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1. Ñaët vaán ñeà
Nôï nöôùc ngoaøi xuaát phaùt ñieåm vôùi nhöõng khoaûn

nôï coâng nöôùc ngoaøi ñeán töø caùc toå chöùc quoác teá nhö
Quyõ Tieàn teä Quoác teá (IMF), Ngaân haøng Theá giôùi
(World Bank), hay caùc toå chöùc taøi chính quoác teá
khaùc. Cöôøng quoác kinh teá haøng ñaàu theá giôùi, Hoa
Kyø, laø moät quoác gia taän duïng voâ cuøng trieät ñeå, hieäu
quaû khaû naêng ñoøn baåy vaø thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh
teá cuûa nguoàn vay nôï nöôùc ngoaøi trong theá kyû XIX.
Ñeán nöûa ñaàu cuûa theá kyû XX, caùc quoác gia ñang phaùt
trieån ñeàu coù xu höôùng söû duïng nguoàn vay nôï nöôùc
ngoaøi ñeå taïo ñaø taêng tröôûng cho neàn kinh teá cuûa
mình. Tuy nhieân, ñeán thaäp nieân 30 cuûa theá kyû XX,
caùc quoác gia naøy ñeàu laâm vaøo caûnh dö nôï cao vaø
daãn ñeán khuûng hoaûng nôï khi khoâng theå traû ñöôïc
khoaûn nôï cuûa mình. Caùc quyõ ñaàu tö töø caùc nöôùc
phaùt trieån cuõng trôû neân e ngaïi hôn trong vieäc cho
vay ñoái vôùi caùc quoác gia ñang phaùt trieån. 

Maëc duø vaäy, khoâng theå phuû nhaän ñöôïc vai troø
quan troïng cuûa caùc khoaûn vay nôï nöôùc ngoaøi ñoái

vôùi neàn kinh teá cuûa caùc quoác gia ñang phaùt trieån
cho ñeán thôøi ñieåm hieän taïi. Vôùi vieäc caùc döï aùn
phaùt trieån cô sôû haï taàng raát khoù ñeå gaây quyõ töø khu
vöïc tö nhaân, keânh vay nôï nöôùc ngoaøi trôû thaønh
moät phöông phaùp höõu hieäu ñeå giaûi quyeát baøi toaùn
huy ñoäng voán vôùi ñieàu kieän haïn cheá cuûa nguoàn löïc
noäi ñòa taïi caùc quoác gia ñang phaùt trieån. Beân caïnh
ñoù, heä luïy ñi keøm cuûa nôï nöôùc ngoaøi chính laø
khoaûn laõi suaát trong töông lai phaûi traû laïi. Vieäc traû
nôï ñaët aùp löïc leân chính phuû cuûa caùc quoác gia ñang
phaùt trieån khi phaûi gia taêng ñöôïc nguoàn thu ngaân
saùch trong töông lai qua vieäc taêng thueá vaø ñieàu ñoù
tröïc tieáp kìm haõm söï phaùt trieån cuûa neàn kinh teá
theo lyù thuyeát cuûa kinh teá vó moâ.

Moät vaøi nghieân cöùu tìm thaáy minh chöùng vaø
nhaän ñònh raèng coù toàn taïi moät moái quan heä phi
tuyeán tính giöõa hai yeáu toá, cuï theå hôn ôû tyû leä nôï
nöôùc ngoaøi treân toång saûn phaåm noäi ñòa ôû möùc thaáp
seõ coù moái quan heä tích cöïc vôùi taêng tröôûng kinh teá.
Khi ñaït treân moác 35-40%, nôï nöôùc ngoaøi chuyeån
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daàn sang xu höôùng quan heä ngöôïc chieàu ñoái vôùi
taêng tröôûng kinh teá (Patillo vaø coäng söï, 2002; Patillo
vaø coäng söï, 2004). 

Baøi nghieân cöùu ñöôïc ra ñôøi nhaèm ñoùng goùp vaøo
vieäc xaùc ñònh moái quan heä giöõa nôï nöôùc ngoaøi vaø
taêng tröôûng kinh teá. Keøm theo ñoù, baøi nghieân cöùu
taäp trung saâu hôn vaøo vieäc boùc taùch nôï nöôùc ngoaøi
thaønh khoaûn nôï ngaén haïn vaø daøi haïn, nhaèm ñaùnh
giaù veà moái quan heä cuûa thôøi haïn vay nôï nöôùc ngoaøi
ñoái vôùi phaùt trieån kinh teá cuûa caùc quoác gia.

