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TOM TAT

Bai viét nay nghién ctru tac dong cua cac yéu to vi mo dén lam phét tai Viét Nam trong giai doan 1995 - 2012.
Két qua nghién ctu cho thay yéu té ky vong lam phat, tién té, khoang chénh san luong, ty gia hdi doai 1a nhiing
nguyén nhan chinh gay lam phat trong thoi gian qua. Do d6 dé kiém soat lam phat hiéu qua, Chinh phu can trién
khai cac chinh sach vi mé mot cach hiéu qua va cé chat lugng.

Tir khéa: Yéu t vi mo; lam phat.

The impact of macro factors on inflation in Vietnam

ABSTRACT

The paper examines the impact of macro factors on inflation in Vietnam during the period 1995-2012. The
research results show that inflation expectation, money, output gap, and exchange rate were the key determinants of
inflation in the past years. The government, therefore, should implement macro policies efficiently to have an

effective control of inflation.

Keywords: Macro factors; inflation.

1. Giéi thigu

Viét Nam di dbi mat véi tinh hinh lam
phét cao trong thoi gian dai, nhat 1a giai doan
2006 - 2010 vai ty 1€ lam phat lubn & mc hai
con s, dinh diém nam 2008 ty 1& lam phét
Xap xi 23%. V& mit ly thuyét, mac lam phat
thap c6 tac dung kich thich kinh té phat trién,
con lam phat ¢ mic cao s€ gay hau qua
nghiém trong cho nén kinh té. Lam phat lam
giam st san xuat, giam sut nguon thu thué;
gay bat 6n cung cau trong quan hé mua ban
luu thong hang héa; 1am hé thdng tién té tin
dung bi réi loan va kho kiém soat...Noi
chung, lam phat gay kho khan cho toan bo doi
sbéng kinh té - x4 hoi cua mot qubc gia. Chinh
vi thé, Chinh phu ludn xem viéc kiém ché lam
phét 12 muc tiéu hang dau trong nhiing nam

gan day, trong d6 viéc phan tich rd duoc
nhitng nhan t6 anh huong dén lam phat dé dua
ra dugc nhiing chinh sach va dinh huéng ding
dan 1a mot van dé buc thiét trong cong tac
diéu hanh vi mo. Hon nira, phan tich qua trinh
tac dong cua cac yéu té vi mo dén lam phat
nham dénh gia mac d6 anh hudng cua cac yéu
t6 nay dé co cac dé xuat hop ly trong khau
kiém ché va kiém soat van dé lam phat lun
¢ y nghia vé ly thuyét 1an thuc tién.

Bai viét nay ching toi danh gia tac dong
ciia cac yéu té vi mo dén lam phét tai Viét
Nam trong thoi gian 1995 - 2012. Két qua
nghién ciru s& chi ra cac nguyén nhan chu yéu
hinh thanh nén lam phat dé tir d6 gitip cac nha
hoach dinh chinh sach va Chinh phu c6 thém
kénh thong tin quan trong trong viéc hoach
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dinh va thuc thi chinh sach vi m6é mot cach
bén vitng va hiéu qua.

2. Tong quan tinh hinh nghién ctu va
mé hinh nghién cau

2.1. Tinh hinh nghién cru

Koohoon Kwon va Lavern McFarlane
(2006) nghién ctu thuc nghiém vé méi quan
hé giita no cong, cung tién va lam phét trén dix
liéu bang cua 42 qudc gia phat trién va dang
phat trién dd chi ra mdi twong quan manh
cing chiéu giita ng c¢éng va lam phét & cac
qudc gia co ty & ng cong cao, nhung moi
quan hé nay mo nhat dm Vi nhiing quéc gia
phét trién va nhing quoc gia dang phat trién
c6 ty & no cong thap. Pong thoi, yéu té cung
tién ludn 1a nguyén nhan gay ra lam phat o ca
hai nhém quéc gia nay di c6 vay nog hay
khong vay ng. Bén canh d6, Byung - Yeon
Kim (2001) thyc hién hoi quy theo mé hinh
VECM cho truong hop cua Ba Lan giai doan
1990 - 1999 da két luan rang tién luong, ty gia
c6 mbi quan hé rat chat vai lam phéat. Ngoai ra
tac gia con cho rang cung tién va san luong
khdng giai thich cho su bién dong cua lam
phat. Nina Leheyda (2005) dung mé hinh
VECM kiém dinh méi quan hé giita cung tién,
san lugng thuc, ty gia hdi doai va tién luong
v4i lam phét tai Ukraine giai doan 1997 -
2003 voi két qua trong ngan han ty gia hoi
doai co6 quan hé cung chiéu véi lam phat, san
luong thyc cling quyét dinh dén lam phat
trong khi yéu té tién té thi anh huong rat yéu.
Téc gia cho rang rat kho giai thich méi quan
hé giita lam phét va tién lwong vi mdi quan hé
nay lai nghich chiéu ¢ Ukraine.

