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TÓM TẮT
Nghiên cứu nhằm đánh giá tác động của đầu tư công, đầu tư nhà nước đến đầu tư tư nhân và tăng
trưởng kinh tế tại Việt Nam. Nghiên cứu áp dụng mô hình hồi quy với sai số chuẩn của Driscoll &
Kraay với dữ liệu bảng cho 22 ngành kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 1990-2019. Kết quả cho
thấy đầu tư công, đầu tư nhà nước không những có tác động tích cực đến đầu tư tư nhân, mà còn
có tác động tích cực đến GDP ngành, từ đó thúc đẩy tăng trưởng kinh tế. Cũng cần lưu ý đến yếu
tố ngành trong quá trình đầu tư công và đầu tư nhà nước. Tuy ngành Công nghiệp chế biến, chế
tạo có GDP và số doanh nghiệp cao nhất so với các ngành còn lại, nhưng tác động của đầu tư tư
nhân và đầu tư nhà nước đến tăng trưởng GDP ngành chưa hẳn tốt nhất, có các ngành như Nông
nghiệp, Bán buôn và bán lẻ; sửa chữa ô tô, mô tô, xe máy và xe có động cơ khác, Dịch vụ lưu trú
và ăn uống, quản lý Nhà nước, an ninh quốc phòng; đảm bảo xã hội bắt buộc; ngành Nghệ thuật,
vui chơi và giải trí có tác động đến tăng trưởng tốt hơn. Chính sự can thiệp của nhà nước thông
qua doanh nghiệp nhà nước đã tạo sự chuyển biến. Vì vậy, không thể phủ nhận tầm quan trọng,
vai trò định hướng của đầu tư nhà nước. Cuối cùng, đầu tư tư nhân có tác động đến tăng trưởng
GDP ngành tốt hơn đầu tư nhà nước. Điều này thể hiện vai trò năng động của khu vực tư nhân là
khu vực dẫn dắt nền kinh tế.
Từ khoá: Đầu tư công, đầu tư nhà nước, đầu tư tư nhân, tăng trưởng kinh tế

GIỚI THIỆU
Đầu tư được coi là động lực chính thức thúc đẩy tăng
trưởng kinh tế, đầu tư công cho kết cấu hạ tầng khác
biệt với nguồn vốn được sử dụng trong các doanh
nghiệp. Kết cấu hạ tầng là vốn tồn tại bên ngoài doanh
nghiệp và hỗ trợ hoạt động kinh tế của các doanh
nghiệp cũng như các hoạt động của các cá nhân. Do
vậy, nhiều doanh nghiệp và cá nhân trong một khu
vực có hưởng lợi từ kết cấu hạ tầng đó mà không mất
thêm chi phí hoặc chi phí thấp1. Có thể thấy đầu tư
công nhằmcung cấp các hàng hóa, dịch vụ công chính
yếu nhằmkết nối công dân và doanhnghiệp với các cơ
hội kinh tế thông qua việc cung cấp các cơ sở hạ tầng
kinh tế qua đó có thể thúc đẩy tăng trưởng và cung cấp
cơ sở hạ tầng phù hợp để thúc đẩy đầu tư tư nhân qua
các kênh: i) Giảm chi phí đầu tư hạ tầng của khu vực
tư nhân, nhờ đó, khu vực tư nhân tập trung nguồn lực
đầu tư cho sản xuất, kinh doanh, từ đó thúc đẩy tăng
trưởng; ii) Đầu tư cơ sở hạ tầng có ngoại tác tích cực
(nhà nước đầu tư tất cả các thành phần kinh tế hưởng
lợi); và iii) Đầu tư cơ sở hạ tầng cần huy động nguồn
lực lớn và mang tính chất hàng hóa công nên cần sự
tham gia của nhà nước để đảm bảo tính công bằng và
phù hợp mục tiêu phát triển kinh tế - xã hội của quốc
gia.

Ở các nước xã hội chủ nghĩa trong đó có Việt Nam,
doanh nghiệp nhà nước vẫn còn đóng vai trò quan
trọng trong nền kinh tế, theo đó đầu tư vào doanh
nghiệp nhà nước thường được tính vào đầu tư công.
Do đó để phân biệt, bài viết này là định nghĩa đầu
tư công theo Luật Đầu tư công 2014 không bao gồm
nguồn vốn của các doanh nghiệp thuộc sở hữu nhà
nước, tổng đầu tư công và đầu tư cho doanh nghiệp
nhà nước được gọi chung là đầu tư nhà nước. Đầu tư
nhà nước chiếm tỷ trọng lớn nhất trong tổng đầu tư
toàn xã hội và đóng vai trò quan trọng, quyết định tốc
độ tăng trưởng của đầu tư nói chung. Cơ cấu đầu tư
nhà nước vẫn được coi là có vấn đề ở chỗ là quá tập
trung vào doanh nghiệp nhà nước. Do vậy, có hiện
tượng chèn ép đầu tư tư nhân và ít thu hút được các
loại hình đầu tư khác1.
Ngược lại, đầu tư công có tác động thúc đẩy đầu tư tư
nhân và tăng trưởng kinh tế. Theo Knack và cộng sự,
chi tiêu chính phủ cho các hoạt động thực thi pháp
luật và trật tự sẽ tạo dựng môi trường kinh tế - xã hội
ổn định và tạo điều kiện thuận lợi cho tăng trưởng
kinh tế. Bên cạnh đó, các chương trình chi tiêu của
chính phủ cung cấp hàng hóa công có giá trị như quốc
phòng, công nghệ, truyền thông, cơ sở hạ tầng và hàng
hóa có ngoại ứng tích cực như y tế và giáo dục đều là
những yếu tố cơ bản quyết định tăng trưởng kinh tế2.

