai chinh hoat dong hiéu qua va thuce
day tang trudng kinh té trong dar han thi can ¢6 mot
moi trudmg phap ly hiu qua. Ly thuvét nay nhan
manh vai tro cia Ngan hang Trung vong. dac bict la
vai tro cta chinh sach ty gid va tin dung trong thuc
div cac doanh nghiép trong nudc tim kiém thi
truong va xuat khiu hang hoa ra thi truong quoc té.

Cac nghién ciu dinh luong vé mdi quan hé gita
tin dung va tang truéng kinh té trong nhimg nim
gan day da phat trién dang keé. tuy nhién. cac nghién
ctru vé mbi quan hé 01ua tin dung va hoat déng xuét
nhap khau tai cac quéc gia trén thé gidi con nhiéu
han ché. dic biét la nghién ctru dinh Iuong vé vai tro
clia tin dung ngén hang trong thic day hoat dong
xuat khau tai Viét Nam,

Sau khi tién hanh chinh sach D6i mdi kinh té tir
nam 1986 dén nay. Chinh phi Viét Nam ludn chu
trong phat trién mot thi truong tai chinh vimg manh
nhim thuc day tang trudng kinh té va hoi nhap. Mot
trong nhimg budc di dau tién trong qua trinh cai
cach thi truong tai chinh Viét Nam la viéc ngay
12,12/1997. Qudc héi nude Cong hoa xi hdi chi
nghia Viét Nam khoa X da thong qua Luét Ngén
hang Nha nudc va Luét Cac t6 chire tin dung. Voi
viéc ban hanh Luat Ngdn hang Nha nudc va Luat
Cac 16 chic tin dung, Chinh phi Viét Nam ky vong
xay dung mot co s& phap ly dau tién xac dinh tinh

doc lap ctiia Ngan hang Nha nudc

= ﬂ va cic to chire tin dung, tao tién

dé cho phat trién mét hé théng tai

= chinh an toan va vimg manbh,

dong gop tich cuc vao tang trudng

kinh té va hoi nhap quoc té sau
rong,

Két qua tr khi Luat Ngan hang
Nha nuée va Luat Cac to chire tin
dung ra doi dén nay, nganh Ngan
hang da gép phan khong nhé thic
ddy nén kinh 1¢ trong nudc hoi
nhap vao nen kinh té thé gioi
théng qua ho trg cac hoat dong
W thuong mai trong nudc. Su mé

N rong hé thong ngan hang cung
" nhursu phat trién cac dich vu ngan
hang da gop phin cung ¢ap cic
~ dich vu ho tro thuong mai nhu
-;: thanh todn qudc 1&, tin dung xuat

>

- nhap khau. T'ong kim ngach xual
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- nhap khau tang trudmg vuot bac tir trén 21 ty USD
trong ndm 1997 1én muc trén 143 ty USD trong
nam 2008. Bén canh do, chinh sach ty gia cing ¢
vai tro ddi véi viée diéu chinh can can thuong mai
va anh hudng quan trong téi khd nang canh tranh
clia hang héa Viét Nam trén thi truong quic té.
Trong cac giai doan 1996 - 2000, 2001 - 2005 va tir
2006 dén nay, Ngan hang Nha nudc di diéu hanh
ty gia linh hoat, tao loi thé cho hoat déng xuit khau
ma khong dé hoat dong xuit khau gap kho khan.
Két qua, hoat dong xuat khau trong cac giai doan
trén da tang lién tuc qua cac nam tr 9,2 ty USD
trong nim 1997 1én dén 14,5 ty USD trong nim
2000, 32,4 ty USD trong nam 2005 va khodng 63.0
ty USD trong ndm 2008 (GSO 2009).