Pham Thé Anh (2009) cho rang c6 bén
nhom nhan té tac dong dén lam phat. Tha
nhat 13 nhdm nhan t anh hudng dén tong cau
nhu 13 thing du cung tién, thAm hut tai khoa.
Nhém thir hai 1a cac ca séc vé tong cung nhu
su mat gia cua noi té, gia tang tién luong, thué
va cac yéu té dau vao. Nhom tha ba l1a sy
cting nhic cua gia ca nhu ky vong lam phét va
nhom cudi cung 1a yéu té thé ché. Két qua
nghién ctru cho thay yéu té ky vong tac dong
dén lam phat, nghia 1 lam phat cac quy trudc
anh huong dén lam phat quy sau. Ngoai ra

lwong cung tién tac dong rat manh dén lam
phét tir quy ba tré di va sy mat gia cua dong
ndi té ciing gop phan lam gia ting lam phat.
Dic biét bién dong gia dau thé gidi khdng anh
hudng gi dén van dé lam phat tai Viét Nam vi
chinh séch tro gia xang dau cua Nha nudc.
Ngoai ra, két qua nghién ctu dbi véi bién Iai
suit cho thdy su phan @ng cham chap cua
chinh sach tién té di véi lam phat.

Lé Viét Hung va Wade D.Pfau (2008) sir
dung mo hinh VAR dé phan tich vé méi quan
hé gitta co ché truyén dan tién té ddi voi lam
phét va san lugng ¢ Viét Nam giai doan 1996
- 2005. Két qua nghién ciu cho thay c6 mdi
quan hé rd rang giira cung tién va san lugng
nhung khong c6 méi quan hé chit ché nao
giita cung tién va lam phat. Twong tw, Vuong
Thi Thao Binh (2009) da st dung mé hinh
OLS dé phan tich dong thai gia ca - lam phat
& Viét Nam giai doan 1995 - 2008 cho két
luan ngoai nhitng yéu té nhu cung tién, lam
phéat ky vong, gia dau thi khoang chénh san
lwong (chénh léch gitra san lugng thuc té va
san luong tiém ning) c6 twong quan duong
dén lam phat. Bén canh d6, Pham Thi Thu
Trang (2009) di st dung mé hinh hdi quy
chuyén tiép tron dé phan tich céc yéu té anh
hudng dén lam phét véi viéc sir dung cac bién
doc lap nhu yéu té tién té (cung tién), yéu té
cung (gia dau), yéu té cau (gia tri san xuat
cdng nghiép, gid gao) va yéu té ky vong (thé
hién bang cac gia tri tré caa ty 1& lam phat)
Két qua nghién ciu cho thiy ting cung tién,
tang tong cau lam lam phat gia ting ngay va
anh huong kéo dai ba thang sau d6. Pong
thoi, ty & lam phét bién dong cung chiéu voi
bién dong gia gao xuét khiu va bi anh hudng
boi gia dau thé gioi. Hon nita, lam phét trong
qua khir ¢6 anh hudng dén lam phat hién tai
nhung tac dong rat yéu.