Trích dẫn bài báo này: Liên N T T.Đánh giá tác động của đầu tư công, đầu tư nhà nước đến đầu tư tư
nhân và tăng trưởng kinh tế tại Việt Nam. Sci. Tech. Dev. J. - Eco. LawManag.; 6(2):2716-2726.
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Một số tác giả trong nước như Tô Trung Thành, Sử
ĐìnhThành, Trần Nguyễn Ngọc AnhThư và cộng sự
cho rằng tại Việt Nam đầu tư tư nhân và đầu tư công
đều có tác động tích cực đến tăng trưởng kinh tế, tuy
nhiên tác động của đầu tư tư nhân là cao hơn so với
đầu tư công. Điểmhạn chế của nghiên cứu trongnước
là các tác giả sử dụng số liệu đầu tư công bao gồm
đầu tư của doanh nghiệp nhà nước cho hoạt động sản
xuất kinh doanh để đánh giá tác động của đầu tư công
đến tăng trưởng kinh tế, do đó việc đánh giá hiệu quả
riêng phần của đầu tư công cho cơ sở hạ tầng và đầu
tư cho doanh nghiệp nhà nước cho được làm rõ. Bài
viết này mong muốn làm rõ xu hướng tác động của
từng loại hình đầu tư gồm đầu tư công, đầu tư nhà
nước đến đầu tư tư nhân và tăng trưởng kinh tế tại
Việt Nam3–6 .

LÝ THUYẾT VÀ CÁC NGHIÊN CỨU
TRƯỚC
Đầu tư công tác động sâu rộng tới tăng trưởng kinh
tế còn được thể hiện qua hai mặt là tổng cung và tổng
cầu. Đầu tư công tác động trực tiếp đến tổng cầu với
tư cách chi tiêu chính phủ và tổng cung với tư cách
hàm sản xuất (yếu tố vốn). Đầu tư công tác động gián
tiếp và lan tỏa đến tổng cầu qua kênh kích thích kênh
đầu tư tư nhân và tổng cung qua việc thu hút vốn đầu
tư tư nhân. Theo Kongphet Phetsavong các mô hình
tăng trưởng kinh tế sẽ đi theo hai hướng cơ bản 7: (i)
Mô hình tăng trưởng tân cổ điển, còn gọi là mô hình
tăng trưởng ngoại sinh, được phát triển chủ yếu bởi
Solow giải thích sự tăng trưởng kinh tế dài hạn bằng
cách nghiên cứu quá trình tích lũy vốn, lao động hoặc
tăng trưởng dân số, và sự gia tăng năng suất8; (ii) Mô
hình tăng trưởng mới, hay mô hình tăng trưởng nội
sinh, được nghiên cứu tiên phong bởi Romer, Lucas,
Barro và Rebelo9–11. Dù mô hình nào cũng không
thể phủ nhận vai trò của vốn đầu tư nói chung và vốn
đầu tư công nói riêng trong tăng trưởng kinh tế. Lịch
sử phát triển các học thuyết kinh tế cho thấy các nhà
kinh tế học vẫn còn đang tranh cãi rất nhiều về các
nhân tố tác động đến tăng trưởng kinh tế nhưng họ
đều đồng ý với nhau ởmột điểm: vốn (capital) là nhân
tố quan trọng nhất đối với tăng trưởng kinh tế .
Cho đến nay các kết quả nghiên cứu về đầu tư công
tác động đến đầu tư tư nhân và tăng trưởng kinh tế
trên thế giới vẫn có hai xu hướng đối lập nhau. Xu
hướng thứ nhất, nhiều nghiên cứu ở các nước đang
phát triển đều có bằng chứng cho rằng đầu tư công có
tác động thúc đẩy đầu tư nhân và tăng trưởng kinh
tế như nghiên cứu của Erden và cộng sự, Zainah,
Hatano, Kollamparambil và cộng sự, Foye, Dreger và
cộng sự, Kalaipriya và cộng sự, Marcos, Makuyana và
cộng sự12–20.

Xu hướng thứ hai, thể hiện qua kết quả nghiên cứu
ở một số nước đang phát triển và phần lớn các nước
phát triển thì đầu tư công chèn lấn đầu tư tư nhân và
đôi khi tác động ngược chiều đến tăng trưởng kinh tế,
có thể kể đến nghiên cứu của Erden, Gjini, Nguyen,
Hung Thanh và cộng sự21–23. Tuy nhiên, một số
nghiên cứu khác thừa nhận đầu tư công trong ngắn
hạn tác động tiêu cực đến tăng trưởng kinh tế liên
quan đến kémhiệu quả của loại đầu tư công, nhưng về
lâu dài cho thấy bổ sung cho đầu tư tư nhân trong thúc
đẩy tăng trưởng như nghiên cứu của Cruz, Ghani,
Swaby, Phetsavong, Makuyana, G, Ahamed, Turan,
Qazi và cộng sự7,24–30.
Tại Việt Nam, các nghiên cứu định lượng về tác động
của đầu tư công đến đầu tư tư nhân và tăng trưởng
kinh tế được thực hiện. Kết quả cho thấy đầu tư công
thúc đẩy đầu tư tư nhân trong dài hạn3, đầu tư công,
đầu tư tư nhân có tác động tích cực lên tăng trưởng
kinh tế trong dài hạn theo 6, quy mô đầu tư công tại
Việt Nam chưa tối ưu, phân bổ vốn đầu tư công còn
dàn trải, thiếu hiệu quả và tập trung vàomột số ngành
mà khu vực tư nhân có khả năng và sẵn sàng đầu tư,
do đó cần giảm dần tỷ trọng đầu tư công trong tổng
vốn đầu tư của xã hội, đồng thời tăng cườngmạnhmẽ
hiệu quả và chất lượng của đầu tư công. Cần tạo cơ
hội bình đẳng hơn nữa cho các nguồn vốn đầu tư khác
của xã hội, tạo ra các cơ chế hiệu quả để huy động tối
đa các nguồn vốn tư nhân, giảm dần sự phụ thuộc,
trông chờ vào ngân sách4,5.
Từ thực nghiệm nghiên cứu trước cho thấy trongmối
quan hệ giữa đầu tư công và đầu tư tư nhân gồm đầu
tư công thúc đẩy đầu tư tư nhân và ngược lại đầu tư
công cũng chèn lấn đầu tư tư nhân. Ngoài ra, trong
mối quan hệ giữa đầu tư và tăng trưởng thì theo lý
thuyết đầu tư là đầu vào đóng góp cho tăng trưởng,
trong đó có đầu tư công và đầu tư tư nhân có tác động
qua lại nên ảnh hưởng chung đến tăng trưởng. Ngoài
ra, dữ liệu của các nghiên cứu trong nước chưa phân
biệt giữa đầu tư công và đầu tư của doanh nghiệp nhà
nước và chưa đánh giá theo ngành kinh tế. Trong bối
cảnh đó, nghiên cứu này mong muốn kiểm định giả
thuyết đầu tư công có thúc đẩy đầu tư tư nhân và tăng
trưởng kinh tế ở Việt Nam, đặc biệt có phân biệt đầu
tư công, đầu tư nhà nước theo góc độ ngành kinh tế,
điều mà các nghiên cứu trong nước vẫn chưa hoặc ít
thực hiện.
Trong nghiên cứu này, các khái niệm đầu tư công, đầu
tư nhà nước, đầu tư tư nhân và tăng trưởng kinh tế
được định nghĩa như sau:
Đầu tư công là đầu tư từ ngân sách nhà nước cho cơ
sở hạ tầng, một số nghiên cứu ở các nước đang phát
triển cho rằng đầu tư công tác động thúc đẩy đầu tư
tư nhân và tăng trưởng kinh tế, tuy nhiên, vẫn có một
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số nghiên cứu khác cho kết quả tác động chèn lấn.
Nghiên cứu tình huống Việt Nam là nước đang phát
triển sẽ kỳ vọng đầu tư công giúp cải thiện hạ tầng
kinh tế-xã hội, góp phần thúc đẩy đầu tư tư nhân và
đẩy nhanh tăng trưởng.
Đầu tư nhà nước hay còn gọi là đầu tư khu vực nhà
nước là đầu tư từ ngân sách nhà nước,bao gồm đầu tư
công cho cơ sở hạ tầng và đầu tư cho hoạt động sản
xuất kinh doanh của doanh nghiệp nhà nước. Theo
lý thuyết tăng trưởng thì đầu tư là yếu tố đầu vào cho
tăng trưởng, tăng trưởng của ngành chính là tăng giá
trị gia tăng cho ngành, trong giá trị gia tăng bao gồm
cả thặng dư sản xuất. Theo lý thuyết lợi thế quy mô,
đầu tư cao sẽ tăng quy mô, quy mô lớn sẽ tạo ra hiệu
quả lớn hơn. Mặt khác đầu tư của nhà nước có một
phần là đầu tư cho cơ sở hạ tầng nên về tổng thể, có
thể kỳ vọng tăng quymô đầu tư của khu vực nhà nước
sẽ có tác động dương trong thúc đẩy đầu tư tư nhân
và tác động dương đến tăng trưởng GDP.
Đầu tư tư nhân hay còn gọi là đầu tư khu vực tư nhân,
bao gồmđầu tư tư nhân trong nước và đầu tư trực tiếp
ngoài nước. Nhiều nghiên cứu chỉ ra rằng đầu tư tư
nhân thường có hiệu quả cao hơn đầu tư nhà nước,
và thường có hiệu quả tư nhân mới bỏ vốn đầu tư, vì
vậy kỳ vọng đầu tư tư nhân có tác động tích cực đến
tăng trưởng GDP.
Tăng trưởng kinh tế được đo lường bằng tổng sản
phẩm quốc nội (GDP), nghiên cứu này sử dụng tăng
trưởng kinh tế như thước đo đầu ra của hiệu quả đầu
tư.