2. Toång quan tình hình nghieân cöùu
2.1. Toång quan taøi lieäu nöôùc ngoaøi 
Trong caùc nghieân cöùu hieän nay, nôï nöôùc ngoaøi

ñöôïc nhìn nhaän vôùi moái quan heä ngöôïc chieàu töông
ñoái roõ reät ñoái vôùi söï taêng tröôûng kinh teá. Trong baøi
nghieân cöùu “External Debt and Economic Growth:
The Case of Emerging Economy”, taùc giaû Kharusi
vaø coäng söï ñaõ tìm hieåu veà moái quan heä giöõa nôï
nöôùc ngoaøi vaø taêng tröôûng kinh teá taïi nöôùc Oman
(2018). Taùc giaû nhaän ñònh raèng nôï nöôùc ngoaøi cao
seõ kìm haõm söï phaùt trieån cuûa neàn kinh teá thoâng qua
vieäc theá choã nguoàn ñaàu tö noäi ñòa vaø cuõng chæ roõ
moái quan heä cuøng chieàu giöõa ñaàu tö vaø taêng tröôûng
kinh teá, phuø hôïp vôùi lyù thuyeát kinh teá vó moâ. 

Taùc giaû Shahnawaz Malik trong baøi nghieân cöùu
“External Debt and Economic Growth: Empirical
Evidence from Pakistan” cuõng ñöa ra nhaän ñònh
veà moät moái quan heä ngöôïc chieàu giöõa nôï nöôùc
ngoaøi vaø taêng tröôûng kinh teá döïa treân nhöõng
chöùng cöù veà döõ lieäu cuûa ñaát nöôùc Pakistan (2010).
Ñieàu naøy caøng roõ reät hôn khi Pakistan laø moät nöôùc
coù tyû leä nôï nöôùc ngoaøi cao vaø khaù phuï thuoäc vaøo
nguoàn taøi chính naøy ñeå phaùt trieån neàn kinh teá.
Chính söï quaûn lyù loûng leûo trong vieäc phaân phoái vaø
söû duïng nguoàn vay nôï naøy ñaõ daãn ñeán söï suy thoaùi
cuûa neàn kinh teá Pakistan trong nhöõng naêm cuoái
cuûa thaäp nieân 80.

Trong baøi nghieân cöùu “Does External Debt
Affect Economic Growth: Evidence from
Developing Countries”, taùc giaû Safia Shabbir ñaõ
ñöa ra luaän ñieåm veà moái quan heä ngöôïc chieàu giöõa
nôï nöôùc ngoaøi vaø taêng tröôûng kinh teá (2013). Vôùi döõ
lieäu töø raát nhieàu quoác gia ñang phaùt trieån, moái quan
heä naøy ñöôïc coi laø khaù roõ reät vôùi ñieàu kieän cuûa caùc
quoác gia ñang phaùt trieån haàu heát ñeàu khaù haïn cheá
trong vieäc söû duïng nguoàn löïc kinh teá ñeå gia taêng
doanh thu trong neàn kinh teá. Vieäc taêng cöôøng nôï

nöôùc ngoaøi nhöng khoâng traû nôï ñöôïc ñuùng haïn keøm
theo söï yeáu keùm trong khaâu söû duïng hieäu quaû
nguoàn taøi chính naøy laøm suït giaûm uy tín cuûa quoác
gia, daãn ñeán tình traïng khoù khaên khi keâu goïi caùc
bieän phaùp cöùu trôï vaø vay voán töø caùc nguoàn quoác teá
khaùc. Ñoàng thôøi, dö ñòa cho vieäc söû duïng caùc bieän
phaùp taøi khoùa cuõng bò haïn cheá do phaûi traû nôï laïi
khoaûn vay nöôùc ngoaøi taïo ra nhöõng taùc ñoäng xaáu
cho neàn kinh teá vaø kìm haõm söï phaùt trieån.