Nguyén Thi Thu Hang va Nguyén Puc
Thanh (2010) d3 st dung mé hinh VECM dé
xem xét mdi quan hé giita lam phét ¢ Viét
Nam va mot s yéu tb kinh t& vi mo cho biét
lam phét o Viét Nam chiu tac dong manh boi
tam Iy vé ky vong lam phat Cac téc gia khang
dinh lam phat cha yéu xuat phat tir nhing
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nguyén nhan noi dia, cac yéu té bén ngoai nhu
gid ca hang hoa thé gidi anh huong I1én lam
phéat noi dia rat thip. Hon nita, viéc pha gia
ddng noi té ciing 1a nguyén nhan giy suc ép
Ién lam phat. Tuong tu, Truong Quang Hung
va Nguyén Hoai Bao (2004) biang phwong
phap phan tich dinh tinh di dua ra két luan
trong ngan han khong c6 méi quan hé giira
cung tién va lam phat tai Viét Nam.

2.2. M6 hinh va phwong phdp nghién cuu

M6 hinh kinh té thuong duoc st dung dé
md ta dién bién lam phat 1a dwong cong
Phillips. Puong Phillips ban dau xay dung
mdi quan hé gitra lam phét va that nghiép
trong nén kinh té. Theo dinh luat Okun, khi
san luong thuc té 16n hon san luong tiém ning
thi ty 1¢ that nghiép thuc té thap hon ty 1¢ that
nghiép tu nhién, do d6 xuét hién &p luc gia
tang lam phat. Sy khéac biét gitra san lugng
thuc té va san luong tiém ning dugc xem 12
khoang chénh san lwgng, va khoang chénh
nay duoc dua vao duong Phillips 1am chi sé
phan anh &p lyc ting lam phét tir phia cau
(Nguyén Minh Hai, 2014). DPong thoi cac
nghién cttu néu trén cho thay yéu té ky vong
€6 anh huong dén lam phét ¢ Viét Nam, do d6
bién lam phat ky vong s& dugc dua vio mo
hinh nghién ctu yéu té gay ra lam phat. Bén
canh do, cac nghién ctru nay cho rang cac cl
séc vé tong cung, tong cau nhu gia dau thé
gidi, sy mat gia dong noi té va thing du cung
tién tao ap luc ting gia trong nudc, vi thé
chung dugc dua vao phan tich nguyén nhéan
gay lam phat trong giai doan nghién ctru. Cac
yéu t6 nhu ng cong, tién luong danh nghia c6
quan hé khong rd rang vai lam phat trong cac
nghién ciru, dong thoi ¢ Viét Nam toc do diéu
chinh lwong danh nghia rat cham, no cong
ludn dugc béo cdo trong tam kiém soat va an
toan nén khong dua vao md hinh phan tich.
T6m lai, ching toi sir dung md hinh Phillips
mé rong dé phan tich nguyén nhan lam phat &
Viét Nam véi dang phuong trinh sau:

P, =d 0+d1R,®—k (u—u")+d 2SAS+d3SAD (1)
Trong d6, P 1a ty 1¢ lam phét trong thoi
ky t, SAS cac bién dai dién cac ci séc tong

cung, SAD cac bién dai dién cac cu sbc cua
tong ciu ngoai anh huong cua that nghigp. P°
la ty I1¢ lam phat ky vong, thuong la ky vong
thich nghi vé&i ham y lam phét cé sac y. Suc y
xuat hién vi lam phét trong qua kha c6 anh
huéng dén ky vong vé lam phat trong twong
lai va ky vong nay tiép tuc anh huéng dén gia
ca. Néu gi4 ca tang 1én nhanh chong thi ngudi
dan s& du kién gia ca tiép tuc ting nhanh.
(u—u") laty lé thit nghiép chu ky va tham sé
k phan &nh mirc d6 nhay cam cuaa lam phat di
vé6i that nghiép. Theo Okun thi do chénh san
lugng c6 quan hé vai do léch that nghiép, do
d6 ty 18 that nghiép chu ky duoc thay thé bang
khoang chénh san lugng GAP. Ttur d6 m6 hinh
nghién cau thuc nghiém céc yéu té vi mo tac
dong dén lam phét tai Viét Nam c6 dang sau:
k K K