MÔHÌNH VÀ PHƯƠNG PHÁP
NGHIÊN CỨU
Mô hình nghiên cứu
ghiên cứu này vận dụng phương pháp phân tích, tổng
hợp và phương pháp hồi quy phân tích dữ liệu bảng
nhằm đánh giá tác động của đầu tư công, đầu tư nhà
nước đối với đầu tư tư nhân và tăng trưởng kinh tế.
Tác giả áp dụng theo các mô hình nghiên cứu của
Nguyễn Thị Cành và cộng sự, trong đó có sử dụng
thêm yếu tố ngành, nhằm tìm ra tác động khác biệt
giữa các ngành, nghề khác nhau tại Việt Nam31.
Nghiên cứu đề xuất 04 mô hình, sử dụng 04 đại diện
gồm đầu tư công, đầu tư nhà nước (tổng đầu tư công
và đầu tư của doanh nghiệp nhà nước), đầu tư tư nhân
(tổng đầu tư tư nhân trong nước và đầu tư trực tiếp
nước ngoài) và tổng sản phẩm quốc nội đại diện cho
tăng trưởng kinh tế, các mô hình cụ thể như sau:
Mô hình 1:

PIit = α0 +
21

∑
j=1

α jDi j +α22Giit +uit

Mô hình 2:

PIit = β0 +
21

∑
j=1

β jDi j +β22Giit + εit

Mô hình 3:

GDPit = γ0 +
21

∑
j=1

γ jDi j + γ22Giit +µit

Mô hình 4:

GDPit = δ0 +
21

∑
j=1

δ jDi j +δ22GIit +δ23PIit +ωit

Mô hình mô hình 1, nghiên cứu nhắm đến đánh giá
tác động của riêng phần đầu tư công đến đầu tư tư
nhân, trong khi đó mô hình 2, biến độc lập là đầu tư
nhà nước nhằm đánh giá tác động tổng hợp của đầu
tư công và đầu tư của doanh nghiệp nhà nước đến đầu
tư tư nhân. Hai mô hình này nhằm đánh giá tác động
riêng lẻ và tác động kết hợp giữa đầu tư công, đầu tư
doanh nghiệp nhà nước và xem xét tác động của khu
vực công là “chèn lấn” hay “thúc đẩy” dưới ảnh hưởng
của yếu tố ngành.
Môhình 3, 4 nhằmđánh giá tác động của các loại hình
đầu tư đến GDP. Đầu tư dưới bất kỳ hình thức đều là
yếu tố đầu vào có tác động tích cực đến tăng trưởng
kinh tế. Trong đó, mô hình 3 thể hiện tác động riêng
phần của đầu tư công đến tăng trưởng, trong khi mô
hình 4 thể hiện tác động của đầu tư nhà nước và đầu
tư tư nhân đến tăng trưởng có xét đến sự khác biệt các
ngành. Ký hiệu, tên gọi, cách tính toán các biến và kỳ
vọng dấu được thể hiệu theo Bảng 1.
Di - Biến giả đại diện ngành. Nghiên cứu lấy ngành
công nghiệp chế biến, chế tạo làm gốc để so sánh
tương quan với các ngành còn lại. Theo Tổng Cục
Thống kê ngành công nghiệp chế biến, chế tạo đóng
vai trò chủ đạo trong phát triển kinh tế của nước ta vì
những lý do sau32:
Thứ nhất, công nghiệp chế biến, chế tạo là một bộ
phận của ngành công nghiệp và là một bộ phận của
nền kinh tế quốc dân. Bình quân trong giai đoạn
2011-2020, công nghiệp chế biến, chế tạo chiếm tỷ
trọng 14,9% GDP của toàn nền kinh tế. Tỷ trọng
công nghiệp chế biến, chế tạo càng lớn, quy mô và
tốc độ tăng trưởng kinh tế càng cao thì đóng góp vào
tăng trưởng kinh tế của ngành này càng lớn. Tốc độ
tăng bình quân GDP cả nước đạt 5,95% trong giai
đoạn 2011-2020 nhờ tăng trưởng cao của ngành công
nghiệp chế biến, chế tạo (đạt 10,44%/năm trong giai
đoạn này).
Thứ hai, công nghiệp chế biến, chế tạo cung cấp việc
làm, thu hút nhân công, giải quyết được một số vấn
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Bảng 1: Mô tả các biến trongmô hình