Ña soá caùc nghieân cöùu ñeàu chæ ra raèng ôû caùc
nöôùc ñang phaùt trieån, nôï nöôùc ngoaøi vaø taêng
tröôûng kinh teá ñeàu coù moái quan heä ngöôïc chieàu,
tuy nhieân ôû caùc nöôùc phaùt trieån thì moái quan heä
giöõa caû hai laïi khoâng coù minh chöùng ñaùng tin caäy
(Lin vaø coäng söï, 2001; Schclarek, 2004). Trong
baøi nghieân cöùu “Short Term External Debt and
Economic Growth-Granger Causality: Evidence
from Latin America and the Caribbean”, taùc giaû
Butts ñaõ tìm hieåu veà moái quan heä nhaân quaû giöõa
vieäc gia taêng caùc khoaûn vay nôï nöôùc ngoaøi ngaén
haïn ñoái vôùi taêng tröôûng kinh teá (2009). Baøi nghieân
cöùu ñaõ chæ ra keát quaû coù toàn taïi moái quan heä nhaân
quaû töø taêng tröôûng kinh teá leân vieäc gia taêng caùc
khoaûn vay nôï ngaén haïn. Tuy nhieân, keát quaû cuûa
baøi nghieân cöùu cuõng chæ ra raèng moái quan heä nhaân
quaû khoâng toàn taïi töø moät phía. 

Beân caïnh taùc ñoäng ngaén haïn vaø daøi haïn cuûa nôï
nöôùc ngoaøi, baûn thaân nôï nöôùc ngoaøi ñöôïc chia laøm
nôï vay ngaén haïn vaø nôï vay daøi haïn. Trong baøi
nghieân cöùu “External Debt Accumulation and Its
Impact on Economic Growth in Pakistan”, taùc giaû
Ali vaø coäng söï ñaõ söû duïng döõ lieäu veà caùc khoaûn
vay nôï nöôùc ngoaøi ngaén haïn cuûa Pakistan ñeå tìm
hieåu veà moái quan heä giöõa vieäc vay nöôùc ngoaøi
trong ngaén haïn vaø taêng tröôûng kinh teá töø tröôøng
hôïp cuûa Pakistan (2012). Baøi nghieân cöùu ñaõ chæ ra
raèng, vieäc gia taêng caùc khoaûn nôï nöôùc ngoaøi trong
ngaén haïn seõ ñi keøm vôùi söï suy thoaùi cuûa toác ñoä
taêng tröôûng kinh teá. 

2.2. Toång quan taøi lieäu trong nöôùc
Moät nghieân cöùu ñaùnh giaù moái quan heä giöõa vay

nôï nöôùc ngoaøi vaø taêng tröôûng kinh teá taïi Vieät Nam
trong giai ñoaïn 1986 - 2021 cuûa taùc giaû Thi Thò
Myõ Duyeân (2023), ñaõ chæ ra raèng, nôï nöôùc ngoaøi
vaø taêng tröôûng kinh teá taïi Vieät Nam coù moái quan
heä ñoàng tích hôïp. Cuï theå laø, trong ngaén haïn vaø daøi
haïn, nôï nöôùc ngoaøi coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán taêng
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tröôûng kinh teá Vieät Nam, caùc khoaûn vay nöôùc
ngoaøi goùp phaàn thuùc ñaåy söï phaùt trieån cuûa kinh teá
trong nöôùc. Hay ôû moät nghieân cöùu khaùc, Nguyeãn
Xuaân Tröôøng (2018) ñaõ chæ ra taùc ñoäng tích cöïc
cuûa nôï nöôùc ngoaøi vaø taêng tröôûng kinh teá Vieät
Nam trong ngaén haïn vaø daøi haïn. Taùc giaû cuõng cho
raèng nôï nöôùc ngoaøi nhö moät phöông tieän keát noái
cho söï phaùt trieån kinh teá trong nöôùc giöõa boái caûnh
hoäi nhaäp taøi chính toaøn caàu.

Vuõ Xuaân Thuûy vaø coäng söï (2020) ñaõ chæ ra nôï
coâng coù taùc ñoäng tieâu cöïc vaø ñaùng keå ñeán taêng
tröôûng kinh teá Vieät Nam trong giai ñoaïn 1999 -
2018, möùc ñoä kieåm soaùt nôï coâng trong nöôùc laø
töông ñoái vaø ôû ngöôõng an toaøn, thaáp hôn 65%. Vì
vaäy, Chính phuû caàn thaän troïng trong vieäc hoaïch
ñònh vaø söû duïng chính saùch nôï nöôùc ngoaøi ñeå goùp
phaàn thuùc ñaåy phaùt trieån kinh teá. 