LnP = B0+ ¥ BliLnPt-i+ 3 B2iGAPt—i+ 3 A3idLnM 2t—i
i=1 i=0 i=0

K K (2)
+Y BAIALNEXt—i+ Y B5idLnOILt-i+e
i=0 i=0

Theo phuong trinh nay thi muc gia chung
cia nén kinh té phu thudc vao lam phat ky
vong, khoang chénh san luong, cung tién M2,
ty gia va gia dau thé gigi. Cac bién tré dugc
dua vao phan anh su cang nhic cua gia va
phan tng cham cua chinh sach. V& dir liéu,
bién phu thudc LnP phan anh ty Ié lam phat,
duoc tinh tir chi sé gia tiéu ding CPI. Pay 1a
chi tiéu duoc s dung phé bién nhit dé do
ludng muc gia va su thay doi cua mac gia.
CPI dugc lay theo quy theo cong bé cua IMF
Vv6i nim co so 1a 2005. Bién doc 1ap bao gom
dLnM2: Sai phan bac nhét caa log cung tién
M2, day la bién dai dién yéu té tién t&, M2
dugc lay theo quy theo cong bé cua IMF.
GAP: Khoang chénh gitra san Iugng thuc va
san luong tiém ning duoc do luong bang
phuong phap loc Hoddrick - Prescott. Trong
do san lugng thyc GDP thu thap theo quy tu
IMF, nam co so la 2000. dLnEX: Sai phan
bac nhat cua log ty gia VND/USD. Ty gia
VND/USD la ty gia binh quéan dugc liy theo
quy tir ngudn IMF va SBV. dLnOIL: Sai phan
bac nhat cua log gia dau tho thé giséi. Gia dau
thd thu thap theo quy tir ngudn Bloomberg.
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Dé udc luong phuong trinh (2), trudc hét
ching tdi tién hanh kiém dinh tinh ding cua
chudi dit liéu nham lya chon d6 tré téi uu.
Tha tuc kiém dinh tinh dimg theo phuong
phap ADF véi do tré duoc lya chon dua trén
céc chi tieu AIC va SIC. Tiép theo ching toi
tién hanh hdi quy bién phu thuoc ty 18 lam
phét LnP theo c4c bién doc lap trong phuong
trinh (2), két qua hdi qui 1a cac chi dan quan

trong vé& céc yéu té gay ra lam phat o Viét
Nam trong giai doan nghién cuu.

3. Két qua nghién ciru

3.1. Tinh hinh lgm phat tai Viégt Nam
trong thei gian qua

Giai doan 1995 - 2006 c6 lam phat twong
dbi thap & mac mot con sb, dugc thé hién &
Biéu do 1 dudi day theo sé liéu dugc thu thap
tir website Ngan hang Thé gidi.

10
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Biéu dd 1. Tinh hinh lam phét Viét Nam giai doan 1995 — 2006

Trong nim 1997 lam phét giam xudng
Xap xi & mic 3% boi tac dong cua chinh séch
tai khoa va chinh sach tién té thit chat, nim
1998 ty 1€ lam phat tang 1én 7.27% do anh
huong cua cudc khing hoang tai chinh chau A
nén Ngan hang Nha nuéc phai thuc hién viéc
pha gia déng noi t& nham tranh nhitng cudc
tan cong tién té. Nam 1999, nén kinh té dot
ngot chuyén qua giai doan thiéu phat, ting
truéng rat cham, nam 2000 roi vao tinh trang
giam phat (-1.71%). Mic du giai doan nay téc
d6 tang cung tién twong ddi 16n nhung ciing
kho kéo nén kinh té thoat khoi tinh trang thiéu
phéat, cung tién ting nhung hé thdng tai chinh
yéu kém nén khong thé hap thu vén dé thic
day kinh té phat trién. Tir ndm 2001 tr& di dén
nam 2006, ty I¢ lam phat ciia nam sau cao hon

nam trudc va di kém 13 toc do ting truong
kinh té ciing twong dbi cao. Mot trong nhiing
nguyén nhan lam lam phat gia tang trong nim
2001 tr¢ di 1a do Chinh phu st dung chinh
sach kich cau bang viéc tang cung tién cling
v6i nhitng cong trinh dau tu 16n. Ngoai ra
cong thém sy bién dong gia dau thé gioi do
cudc chién ¢ Trung Pong va gia luong thyc
va hang néng san nhu ca phé, cao su trén thi
truong thé giodi ting gdy suc ép nén lam phat
trong nudc.