Hé thong ngan hang khong chi ¢6 vai tro thuc day
va hé tro hoat dong xuit khdu ma con cé vai tro
nang cao nang luc canh tranh cia cac doanh nghiép
trén trudmg qudc té thong qua hoat dong cho vay tin
dung nhim nang cao chat luong sin phim va mé
rong san xuat kinh doanh. D¢ hiéu ré mdi quan hé
giira tin dung ngan hang va hoat déng xuat khiu tai
Viét Nam, bai viét nay sé sir dung mo hinh kinh té
luong dé phan tich moi quan hé trén trong giai doan
2000 - 2007.

PHAN TiCH THUC NGHIEM

Dua trén co s& ly thuyét tang truéng kinh té ni
sinh va cac nghién ctru thuc nghiém cia cac nudc
dang phat trién, mo hinh vé méi quan hé giira xuét
khau va tin dung ngan hang sé duoc trinh bay thong
qua hé hai phuong trinh kinh té luong nhu sau:

=fK,.H,.S,,C,.T,

ijt? g2 ey L it s

Export,,
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Trong d6: 1 duoc dinh nghia la doanh nghiép, |
duoc dinh nghia l1a nganh, t duoc dinh nghia 1a thoi
gian.

Phuong trinh 1 duoc xay dung dua trén quyét dinh
cta doanh nghiép trong nudc c6 tham gia hay khong
tham gia vao thi truong xuit khau thé gidi.

Phuong trinh 2 dugc xdy dung dua trén nang luc
xuat khau cia doanh nghiép trong nuéc ra thi
truong thé gidi.

Béang | trinh bay dinh nghia cac bién trong hé
phuong trinh, bai viét nay sir dung phuong phap udc
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L,,FDIS,) (1)

L,.Fpis,) (2)

luong hai buéc Heckman. D4y la phuong phap ude
lwong duoc sit dung dua trén nguyén ly Maximum
Likelihood ciia nha kinh t€ lugng Heckman (1979),
va trong cac nim gan day, phu'orng phap nay da duge
nhiéu nha nghién ctru kinh té st dung phod blen
trong phan tich, danh gia nhimg hi€u tmg cua xuat
khau (export spillovers). Cac kiém dinh Wald va
likelihood-ratio s& duoc sir dung dé danh gié tinh
vig chic ciia mé hinh. S4 liéu stt dung trong mé
hinh la s6 liéu diéu tra doanh nghiép fir ndm 2000
dén niam 2007 do Tong cuc Thong ké (GSO) tién
hanh. Tuy nhién, trong bai viét ndy, tic gia chi sit
dung sb liéu diéu tra cac doanh nghiép trong cdc
nganh san xuit cong nghiép (loai bé nganh cong
nghiép sin xut ddu moé va cac sin pham tr diu mé)
(xem bang 1).

Sau khi udc luong va thoa man céc kiém dinh dé
dam bao udc lugng chinh xac (xem bang 2 va 3),
phuong phap udc luvong hai buéc Heckman cho ta
két qua sau:

Nhin vao cac cot (2) va (3) bang 2 ching ta c6 thé
thdy cac khoan vay ngin hang clia doanh nghiép ¢é
mdi quan hé tuong quan duong véi quyét dinh tham
gia vao thi trudng xuat khiu thé gidi va kim ngach
xuat khiu cia doanh nghiép. Hé sb cua bién von
vay ngan hang (Lijt) tai cot 2 va 3 la duong va cé
murc ¥ nghia vé mit thong ké & mic 1%. Két qua
udc luong md hinh cho thay chinh sach tin dung ciia
Ngan hang Nha nuéc ddi véi nén kinh té da tac
dong tich cuc téi hoat dong xuat khau cia cac doanh
nghiép trong nuéc ciing nhu tao diéu kién cho cic
doanh nghiép trong nudc chi dong tim kiém thi
trudomg méi, ddi mdi cdng nghé va miu ma hang
ho4, ddy manh xuat khau ra thi truong qudc té.