Mô hình 1, 2

Ký hiệu Tên biến Kỳ
vọng

Theo các nghiên cứu trước Cách đo lường các biến

Biến phụ thuộc

PIit Đầu tư tư
nhân

Erden và cộng sự 21

Gjini và cộng sự 22

Phetsavong và cộng sự 7

Makuyana và cộng sự 18,27

Marcos 19

Kalaipriya và cộng sự 16

Tổng đầu tư tư nhân trong
nước và đầu tư trực tiếp
nước ngoài cho ngành i vào
năm t, đơn vị tính là tỷ đồng
theo giá so sánh năm 2010.

Biến độc lập

GIit Đầu tư công + Makuyana và cộng sự 18

Marcos 19
Đầu tư công cho ngành
i vào năm t, đơn vị tính là
tỷ đồng theo giá so sánh
năm 2010.- Erden và cộng sự 21

Gjini và cộng sự 22

Phetsavong và cộng sự 7

Makuyana và cộng sự 27

GIit Đầu tư nhà
nước

+ Kalaipriya và cộng sự 16 Tổng đầu tư công và đầu tư
của doanh nghiệp nhà nước
cho ngành i vào năm t, đơn
vị tính là tỷ đồng theo giá so
sánh năm 2010.

- Makuyana và cộng sự 27

Mô hình 3, 4

Ký hiệu Tên biến Kỳ
vọng

Theo các nghiên cứu trước Cách đo lường các biến

Biến phụ
thuộc

GDPit Tổng sản
phẩm quốc
nội

Phetsavong và cộng sự 7

Makuyana và cộng sự 18,27

Turan và cộng sự 30

Ahamed và cộng sự 24

Qazi và cộng sự 28

Nguyen, HungThanh và cộng sự 23

Tổng sản phẩm quốc nội
của ngành i vào năm t được
lôgarit, đơn vị tính là tỷ
đồng theo giá so sánh năm
2010.

Biến độc lập

PIit Đầu tư tư
nhân

+ Phetsavong và cộng sự 7

Makuyana và cộng sự 18,27

Turan và cộng sự 30

Ahamed và cộng sự 24

Nguyen, HungThanh và cộng sự 23

Tổng đầu tư tư nhân trong
nước và đầu tư trực tiếp
nước ngoài cho ngành i vào
năm t, đơn vị tính là tỷ đồng
theo giá so sánh năm 2010.

- Qazi và cộng sự 28

Giit Đầu tư công + Makuyana và cộng sự 18,27

Turan và cộng sự 30

Ahamed và cộng sự 24

Đầu tư công cho ngành i vào
năm t, đơn vị tính là tỷ đồng
theo giá so sánh năm 2010.

- Phetsavong và cộng sự 7

Nguyen, HungThanh và cộng sự 23

Nguồn: tổng hợp từ nghiên cứu của tác giả
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đề xã hội. Trong những năm qua, một số ngành chế
biến, chế tạo như dệt, may mặc, giày da, trang phục,
chế biến nông sản… phát triểnmạnhmột phần chính
là nhờ khả năng thu hút nhiều lao động của các ngành
đó.
Thứ ba, hoạt động công nghiệp chế biến, đặc biệt là
công nghiệp chế biến sâu các sản phẩm thô từ nguyên
liệu trong nước cho phép ngành chế biến, chế tạo có
thể thực hiện liên kết chuỗi. Từ đó tăng tính kết nối
liên ngành, liên vùng trong nước và mở rộng hơn là
tăng cường liên quốc gia, liên khu vực và quốc tế.
Thứ tư, công nghiệp chế biến, chế tạo cung cấp tư liệu
sản xuất cho quá trình sản xuất và tư liệu tiêu dùng
phục vụ đời sống dân cư và phục vụ xuất khẩu.
Thứ năm, công nghiệp chế biến, chế tạo góp phần
quan trọng trong việc tích lũy cơ sở vật chất cho quá
trình phát triển kinh tế - xã hội. Để tạo dựngmột nền
công nghiệp chế biến, chế tạo phải hình thành và xây
dựng một lượng vốn đầu tư khá lớn. Do được trang
bị công nghệ và thiết bị hiện đại nên một số ngành
công nghiệp chế biến, chế tạo có năng suất lao động
cao, tạo ra tích lũy cao hơn so với lĩnh vực nông, lâm
nghiệp và thủy sản. Hơn nữa, sản xuất công nghiệp
chế biến, chế tạo thường ít chịu ảnh hưởng bất lợi từ
các yếu tố thời tiết nên ổn định. Do đó, kết quả tích
lũy từ ngành công nghiệp chế biến, chế tạo sẽ được
dùng cho các dự án đầu tư phát triển kinh tế - xã hội,
xây dựng và thực hiện kế hoạch, chiến lược phát triển
kinh tế - xã hội của đất nước trong dài hạn.
Sau khi chọn ngành công nghiệp chế biến chế tạo làm
gốc, các ngành còn lại được mô tả qua các biến giả
sau:
D1 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Nông nghiệp; bằng
0 trong những trường hợp khác.
D2 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Lâm nghiệp; bằng 0
trong những trường hợp khác.
D3 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Thủy sản; bằng 0
trong những trường hợp khác.
D4 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Khai khoáng; bằng
0 trong những trường hợp khác.
D5 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Sản xuất và phân
phối điện, khí đốt, nước nóng, hơi nước và điều hòa
không khí; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D6 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Cung cấp nước;
hoạt động quản lý và xử lý rác thải, nước thải; bằng
0 trong những trường hợp khác.
D7 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Xây dựng; bằng 0
trong những trường hợp khác.
D8= 1 nếu quan sát thuộc ngành Bán buôn và bán lẻ;
sửa chữa ô tô, mô tô, xe máy và xe có động cơ khác;
bằng 0 trong những trường hợp khác.
D9= 1 nếu quan sát thuộc ngànhVận tải kho bãi; bằng
0 trong những trường hợp khác.