Giai doan 2007 - 2012 ty I¢ lam phéat co
nhiéu bién dong, c6 nam ty 1& lam phat & mic
hai con s6. Biéu d6 2 duéi day s& thé hién chi
tiét tinh hinh lam phat giai doan trén véi di
litu duoc thu thap tir ngudn Website cua
Ngan hang Thé giéi.
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Biéu d6 2. Muc lam phat Viét Nam giai doan 2007 — 2012

Nam 2006 ty I¢ lam phat dang & muc
Xap xi hon 7% va ting dan trong niam 2007,
nam 2008 lam phat dot ngdt tang nhanh dat
mic Ky luc méi, déng thoi muc cao nhat
trong giai doan 1995 - 2012 hon 23%. Diéu
nay dugc cac nha kinh té cho rang thoi ky
truéc d6 Viét Nam roi vao tinh trang thiéu
phat nén Chinh phua da thyc hién rat nhiéu
cac bién phap kich cau, trong d6 co viéc ting
luong cung tién ra ngoai luu thong dan dén
tinh trang mat can ddi giita luong tién va
lugng hang héa. Pong thoi gia luong thuc
thie pham va gia dau thé gidi tang cao (gitra
nim 2008 gia dau thé giéi tang l1én xap xi
150 USD/thung) gay ra lam phat cao & Viét
Nam. Ngoai ra nam 2007 dong vén dau tu
nudc ngoai va ngudn kiéu hdi b vao trong
nudéc rat 16n (khoang 25 ty USD) budc Ngan
hang Nha nuéc tung ra luong tién dong
twong Gmg dé 6n dinh ty gia nén gay suc ép
lam phat trong ndm 2007 va tang lén trong
nam 2008. Nam 2009 ty Ié lam phat da giam
dang ké bai nhirng bién phép chéng lam phat
nam 2008 da phat huy tac dung, nhat 1 viéc
Chinh phu thu hep tai khéa va Ngan hang

Nha nuéc thuc hién chinh séach tién té that
chat bang cach nhiéu lan diéu chinh ting 1ai
suat co ban va ting ty lé du trix bat budc
nham diéu chinh lugng tién ngoai luu thong.
Mt khéc, cudc khing hoang kinh té toan cau
no ra lam gia dau moé va cac hang hoa trén thi
truong thé gidi lién tuc sut giam da gép phan
giam ty 1€ lam phat ¢ nudc ta.

Nam 2010 va 2011 lam phat lai quay tré
lai, tr mirc 7% nam 2009 tang 1én 8.68% vao
nam 2010, va dot ngot tang manh 1én hon
18% trong nam 2011. Piéu nay dugc cac
chuyén gia danh gia 1a do gia ca mot sb hang
hoa thiét yéu thé giéi tiép tuc ting cao nhu gia
dau tho va gia xang - gas, sit thép, nguyén vat
liéu nhap khau, trong nuoc dich bénh, bao i
nang né & mién Trung lam anh huéng kha 16n
dén cung cau hang hoa. Ngoai ra mirc lwong
co ban tang, Nha nudc thyc hién tang chi phi
gido duc, y té, két hop ty gia tang, yéu td tam
Iy ky vong lam phat trong dan dan dén ty I¢
lam phat tang cao trong giai doan nay. Tuy
nhién, mac lam phat nam 2012 va 2013 giam
bi anh hudng truc tiép caa chinh sach tién tg,
tai khoa thit chit nham déi pho véi lam phét
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2011. Song, cac nha kinh té cho rang chinh
s&ch tién té da phat huy qua muc anh huong
dén hoat dong cua rat nhiéu doanh nghiép lam
nén kinh té roi vao tinh trang khé khan, cong
thém viéc doanh nghiép kho tiép can véon da
anh huong khong nho dén nguoi lao dong doi
sbéng cua nhiéu tang 16p dan cu.