Hoà Thuûy Tieân (2022) ñaõ chæ ra, nôï coâng coù taùc
ñoäng tieâu cöïc ñeán taêng tröôûng kinh teá, vieäc caûi
thieän chaát löôïng theå cheá coù theå laøm giaûm taùc ñoäng
tieâu cöïc naøy. Keát quaû nghieân cöùu cuõng chæ ra ñoä co
giaõn cuûa taêng tröôûng kinh teá ñoái vôùi nôï coâng seõ ít
tieâu cöïc taïi moät möùc ñoä chaát löôïng theå cheá khi
chính phuû kieåm soaùt tham nhuõng, naâng cao chaát
löôïng dòch vuï coâng vaø taêng cöôøng hieäu quaû cuûa
chính phuû.  

3. phöông phaùp nghieân cöùu
3.1. Döõ lieäu nghieân cöùu
Baøi nghieân cöùu söû duïng döõ lieäu baûng goàm 109

quoác gia töø naêm 1999 ñeán naêm 2019. Baøi nghieân
cöùu thu thaäp caùc döõ lieäu nhö toång giaù trò nôï nöôùc
ngoaøi, toång saûn phaåm noäi ñòa (GDP) thöïc, toác ñoä
taêng tröôûng GDP, toång giaù trò nôï nöôùc ngoaøi ngaén
haïn, toång giaù trò nôï nöôùc ngoaøi daøi haïn töø nguoàn döõ
lieäu cuûa Ngaân haøng Theá giôùi. Beân caïnh ñoù, baøi
nghieân cöùu söû duïng moät soá bieán kieåm soaùt cho toác
ñoä taêng tröôûng GDP nhö tyû leä daân cö ñoâ thò, tyû leä
laïm phaùt, toång giaù trò ñaàu tö trong nöôùc, tyû leä gia
taêng daân soá. Döõ lieäu cho caùc bieán kieåm soaùt cuõng
ñöôïc laáy nguoàn töø Ngaân haøng Theá giôùi.

Ñeå traùnh söï khaùc bieät quaù lôùn veà döõ lieäu thu thaäp
ñöôïc giöõa caùc quoác gia, caùc bieán trong moâ hình
ñöôïc söû duïng döôùi daïng tyû leä ñeå haøi hoøa moâ hình.
Trong ñoù, nôï nöôùc ngoaøi ñöôïc tính baèng toång giaù trò
nôï nöôùc ngoaøi chia cho toång GDP thöïc. Nôï nöôùc
ngoaøi ngaén haïn ñöôïc tính baèng toång giaù trò nôï nöôùc
ngoaøi ngaén haïn chia cho toång giaù trò nôï nöôùc ngoaøi.
Nôï nöôùc ngoaøi daøi haïn cuõng ñöôïc tính baèng toång

giaù trò nôï nöôùc ngoaøi daøi haïn chia cho toång giaù trò nôï
nöôùc ngoaøi. Beân caïnh ñoù, bieán ñaàu tö trong nöôùc
ñöôïc tính baèng tyû leä giöõa toång giaù trò ñaàu tö trong
nöôùc chia cho toång GDP thöïc. Töø caùc bieán tyû leä
treân, moâ hình coù theå mang phaân phoái chuaån vaø
traùnh ñi söï khaùc bieät quaù lôùn veà döõ lieäu thu thaäp
ñöôïc giöõa caùc quoác gia. 

3.2. Moâ hình taùc ñoäng coá ñònh (Fixed Effect)
Caùc bieán ñoäc laäp trong moâ hình thöôøng coù nhöõng

ñaëc ñieåm rieâng bieät vaø chuùng coù theå aûnh höôûng ñeán
caùc bieán phuï thuoäc. Trong moâ hình taùc ñoäng coá ñònh
(FEM) seõ phaân tích moái quan heä giöõa caùc bieán naøy.
Qua ñoù coù theå kieåm soaùt vaø phaân tích caùc aûnh
höôûng, cuõng nhö ñaëc ñieåm rieâng bieät cuûa caùc bieán. 

4. keát quaû nghieân cöùu
4.1. Thoáng keâ moâ taû vaø kieåm ñònh tröôùc moâ hình
Ñeå kieåm tra ñoä phuø hôïp cuûa döõ lieäu ñoái vôùi moâ

hình, cuõng nhö ñaùnh giaù toång quan veà döõ lieäu thu
thaäp ñöôïc, baøi nghieân cöùu söû duïng thoáng keâ moâ taû:
(Baûng 1)

Töø baûng thoáng keâ moâ taû (Baûng 1) coù theå thaáy,
trung bình caùc quoác gia coù tyû leä nôï nöôùc ngoaøi daøi
haïn treân toång GDP thöïc ôû möùc trung bình laø 53%.
Trong ñoù, ña soá caùc quoác gia coù tyû leä nôï nöôùc ngoaøi
daøi haïn treân toång nôï nöôùc ngoaøi cao hôn tyû leä nôï
nöôùc ngoaøi ngaén haïn. Trung bình, tyû leä nôï nöôùc
ngoaøi daøi haïn treân toång nôï nöôùc ngoaøi cao ñeán
81,76%, coøn tyû leä nôï nöôùc ngoaøi ngaén haïn chæ
chieám xaáp xæ 12%. 