Bén canh dé, dau tu truc tiép nudce ngoai (FDI),
mot nhan t6 dai dién cho tai chinh quéc té, cling thc
ddng tich cuc td1 hoat dong xuat khiu cia cac doanh
nghiép trong nudc thé hién qua cac kénh chuyén
glao cong nghé gitta doanh nghiép xuat khiu c6 von
dau tu nudc ngoal va doanh nghiép xuat khiu trong
nuoc (duy nhat khéng tdn tai kénh chuyén giao
cdng nghé theo chiéu doc giita doanh nghiép xuat
khéu c¢6 von FDI va doanh nghiép xuAt khau ndi dia
v6i vai tro 1a nha cung cip cac yéu t6 dau vao cho
cac doanh nghlep xuét khau c¢6 vén FDI). Hé s6 clia
bién FDIHijt, bién dai dién cho hiéu mg chuyén
giao cdng nghé gita cac doanh nghiép FDI véi
doanh nghiép trong nudc trong cing nganh, cé gia



tr duong va c6 mirc y nghia thng ké 1a 10% trong
cot (2) va 5% trong cot (3). Két qua nay cho thay
cac doanh nghiép trong nudce c6 thé hoc hoi vé mau
ma sdn pham, cong nghé san xuat, ky thuat, va tiép
can thong tin vé thi trudng xuét khiu quéc té tir céc
doanh nghiép FDI trong cung nganh. Két qua cac
bién giai thich khac trong mé hinh nhur gia tri tai
sdn co dinh, tich lily von con ngudi, khoang cach
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coéng nghé, va sire ép canh tranh ciing 1a cac nhin o
quan trong anh huéng téi hoat dong xuét khiu ctia
doanh nghiép.

PéE hiéu o hon vé vai tro ciia tin dung ngan hang
dbi voi hoat dong xuét khdu trong cac nganh khac
nhau, bai viét da tach s6 liéu dé phan tich anh hudmg
cia tin dung ngan hang déi véi hoat dong xuat khau
trong cac nganh ¢ cong nghé thap va cac nganh c6

Bang 1: Pinh nghia cac bién va ngudn dir liéu

Ky higu Binh nghta céc bidn Nguén
Export, Quyét dinh cifa doanh nghidp trong nitde cd tham gia hay khong tham gia vao th| trudng xudt khdu thé GSO
gidi. Cu the: 4y gid tri 1 ndu doanh nghiyp tham gia; ly gid trj 0 ndu doanh ngh¥p khong tham gia vao
th trurdng xudt khdu.
Bxport_Intenshy, Nang Iyc xuét khdu cra doanh nghiép, do rdng béng ty # kim ngach xudt khdu cda doanh nghigp
trong tfng kim ngach xu4t khu cda nganh. GSO
K Gidtrj tai sdn cd djnh cda doanh nghidp.
GSO
Hy Giétri ¢4du tv ciia doanh nghidp vao hoat d9ng ddo tao, bidn do lvdng vbn con ngudn.
GSO
Vi thé cda doanh nghip trong nganh, do lvang bing 4 trong cda sdn (vgng hdng hod sdn xudt cda
Sy doanh nghidp trén tfng sdn Ivgng hang hod sdn xudt cUa nganh.
GSO
Do lvang si'c ép canh tranh cua nganh déi vdi doanh nghigp.
Cy Do lydng khodng cich cOng nghg gifa doanh nghigp trong nudc wdl doanh nghigp cd vén d4u tr nudc
ngodi (FOI). GSo*
Ty
Tin dyng ngdn hang, do lrdng bing ty trong cua vln vay ngan hang trdn ngudn vén cda doanh nghidp. GSO
Ly Cdc bién do dng nhng higu img chuydn glao cOng nghg cda doanh nghigp co vén FOI d6i vai doanh
nghip trong nirdc thong qua 2 kénh: kanh theo chidu ngang (hidu (g d6i vai cdc doanh nghidp trong GSO
clng nganh) va kénh theo chidu doc (hidu ¢ng d6i vdi c4c doanh nghip khac nganh). Bao gbm: FDIH:
FOIS,, FOIB; va FOIF.
GSo*
Konh chuydn giao cong nghg tr doanh nghigp c6 vén FDI dén doanh nghidp trong nudc trong cing
nganh.
Kanh chuyén giao cong nghd tr doanh nghigp cd vén FDI dén doanh nghip trong nudc cung cip ybu
FDIHy t6 ¢ Au vao cho doanh nghidp cd vén FOI.
GSO*
Konh chuyén giao cOng nghd 1 doanh nghidp cé vbn FOI dén doanh nghidp trong nudc tidp nhan cdc
FOIB, ybu t6 ¢4u vao tr doanh nghigp cd vén FOI.
GSD*
FOIF,
GSOo*