3.2. Két qud nghién crru

3.2.1. Kiém dinh tinh darng cia chudi di lidu

Chudi dir liéu sau khi lay log va tién hanh

kiém dinh tinh dung dua trén phuong phap
ADF véi do tré duoc lua chon dua trén cac
chi tiéu AIC va SIC. Két qua phan tich trong
Bang 1 va 2 cho thay chudi lam phét va chudi
khoang chénh san lugng ding & muic y nghia
1%, tat ca chudi dir liéu con lai déu khdng
dung ¢ cac muc y nghia 1%, 5%, 10%. Tuy
nhién dua trén ca hai tiéu chi thi tit ca sai
phan bac 1 cua cac chudi di liéu con lai déu
dung & muc y nghia 1%.

Bang 1
Két qua kiém dinh tinh dung céc chudi dit liéu (Tiéu chuan AIC)
) Kiém dinh ADF ( Téi da 8 d¢ tré - Tiéu chuin AIC) )
Chuaéi Keét luan
P_value ADF 1% 5% 10%
LnP 0.0151 -3.3822 -3.5315 -2.9055 25902 | Dimng
GAP 0.0031 -3.9346 -3.5365 -2.9076 25913 | Dimng
LnM2 0.6128 -1.3263 -3.5285 -2.9041 -2.5895 | Khong ding
dLnM2 0.0000 -6.4027 -3.5270 -2.9035 -2.5892 | Dimng
LnEX 0.8582 -0.6225 -3.5256 -2.9029 -2.5889 | Khong ding
dLnEX 0.0000 -8.4371 -3.5270 -2.9035 -2.5892 | Dumng
LnOIL 0.7008 -1.1271 -3.5256 -2.9029 -2.5889 | Khong ding
dLnOIL 0.0000 -7.1560 -3.5285 -2.9041 -2.5895 | Dimng
Bang 2
Két qua kiém dinh tinh dirng céc chudi dit liéu (Tiéu chuan SIC)
Kiém dinh ADF ( T6i da 8 dd tré - Tiéu chuén SIC) .
Ket luan
P_value ADF 1% 5% 10%
LnP 0.0002 -4.6218 -3.5256 -2.9029 -2.5889 | Dung
GAP 0.0001 -5.0729 -3.5270 -2.9035 -2.5892 | Dung
LnM2 0.6258 -1.2991 -3.5256 -2.9029 -2.5889 | Khong dung
dLnM2 0.0000 -6.4027 -3.5270 -2.9035 -2.5892 | Dung
LnEX 0.8582 -0.6225 -3.5256 -2.9029 -2.5889 | Khong dung
dLnEX 0.0000 -8.4371 -3.5270 -2.9035 -2.5892 | Dung
LnOIL 0.7008 -1.1271 -3.5256 -2.9029 -2.5889 | Khong dung
dLnOIL 0.0000 -8.1208 -3.5270 -2.9035 -2.5892 | Dung
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Viéc xac dinh d6 tré cua bién doc lap can
ctr vao chi tiéu AIC 1a 6 va SIC la 1, tuy nhién
d6 tré 1 chwa phan 4anh day du va chinh xéc
cac nhan t6 tac dong dén lam phat, vi thé
ching t6i chon d6 tré tbi wu bang 6 dé dua
vao mé hinh hoi quy.

3.2.2. Phan tich va thdo ludn két qua hoi quy
Sau khi tién hanh kiém dinh tinh dung
cua chudi dit liéu, ching t6i dua cac bién vao
chay phuong trinh hdi quy bing phan mém
Eviews 6.0 c6 két qua nhu Bang 3.

Bang 3
Két qua md hinh hoi quy
Bién Hé sé6 hoi quy Sai so chuan Thong ké t P_value
(Variable) (Coefficient) (Std. Error) (t_statistic) (Probability)