4.2. Keát quaû moâ hình
Theo keát quaû moâ hình ôû Baûng 2, tyû leä nôï nöôùc

ngoaøi treân toång GDP, theå hieän vieäc vay nôï nöôùc
ngoaøi nhieàu hay ít so vôùi GDP, coù moái quan heä tieâu
cöïc vôùi toác ñoä taêng tröôûng GDP. Cuï theå, khi tyû leä nôï
nöôùc ngoaøi treân toång GDP taêng 1% seõ ñi keøm vôùi
1,6% suït giaûm toác ñoä taêng tröôûng GDP vôùi ñieàu
kieän caùc yeáu toá khaùc khoâng ñoåi. 

ÔÛ moâ hình (2), baøi nghieân cöùu chæ ñöa vaøo tyû leä
nôï nöôùc ngoaøi ngaén haïn treân toång nôï nöôùc ngoaøi ñeå
tìm hieåu moái quan heä cuûa yeáu toá naøy ñoái vôùi toác ñoä
taêng tröôûng kinh teá. Maëc duø daáu trong moâ hình theå
hieän moái quan heä tích cöïc ñoái vôùi toác ñoä taêng tröôûng
kinh teá, giaù trò p cuûa bieán naøy laïi naèm treân möùc 0,1
neân keát quaû khoâng ñöôïc coi laø ñaùng tin caäy. Do vaäy,
chöa coù chöùng cöù ñeå chöùng minh moät moái quan heä
cuøng chieàu giöõa vay nôï nöôùc ngoaøi ngaén haïn vaø
taêng tröôûng kinh teá nhö moät soá nghieân cöùu ñaõ laøm
tröôùc ñaáy veà taùc ñoäng ngaén haïn cuûa nôï nöôùc ngoaøi.

taïp chí coâng thöông

Soá 21 - Thaùng 10/2023



85

kinh teá

Soá 21 - Thaùng 10/2023

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max

Time 4,557 2009 6.055965 1999 2019

CountryID 4,557 109 62.64871 1 217

GDPGrowth 4,270 3.586771 5.125108 -50.33852 86.82675

ExternalDebt 2,454 0.5295415 0.4452718 0.0116173 4.856684

LongtermEx~t 2,481 0.8175888 0.1370004 0.0001315 0.9969057

ShorttermE~t 2,489 0.1227388 0.1228366 0 0.8436606

Investment 3,507 0.2283455 0.0779643 0.0029287 0.8102102

UrbanPopul~n 4,515 58.15731 24.29581 8.036 100

Population~h 4,557 1.359941 1.590873 -10.95515 19.36043

InflationR~e 3,770 6.330174 18.73087 -10.06749 513.9068

Baûng 1. Thoáng keâ moâ taû

Nguoàn: Töï thu thaäp

Nguoàn: Töï thu thaäp

(1) (2) (3)

TotalExternalDebt ShortTermDebt LongTermDebt

VARIABLES GDPGrowth GDPGrowth GDPGrowth

ExternalDebt
-1.610***

(0.424)

PopulationGrowth
0.265 0.239 0.259

(0.229) (0.221) (0.225)

UrbanPopulation
0.0988 0.0944 0.0789

(0.0610) (0.0626) (0.0626)

Investment
9.016** 9.798*** 9.360***

(3.742) (3.655) (3.562)

InflationRate
-0.0221*** -0.0249*** -0.0261***

(0.00562) (0.00556) (0.00529)

ShorttermExDebt
2.417

(1.771)

LongtermExDebt
-4.499**

(1.953)

Constant
-1.921 -2.944 1.845

(3.220) (3.253) (3.486)

Observations 1,972 1,972 1,972

R-squared 0.315 0.308 0.314

Robust standard errors in parentheses

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Baûng 2. Keát quaû moâ hình taùc ñoäng coá ñònh
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ÔÛ moâ hình (3), tyû leä nôï nöôùc ngoaøi daøi haïn treân
toång nôï nöôùc ngoaøi, ôû phía ngöôïc laïi, laïi cho thaáy
moät moái quan heä tieâu cöïc giöõa nôï nöôùc ngoaøi daøi
haïn vaø taêng tröôûng kinh teá. Khi tyû leä nôï nöôùc
ngoaøi daøi haïn treân toång nôï nöôùc ngoaøi taêng 1%,
quoác gia ñoù seõ suït giaûm toác ñoä taêng tröôûng kinh teá
leân ñeán 4,5%. 