Chu y: * tdc gid tinh toan trén co so 36 licu ctia GSO va hding

ma tran lien nganh 10.
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Bang 2: Két qué woc lrong hé phuong trinh: Giai doan 2000 - 2008

s6 cua bién Lijt tai cac
cot (4) va (5) bang 3

Bién gidi thich | Export,, Export_Intensity, khong c6 'y nghia

(1) | (2) (3) tho‘ng kE’E. .Bay la c_ac

Tai sin ¢ dinh (K,,) -0.0000008 0.0000046 nganh c6 ty trong kim

(-0.54) (4.83)* ngach I imr tlr‘ha“

Vi thé clia doanh nghiép (Sy) 1.8494013 5.523229 :gg“ggkm‘;‘ng:fh xou“é%

. (4.54)* (6.41) khau cda ci nudc.

Sitc ép canh tranh (Cy,) -1.298461 -2.819040 Ditu nay cing cho

, . | (-5.28)" (-5.86)" thdy cdc nganh sin

Von con ngudi (Hy) : 0.0041308 0.0123168 xuét ¢6 cong nghé cao

(5.79)* (8.79)* va trung binh dang

Khoang céch cang nghé (T,,) -0.0015185 -0.0034078 trong quéa trinh xdy

(-6.01)* (-6.98)* dung va phat trién, do

Tin dyng ngdn hang (L) 0.1568261 0.4316906 dé6 hoat dong tin dung

(5.29)* (7.51)* ngan hang chua thé

FDIH,, 0.1533816 0.2720660 phat huy moét cach

(1.82)%** (1.91)%* hiéu qué’ trong hoat

FDIByy -0.002132 -0.0063872 dong xuat khau cia
(-6.02)* (-9.69)* cac ?ganl.l nay.

FDIF, 0.0043637 0.0120513 ~Ket qua;ngh’len clru

(3.03)* (4.38)* da Acho tbay tm,dl_n?g

PR ngan hang co tac

Bien gid ngann Yes dang tich cuc t6i hoat

Bl‘en gid thea ving ' ves dong xudt khiu cia

S0 quan sat ' 10710 cic doanh nghiép

Censored Obs. 8224 trong ci nudc, tuy

Uncensored Obs. | 2486 nhién, chi yéu tac

wald z* \ 3364.81 dong td1 cac doanh

Rho | 1.0 nghié;p/ tai qéc pgénh

Sigma 1 0.5 sz?n xuat ché bién cac

Log Likelihood -2970.509 san pham vgi cong

Chii Y (i) Thong ké t-statistics trong ngodc. (it) *** y nghia ¢ murc 1075,
** - nghia o mirc 5%, va * y nghia ¢ mirc 1%

cdng nghé cao va trung binh. Két qua phan tich tai
bang 3 cho thay tai cac nganh c cong nghé thap, tin
dung ngan hang c6 anh huorng tich cuc t01 quyet
dinh tham gia vao thi truong xuét khau quoc té cung
nhu nang luc xuat khiu clia doanh nghiép, hé s6 ude
luong cua bién Lijt tai cac cot (2) va (3) ¢ gia tri
duong va cé mic y nghia théng ké 1a 1%. Nguoc
lai, tai cac nganh c6 cong nghé cao va trung binh
(khdng xét nganh san xuat dau mo) thi hau nhu tin
dung ngan hang khong anh hudng té1 hoat dong
xut khau cua doanh nghiép trong cac nganh nay. hé
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nghé thap nhu may
mic, cnay dép, ché
bién d6 hop...