D10 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Dịch vụ lưu trú và
ăn uống; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D11 = 1 nếu quan sát thuộc ngànhThông tin và truyền
thông; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D12 = 1 nếu quan sát thuộc Hoạt động tài chính, ngân
hàng và bảo hiểm; bằng 0 trong những trường hợp
khác.
D13 = 1 nếu quan sát thuộcHoạt động kinh doanh bất
động sản; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D14 = 1 nếu quan sát thuộc Hoạt động chuyên môn,
khoa học và công nghệ; bằng 0 trong những trường
hợp khác.
D15 = 1 nếu quan sát thuộc Hoạt động hành chính và
dịch vụ hỗ trợ; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D16 = 1 nếu quan sát thuộc Hoạt động của Đảng
Cộng sản, tổ chức chính trị-xã hội; quản lý Nhà nước,
an ninh quốc phòng; đảm bảo xã hội bắt buộc; bằng 0
trong những trường hợp khác.
D17 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Giáo dục và đào
tạo; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D18 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Y tế và hoạt động
trợ giúp xã hội; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D19 = 1 nếu quan sát thuộc ngành Nghệ thuật, vui
chơi và giải trí; bằng 0 trong những trường hợp khác.
D20 = 1 nếu quan sát thuộc Hoạt động dịch vụ khác;
bằng 0 trong những trường hợp khác.
D21 = 1 nếu quan sát thuộc Hoạt động làm thuê các
công việc trong các hộ gia đình, sản xuất sản phẩm vật
chất và dịch vụ tự tiêu dùng của hộ gia đình; bằng 0
trong những trường hợp khác.

Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu
ghiên cứu sử dụng số liệu thống kê theo giá so sánh
năm 2010 tính theo đơn vị tỷ đồng, gồm 660 quan sát
do Tổng cục Thống kê Việt Nam công bố. Dữ liệu
gồm 22 ngành kinh tế trong giai đoạn 1990- 2019, cụ
thể các ngành: Nông nghiệp; Lâm nghiệp; Thủy sản;
Khai khoáng; Công nghiệp chế biến, chế tạo; Sản xuất
và phân phối điện, khí đốt, nước nóng, hơi nước và
điều hòa không khí; Cung cấp nước; hoạt động quản
lý và xử lý rác thải, nước thải; Xây dựng; Bán buôn và
bán lẻ; sửa chữa ô tô, mô tô, xe máy và xe có động cơ
khác; Vận tải kho bãi;Thông tin và truyền thông; Hoạt
động tài chính, ngân hàng và bảo hiểm; Hoạt động
kinh doanh bất động sản; Hoạt động chuyên môn,
khoa học và công nghệ; Giáo dục và đào tạo; Y tế và
hoạt động trợ giúp xã hội Dịch vụ lưu trú và ăn uống;
Hoạt động hành chính và dịch vụ hỗ trợ; Hoạt động
của Đảng Cộng sản, tổ chức chính trị-xã hội; Quản lý
Nhà nước, an ninh quốc phòng; đảm bảo xã hội bắt
buộc; Nghệ thuật, vui chơi và giải trí; Hoạt động dịch
vụ khác; Hoạt động làm thuê các công việc trong các
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hộ gia đình, sản xuất sản phẩm vật chất và dịch vụ tự
tiêu dùng của hộ gia đình.
Nghiên cứu áp dụng phương pháp ước lượng hồi quy
với sai số chuẩn của Driscoll & Kraay để khắc phục
hiện hiện tượng tự tương quan và phương sai sai số
thay đổi trong hồi quy dữ liệu bảng. Từ đó, có thể thu
được kết quả ước lượng hiệu quả, các kiểm định hệ số
hồi quy đáng tin cậy.

KẾT QUẢNGHIÊN CỨU VÀ THẢO
LUẬN

Thống kêmô tả
Kết quả thống kê mô tả, đo lường các đại lượng đặc
trưng đối với các biến nghiên cứu trong 04 mô hình
bao gồm: số quan sát, trung bình, độ lệch chuẩn, giá
trị lớn nhất, giá trị nhỏ nhất được trình bày trong
Bảng 2.
Bảng 2 cho thấy trong giai đoạn 1990-2019, GDP bình
quân hàng năm là 8061,573 tỷ đồng, cao nhất thuộc
về ngành công nghiệp chế biến, chế tạo và thấp nhất
thuộc về ngành cung cấp nước; hoạt động quản lý và
xử lý rác thải, nước thải. Đầu tư công trung bình hàng
năm là 744,886 tỷ đồng, cao nhất thuộc về ngành sản
xuất và phân phối điện, khí đốt, nước nóng, hơi nước
và điều hòa không khí và thấp nhất thuộc về ngành 04
ngành công nghiệp chế biến, chế tạo; bán buôn và bán
lẻ; sửa chữa ô tô, mô tô, xe máy và xe có động cơ khác;
hoạt động tài chính, ngân hàng và bảo hiểm; hoạt
động kinh doanh bất động sản. Đầu tư nhà nước bình
quân hàng năm là 1514,325 tỷ đồng, cao nhất thuộc về
ngành sản xuất và phân phối điện, khí đốt, nước nóng,
hơi nước và điều hòa không khí và thấp nhất thuộc về
ngành y tế và hoạt động trợ giúp xã hội. Đầu tư tư
nhân bình quân hàng năm là 2457,812 tỷ đồng, cao
nhất thuộc về ngành công nghiệp chế biến, chế tạo và
thấp nhất thuộc về ngành lâmnghiệp. Thống kêmô tả
cho thấy biến thiên giữa giá trị trung bình, giá trị nhỏ
nhất và giá trị lớn nhất của các biến khá cao, nhiều
khả năng mô hình xảy ra hiện tượng phương sai sai
số thay đổi. Bên cạnh đó, các quan sát liên tục nhiều
năm, dự báo mô hình có khả năng xảy ra hiện tượng
tự tương quan giữa các sai số.