Ngoaøi ra, daáu cuûa caùc bieán kieåm soaùt xuyeân
suoát 3 moâ hình ñeàu gioáng nhau vaø khôùp vôùi lyù
thuyeát, cho thaáy möùc ñoä töông quan roõ reät tröôùc
moâ hình naøy.

5. Ñeà xuaát khuyeán nghò
Veà chính saùch, chính phuû caàn caân nhaéc nhieàu

hôn veà vieäc vay nôï nöôùc ngoaøi, ñaëc bieät laø nhöõng
khoaûn vay nôï nöôùc ngoaøi daøi haïn. Bôûi leõ khi moät
quoác gia vay nöôùc ngoaøi daøi haïn, dö ñòa ñeå quoác
gia ñoù söû duïng chính saùch taøi khoùa vaø tieàn teä phuïc
vuï phaùt trieån kinh teá ñaát nöôùc vaø giaûi quyeát caùc
baøi toaùn khoù khaên cuûa ñaát nöôùc cuõng nhö ngöôøi
daân seõ trôû neân haïn cheá hôn raát nhieàu. Maëc duø vaäy,
ñieàu ñoù khoâng coù nghóa chuùng ta neân loaïi boû hoaøn
toaøn vieäc vay voán töø nöôùc ngoaøi, vì ñaây vaãn laø moät

keânh thu huùt ngoaïi teä, cuõng nhö nguoàn löïc beân
ngoaøi hieäu quaû ñeå taïo ñaø taêng tröôûng cho phaùt
trieån kinh teá. 

Ñeå thöïc hieän toát vaø hieäu quaû caùc keá hoaïch ñöôïc
voán nöôùc ngoaøi roùt vaøo, chính phuû vaø caùc doanh
nghieäp caàn phaûi coù söï phoái hôïp chaët cheõ, töø vieäc löïa
choïn döï aùn ñaàu tö vaø ñöôïc baûo trôï vay voán nöôùc
ngoaøi cho ñeán khaâu thöïc thi vaø giaûi ngaân voán. Caàn
taïo döïng moät heä thoáng giaùm saùt cuûa chính phuû ñoái
vôùi caùc khoaûn vay nôï nöôùc ngoaøi ñöôïc chính phuû
baûo laõnh ñeå giöõ vöõng vò theá tín duïng cuûa quoác gia
ñoái vôùi quoác teá. Vieäc traû nôï vay nöôùc ngoaøi ñuùng
haïn seõ giuùp quoác gia ñoù taêng tín duïng ñoái vôùi thò
tröôøng vay möôïn theá giôùi vaø taïo ñieàu kieän thuaän lôïi
hôn cho caùc chính saùch, chieán löôïc sau naøy. 

Cuøng vôùi ñoù, caùc doanh nghieäp caàn naém raát roõ
caùc döï aùn troïng ñieåm, giaù trò ñaàu tö cao ñeå phoái hôïp
cuøng cô quan nhaø nöôùc xin vay voán nöôùc ngoaøi, vôùi
möùc giaù trò vöøa phaûi nhaèm traû thaønh coâng khoaûn nôï
trong ngaén haïn. Khi doanh nghieäp ñöôïc tieáp caän
nguoàn voán maïnh ñuùng thôøi ñieåm, ñuùng döï aùn, neàn
kinh teá seõ böôùc vaøo giai ñoaïn phaùt trieån maïnh meõ n
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absTracT: 
External debt has been successfully used as a tool for promoting economic development in many

developed countries, and this tool is widely exploited by developing countries. However, the
selection of foreign debt options to optimally promote economic development has not been
researched in depth. In this study, multinational panel data is analyzed to explore the impact of
external debt in general and short-term and long-term external debt in particular on economic
growth and the relationship between these factors. The study’s results show that when a country
uses short-term external debt, the room for this country’s economic development and the country’s
natural economic development potential are limited. As a result, it is important for countries to
carefully consider using external debt to promote their economic development.
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