KET LUAN

Thong qua viéc nghién ciru, danh gia mbi quan
hé giita tin dung ngan hang va hoat déng xuat khau
cua cac doanh nghiép trong nudc trong giai doan
2000 - 2007, ching ta c6 thé thay tin dung ngan
hang cé vai trd quan trong trong hoat dong xuat
khau cia cac doanh nghiép Viét Nam. Néi mét cach
khac, tin dung ngan hang da gop phén giup cac
doanh n0h1ep trong nudc tumg budc tlep can thi
truong quoc té, d6i moi cong nghé va mau ma san
pham nhim dap ung tét hon nhu ciu cta khach
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Bang 3: Két qua udc luong hé phuong trinh: Giai doan 2000-2008

Bién gidi thich Cacnganhcocongnghéthdp | Cac nganh co cong nghé cao va
(1) ' trung binh
Export,, Bxport_intensity, Bxport, Bxport_intensity,,
(2) 3) (4) ()
Tai san cd dinh (Ky) 0.0000038 0.0000049 0.0000022 -0.0000014
(1.90)%** (3.06)* (0.20) (:0.10)
Vi thé cla doanh nghiép 2.2734810 14.33778 2.413318 5239148
(Sp) (3.46)* (7.12)* (3.16)* (4.30)*
-0.5536146 -0.7836603 -2.514365 -4.363257
Sifc &p canh tranh (C,) (-1.19)* (-0.78) (3.16)* (-5.46)*
0.0017494 0.0068176 0.0107931 0.0285431
V6n con ngudsi (Hy,) (2.28)** (3.97) @8y (10.59)*
-0.0014056 -0.0037722 | -0.0013518 -0.0023352
Khoing cich cong nghd |  (-4.99)* (-5.84)* (-2.61)* (-3.16)*
(Ty) 0.213323 0.6472288 0.0187376 -0.0158928
(6.88)* (8.91)* (0.26) (-0.16)
Tin dyng ngan hang (L) 0.343195 1.329048 0.7898903 1.252257
(3.11)* (6.40)* (3.20)* (3.15)
FDIH, -0.0024247 -0.009430 -0.0010981 -0.0036114
(-3.50)* (-5.79)* (-1.14) (-2.79)*
FDIB, 0.008117 0.024579 -0.0122217 -0.0258886
(5.10)* (7.07)* (-2.44)* (-4.17)*
FDIF,
Bién gid nganh Yes Yes
Bién gid theo vng Yes Yes
S6 quan sat ' 6755 3763
| Censored Obs. 5286 2938
Uncensored Obs. 1469 825
Wald 7 2634.26 859.81
Rho 1.0 1.0
Sigma 0.4 0.7
Log Likelinood -1351.555 -2677.310

Chit Y+ (i) Thong ké t-statistics trong ngodc: (i) *** v nghia & mirc 10%, **
. g g ngoc yng

hang tai cac thi truong quoc té. Tuy nhién, vai tro
cla tin dung ngdn hang trong hoat dong xuat khau
lai chi gidi han trong cac nganh sén Xuat co cong
nghé thap. trong khi do tai cac nganh san XUt ¢
cong nghé cao va trung binh két qua nghién ctu cho
thay tin dung ngin hang dong vai tro rat yéu trong
thiic ddy hoat dong xuét khau ctia cdc nganh nay.

Y onghia & mire 3%, va * ¥ nghia ¢ mirc 1"

Do vy, trong tuong lai, Viét Nam can chi trong xiy
dung mot hé thong ngan hang hién dai va vimg
manh. dap img tét nhu cau vay von cho phat trién va
hoi nhap kinh té quoc té ctia cac nganh kinh 1& noi
chung va hd tro cac ngianh san xuat ¢6 cong nghé
cao va trung binh dang trong qua trinh xav dimg va
phat tri¢n noi ricng.
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