Kết quả nghiên cứu và thảo luận

Nghiên cứu áp dụng ước lượng mô hình hồi quy với
sai số chuẩn củaDriscoll &Kraay để khắc phục khuyết
tật của mô hình thường gặp là hiện tượng tự tương
quan giữa các sai số và hiện tượng phương sai sai số
thay đổi nhằm đảm bảo ước lượng thu được vững và
đáng tin cậy. Bảng 3 trình bày kết quả ước lượng mô
hình 1, 2, 3, 4.

Trong cả 04 mô hình, đều có khác sự khác biệt theo
ngành khi đánh giá tác động của đầu tư công, đầu tư
nhà nước đến đầu tư tư nhân và tăng trưởng kinh tế.
Kết quả cho thấy đầu tư công, đầu tư nhà nước đối với
ngành Công nghiệp chế biến, chế tạo có tác động thu
hút đầu tư tư nhân tốt hơn so với hầu hết các ngành
sản xuất kinh doanh còn lại, từ đó cũng thúc đẩy tăng
trưởng ngành tốt hơn. Một lần nữa khẳng định vai
trò chủ đạo ngành Công nghiệp chế biến, chế tạo của
trong phát triển kinh tế. Theo Tổng cục Thống kê
phần lớn các nước thu nhập thấp và trung bình trên
thế giới đều lệ thuộc vào công nghiệp chế biến, chế
tạo vì đây là lĩnh vực tạo ra nhiều việc làm cho lao
động và dẫn dắt tăng trưởng kinh tế. Ở nhiều quốc
gia phát triển, công nghiệp chế biến, chế tạo đã phát
triển nhanh chóng và đưa các quốc gia đó trở thành
những nền kinh tế hàng đầu trên thế giới. Sự thành
công của các quốc gia trong quá trình công nghiệp
hóa, trở thành nước có thu nhập cao là minh chứng
cho thấy công nghiệp chế biến, chế tạo là con đường
phát triển, là chìa khóa để tạo nên sự thịnh vượng của
các quốc gia. Trong quá trình phát triển kinh tế của
nước ta hiện nay, nhiều ngành, lĩnh vực đã đóng góp
cho sự phát triển kinh tế của đất nước, trong đó ngành
mũi nhọn mà góp phần nhiều nhất cho tăng trưởng
kinh tế phải kể đến ngành công nghiệp chế biến, chế
tạo. Đây là ngành kinh tế luôn thể hiện những điểm
sáng trong tăng trưởng kinh tế của nước ta giai đoạn
2011-202032.
Kết quả tác động của đầu tư công đến đầu tư tư nhân
theo ngành có điểm đáng chú ý là hầu hết các ngành
dịch vụ như lưu trú và ăn uống, hoạt động hành chính
và dịch vụ hỗ trợ, hoạt động dịch vụ khác có đầu tư
công tác động đến thu hút đầu tư tư nhân các ngành
này tốt hơn ngành Công nghiệp chế biến, chế tạo. Đối
với các ngành dịch vụ không có đầu tư công trực tiếp,
tuy nhiên đầu tư công vào hạ tầng kinh tế, xã hội cho
các ngành khác vẫn có tác động tốt đối với ngành dịch
vụ vì đầu tư công có tính lan toả. Do hưởng lợi từ đầu
tư công, giảm thiểu chi phí nên ngành dịch vụ dễ dàng
thu hút đầu tư tư nhân. Ngoài ra, hầu hết các ngành
thuộc lĩnh vực nông nghiệp, công nghiệp, y tế, khoa
học, giáo dục và bán buôn và bán lẻ; sửa chữa ô tô, mô
tô, xe máy và xe có động cơ khác, hạ tầng thông tin,
liên lạc, vận tải kho bãi… cho kết quả đầu tư công tác
động đến thu hút đầu tư tư nhân các ngành này yếu
hơn ngành Công nghiệp chế biến, chế tạo. Điều này
hoàn toàn hợp lý, thực tế cho thấy bản thân ngành
Công nghiệp chế biến, chế tạo đã thu hút đầu tư tư
nhân rất tốt, vì vậy ngành này có quy mô GDP cũng
như số lượng doanh nghiệp lớn nhất cả nước. Nguồn
lực đầu tư công không cần ưu tiên cho ngành này, tập
trung cho các ngành yếu thế như nông nghiệp, ngành
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Bảng 2: Kết quả thống kêmô tả

Tên biến Số quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Giá trị nhỏ nhất Giá trị lớn nhất

GDP 660 8061,573 21644,23 1,55289 157999,4

GI 660 744,886 2412,272 0,000 16722,47

GI 660 1514,325 3685,564 0,0293981 20555,13

PI 660 2457,812 7356,743 0,0491822 52759,43

Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu bằng phần mềm STATA 15

Bảng 3: Kết quả ước lượngmô hình 1, 2, 3, 4

Mô hình 1 - PI Mô hình 2 - PI Mô hình 3 - GDP Mô hình 4 - GDP

Hệ số t-statistic Hệ số t-statistic Hệ số t-statistic Hệ số t-statistic

GI 1,037*** (11,16) 3,255*** (6,71)

GI 1,244*** (8,05) 1,033** (2,41)

PI 1,360*** (9,73)

D1 -90,91*** (-3,02) -65,11** (-2,71) -83,79** (-2,13) 70,75** (2,60)

D2 -92,21*** (-3,02) -61,86** (-2,52) -305,9*** (-4,79) -154,6*** (-5,71)

D3 -87,21*** (-2,97) -57,37** (-2,45) -259,5*** (-4,62) -114,5*** (-4,51)

D4 -84,73** (-2,62) -59,98** (-2,22) -202,2*** (-3,85) -54,79** (-2,15)

D5 -126,9*** (-3,30) -114,4*** (-3,52) -382,3*** (-4,67) -162,8*** (-6,65)

D6 -99,04*** (-3,09) -72,94** (-2,82) -340,4*** (-4,90) -175,1*** (-6,60)

D7 -77,28*** (-3,32) -50,48*** (-2,89) -239,3*** (-4,91) -104,6*** (-5,95)

D8 -73,06*** (-3,12) -53,09** (-2,73) -81,07** (-2,54) 34,82* (1,86)

D9 -96,33*** (-3,03) -82,43*** (-3,12) -364,7*** (-4,18) -190,1*** (-6,17)

D10 7768,8*** (3,12) 4834,4** (2,34) 69244,1*** (4,93) 56247,3*** (5,70)

D11 -96,16*** (-3,11) -69,99*** (-2,87) -332,7*** (-4,95) -170,9*** (-6,44)

D12 -90,02*** (-3,02) -64,03** (-2,57) -261,4*** (-5,63) -117,5*** (-3,47)

D13 -74,22*** (-3,11) -49,72** (-2,53) -239,2*** (-5,02) -118,0*** (-4,46)

D14 -86,92*** (-3,08) -56,94** (-2,54) -306,3*** (-5,06) -161,9*** (-6,03)

D15 7969,5*** (2,85) 6501,1** (2,19) -4604,2** (-2,81) -
13537,6***

(-3,14)

D16 1930,8 (1,38) -1346,0 (-0,78) 30541,4*** (8,81) 31667,9*** (7,29)

D17 -76,81*** (-2,94) -46,25** (-2,28) -265,9*** (-4,73) -135,9*** (-5,38)

D18 -81,88*** (-3,06) -51,32** (-2,46) -294,4*** (-4,88) -157,5*** (-6,03)

D19 -
6491,9***

(-3,66) -
9738,5***

(-4,20) -
11169,5**

(-2,73) 1406,6 (0,57)

D20 23165,0*** (4,38) 11006,7** (2,47) 34200,8*** (6,59) -7381,6 (-1,48)

D21 2053,0*** (4,30) 960,7** (2,46) 2729,1*** (6,52) -968,4* (-1,96)

Hệ số
chặn

92,02*** (3,02) 61,33** (2,50) 319,3*** (4,99) 168,7*** (6,14)

Ghi chú: *, **, *** tương ứng với mức ý nghĩa lần lượt là 10%, 5% và 1%
Nguồn: Tính toán của tác giả bằng phần mềm STATA 15
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có tính lan toả như khoa học, ngành an sinh xã hội
như y tế, giáo dục, ngành hạ tầng giao thông, kỹ thuật.
Các ngành về cơ sở hạ tầng và cơ sở vật chất - kỹ thuật
phục vụ công nghiệp có ý nghĩa nhất định đối với sự
phân bố công nghiệp chế biến chế tạo. Số lượng và
chất lượng của cơ sở hạ tầng (giao thông vận tải, thông
tin liên lạc, cung cấp điện, nước…) góp phần đảm bảo
các mối liên hệ sản xuất, kinh tế, kỹ thuật giữa vùng
nguyên liệu với nơi sản xuất, giữa các nơi sản xuất với
nhau và giữa nơi sản xuất với nơi tiêu thụ sản phẩm32.
Chính vì vậy, tập trung đầu tư các ngành này sẽ có tác
động mạnh đến ngành công nghiệp chế biến, chế tạo.
Ở góc độ khác, khi đầu tư công kết hợp với đầu tư
doanh nghiệp nhà nước làm tăng hiệu quả tác động
của đầu tư tư nhân và đầu tư nhà nước của một số
ngành (Nông nghiệp, Bán buôn và bán lẻ; sửa chữa
ô tô, mô tô, xe máy và xe có động cơ khác; ngành
Nghệ thuật, vui chơi và giải trí) đến tăng trưởng so với
ngành Công nghiệp chế biến, chế tạo. Chính sự tham
gia đầu tư của nhà nước thông qua doanh nghiệp nhà
nước đã góp phần tạo ra sự chuyển biến đổi với các
ngành trên, từ đó hạn chế sự cân đối trong phát triển
giữa các ngành, nhất là đối với ngành yếu thế khó thu
hút đầu tư tư nhân hoặc những ngành cần nguồn lực
lớn từ nhà nước để tạo đột phá, từng bước chuyển đổi
cơ cấu ngành nghề theo hướng công nghiệp hoá.
Trongmô hình 1, cho kết quả đầu tư công có tác động
tích cực đến đầu tư tư nhân. Hệ số tác động lần lượt
là 1,037 (ý nghĩa thống kê ở mức 1%). Điều này có
nghĩa là việc gia tăng đầu tư công sẽ thúc đẩy gia tăng
đầu tư tư nhân và phù hợp với các lý thuyết.
Trongmô hình 2, đầu tư công và đầu tư của các doanh
nghiệp nhà nước được gộp lại để đại diện cho đầu tư
nhà nước. Kết quả của mô hình 2 khẳng định vai trò
tích cực của đầu tư nhà nước trong việc thúc đẩy đầu
tư tư nhân và có ý nghĩa thống kê ở mức 1%, hệ số tác
là 1,244. Dễ dàng nhận thấy, khi gộp đầu tư công và
đầu tư của doanh nghiệp nhà nước thì tác độngmạnh
hơn khi chỉ có tác động của đầu tư công.
Trongmô hình 3, cho kết quả đầu tư công có tác động
tích cực đến GDP ngành có ý nghĩa thống kê ở mức
1%, hệ số tác động là 3,255, một lần nữa nhấn mạnh
tầm quan trọng của đầu tư công trong cung cấp cơ sở
hạ tầng cho đầu tư tư nhân và thúc đẩy tăng trưởng
kinh tế.
Trong mô hình 4, đầu tư nhà nước và đầu tư tư nhân
được coi là động lực chính thúc đẩy tăng trưởng GDP
và có ý nghĩa thống kê mức 1%. Kết quả ước lượng
cho thấy đầu tư nhà nước tác động đến GDP là 1,033
khôngmạnh bằng đầu tư tư nhân trong thúc đẩyGDP
là 1,360. Kết quả của mô hình 3 và 4 cho thấy đầu tư
của doanh nghiệp nhà nước kém hiệu quả hơn đầu tư
công, khi đầu tư doanh nghiệp nhà nước gộp vào đầu

tư công (mô hình 4) thì hệ số tác động đến GDP là
1,033, trong khi chỉ có đầu tư công (mô hình 3) thì hệ
số tác động là 3,255. Do đó, khi xét góc độ riêng phần
thì đóng góp của đầu tư công vào tăng trưởng GDP
vẫn cao hơn đầu tư doanh nghiệp nhà nước.

KẾT LUẬN VÀHÀMÝ CHÍNH SÁCH
Kết luận
Kết quả ước lượng cho thấy đầu tư công không chỉ
có tác động tích cực đến đầu tư tư nhân trong mô
hình 1, mà còn có tác động tích cực đến GDP ngành
trong mô hình 3, từ đó thúc đẩy tăng trưởng kinh tế
ngành. Bên cạnh đó, đầu tư nhà nước cũng có tác
động tích cực đến đầu tư tư nhân trong mô hình 2
và ảnh hưởng tốt đến GDP ngành trong mô hình 4.
Điều này thể hiện tầm quan trọng không thể thiếu
của đầu tư công và đầu tư nhà nước. Cũng cần lưu
ý đến yếu tố ngành trong quá trình đầu tư công và
đầu tư nhà nước. Tuy ngành Công nghiệp chế biến,
chế tạo có GDP và số doanh nghiệp cao nhất so với
các ngành còn lại, nhưng tác động của đầu tư tư nhân
và đầu tư nhà nước đến tăng trưởng GDP ngành chưa
hẳn tốt nhất, có các ngành (như Nông nghiệp, Bán
buôn và bán lẻ; sửa chữa ô tô, mô tô, xe máy và xe có
động cơ khác, Dịch vụ lưu trú và ăn uống, quản lýNhà
nước, an ninh quốc phòng; đảm bảo xã hội bắt buộc;
ngànhNghệ thuật, vui chơi và giải trí) có tác động đến
tăng trưởng tốt hơn, vì vậy, kỳ vọng tập trung nguồn
lực đầu tư các ngành này sẽ góp phần thúc đẩy tăng
trưởng, tuy nhiên cần xem xét thêm tác động lan toả
giữa các ngành thông qua hệ số liên kết xuôi, liên kết
ngược thì việc lựa chọn ngành tập trung nguồn lực
nhà nước đầu tư sẽ mang tính chắc chắn hơn.
Ngoài ra, kết quả ước lượng cũng cho thấy đầu tư công
có đóng góp tốt hơn đầu tư doanh nghiệp nhà nước
đến đầu tư tư nhân và tăng trưởngGDP vì khi kết hợp
đầu tư doanh nghiệp nhà nước với đầu tư công cho
thấy ảnh hưởng của đầu tư nhà nước bị giảm tác động
tích cực đối với đầu tư tư nhân và tăng trưởng GDP.
Một điều nữa đáng lưu ý là đầu tư tư nhân có tác động
đến tăng trưởng GDP ngành mạnh hơn đầu tư nhà
nước. Điều này thể hiện vai trò năng động của khu
vực tư nhân là khu vực dẫn dắt nền kinh tế.

HÀMÝ CHÍNH SÁCH
Kết quả cho thấy đầu tư công, đầu tư nhà nước thúc
đẩy đầu tư tư nhân và đóng góp tốt tăng trưởng GDP.
Tuy nhiên, đầu tư công có tác động tốt hơn đầu tư
doanh nghiệp nhà nước, vì vậy, chính sách cần tập
trung:
Đầu tiên, phát huy tính tích cực của đầu tư công, tập
trung đầu tư các ngành phát triển cơ sở hạ tầng và cơ
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sở vật chất - kỹ thuật phục vụ công nghiệp. Số lượng
và chất lượng của cơ sở hạ tầng (giao thông vận tải,
thông tin liên lạc, cung cấp điện, nước…) góp phần
đảm bảo các mối liên hệ sản xuất, kinh tế, kỹ thuật
giữa vùng nguyên liệu với nơi sản xuất, giữa các nơi
sản xuất với nhau và giữa nơi sản xuất với nơi tiêu thụ
sản phẩm. Hạ tầng tốt là một trong các yếu tốt quan
trọng góp phần thúc đẩy ngành công nghiệp chế biến,
chế tạo - ngành chủ đạo trong quá trình phát triển
kinh tế.
Kế đó, giảm đầu tư doanh nghiệp nhà nước ở một số
ngành mà tư nhân có thể làm tốt, phát huy vai trò
điều tiết kinh tế - xã hội của nhà nước thông qua đầu
tư doanh nghiệp nhà nước ở một số ngành yếu thế
khó thu hút đầu tư tư nhân hoặc những ngành cần
nguồn lực lớn từ nhà nước. Có thể kể đến ngành
Nông nghiệp, Bán buôn và bán lẻ; sửa chữa ô tô, mô
tô, xe máy và xe có động cơ khác, Dịch vụ lưu trú và
ăn uống, quản lý Nhà nước, an ninh quốc phòng; đảm
bảo xã hội bắt buộc; ngànhNghệ thuật, vui chơi và giải
trí có kết quả đánh giá tác động của đầu tư tư nhân
và đầu tư nhà nước đến tăng trưởng cao hơn so với
ngành Công nghiệp chế biến, chế tạo.
Cuối cùng , đầu tư tư nhân có tác động đến tăng
trưởng GDP ngành tốt hơn đầu tư nhà nước, có thể
xem khu vực tư nhân là khu vực dẫn dắt kinh tế, do
vậy, vậy tập trung chính sách hướng đến thu hút, thúc
đẩy sự phát triển khu vực tư nhân./.

XUNGĐỘT LỢI ÍCH
Tác giả xin cam đoan rằng không có bất kỳ xung đột
lợi ích nào trong công bố bài báo này.
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Tác giả chịu trách nhiệm đối với toàn bộ nội dung bài
báo.
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ABSTRACT
The study aims to assess the impact of public investment and state investment on private invest-
ment and economic growth in Vietnam. The study applies the regressionmodelwith standard error
of Driscoll & Kraay with panel data for 22 economic sectors of Vietnam in the period 1990-2019. The
results show that public investment and state investment have a positive impact not only onprivate
investment but also on industry GDP, thereby promoting economic growth. It is also important to
pay attention to the industry factor in the process of public investment and state investment. Al-
though the processing andmanufacturing industry has the highest GDP andnumber of enterprises
compared to those of other sectors, the impact of private investment and state investment on GDP
growth is not necessarily the most considerable. Other industries such as Agriculture, Wholesale
and retail; repair of automobiles, motorcycles, motorbikes and other motor vehicles, Accommoda-
tion and catering services, Statemanagement, national security; compulsory social guarantees; The
Arts, Play and Entertainment sectors have a better impact on growth. It was the intervention of the
state through state-owned enterprises that created the transformation. Therefore, the importance
and directional role of state investment cannot be denied. Finally, private investment has a better
impact on sectoral GDP growth than state investment. This demonstrates the dynamic role of the
private sector as a driver of the economy.
Key words: Public investment, state investment, private investment, economic growth
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