LnP(-1) 0.61084 0.17173 3.55686 0.0013***
LnP(-2) -0.17042 0.19790 -0.86114 0.396
LnP(-3) 0.16748 0.23771 0.70457 0.4865
LnP(-4) 0.42743 0.22704 1.88256 0.0695*
LnP(-5) -0.30862 0.24475 -1.26091 0.2171
LnP(-6) 0.08352 0.19943 0.41880 0.6783
dLnM2 -0.14644 0.07351 -1.99198 0.0555*
dLnM2(-1) 0.20273 0.08631 2.34874 0.0256**
dLnM2(-2) -0.07375 0.09643 -0.76475 0.4504
dLnM2(-3) -0.06919 0.10544 -0.65618 0.5167
dLnM2(-4) 0.16432 0.08267 1.98762 0.056*
dLnM2(-5) -0.02142 0.06542 -0.32735 0.7457
dLnM2(-6) -0.07989 0.05951 -1.34219 0.1896
GAP -0.05402 0.19736 -0.27373 0.7862
GAP(-1) -0.25854 0.19084 -1.35473 0.1856
GAP(-2) -0.13325 0.16773 -0.79440 0.4332
GAP(-3) -0.02159 0.19845 -0.10880 0.9141
GAP(-4) -0.27423 0.19168 -1.43069 0.1629
GAP(-5) 0.10581 0.24088 0.43925 0.6636
GAP(-6) 0.47018 0.23558 1.99585 0.0551*
dLnEX 0.04828 0.13446 0.35909 0.722
dLnEX(-1) 0.39161 0.14090 2.77939 0.0093***
dLnEX(-2) 0.187017 0.15137 1.23547 0.2262
dLnEX(-3) -0.29181 0.14882 -1.96072 0.0593*
dLnEX(-4) -0.03929 0.16978 -0.23142 0.8186
dLNEX(-5) -0.10948 0.16577 -0.66038 0.5141
dLnEX(-6) 0.06514 0.15645 0.41639 0.6801
dLnOIL 0.04380 0.01519 2.88191 0.0072***




*kk Kk % - Bidn o6y nghia thong ké lan ot ¢ mirc 1%, 5%, 10%.
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Bién Hé so hoi quy Sai s chuan Thong ké t P_value
(Variable) (Coefficient) (Std. Error) (t_statistic) (Probability)
dLnOIL(-1) 0.03957 0.01800 2.19829 0.0358**
dLnOIL(-2) 0.01259 0.01832 0.68725 0.4972
R’ 0.8131
R*-Hiéu chinh 0.6013
Théng ké F 3.839%4
P_value (TK F) 0.000167
Dubin-Watson 2.1106

Tir két qua phan tich hdi quy c6 hé sé R*-
Hiéu chinh bing 0.6013 phan anh céc bién
doc lap trong mo hinh da giai thich dugc hon
60% su bién dong cua lam phat, déng thoi cac
két qua kiém dinh ciing cho thdy mé hinh

khong bi 13i va cac vi pham cac gia thuyét co
ban theo ly thuyét kinh té luong. Tur két qua
ctia md hinh, ching téi loc ra nhitng bién doc
lap that su c6 anh huong dén ty 1& lam phéat &
Viét Nam duoc trinh bay ¢ Bang 4:

Bang 4
Chon loc cac bién cd hé sé udc lugng cua bién co ¥ nghia théng ké
Bién Hé so hoi quy Sai s6 chudn Thong ké t P_value

LnP(-1) 0.61084 0.17173 3.55686 0.0013***
LnP(-4) 0.42743 0.22704 1.88256 0.0695*
dLnM2 -0.14644 0.07351 -1.99198 0.0555*
dLnM2(-1) 0.20273 0.08631 2.34874 0.0256**
dLnM2(-4) 0.16432 0.08267 1.98762 0.056*
GAP(-6) 0.47018 0.23558 1.99585 0.0551*
dLnEX(-1) 0.39161 0.14090 2.77939 0.0093***
dLnEX(-3) -0.29181 0.14882 -1.96072 0.0593*
dLnOIL 0.04380 0.01519 2.88191 0.0072%**
dLnOIL(-1) 0.03957 0.01800 2.19829 0.0358**

*kk Sk % - C6 ) nghia thong ké lan liwot & mic 1%, 5%, 10%.

Két qua hoi quy cho biét lam phét ¢ nudc
ta chiu tac dong rat manh tir yéu t6 lam phét
ky vong. Néu quy nay xay ra lam phat ting
cao thi cong ching ciing ky vong rang lam
phat s& tiép tuc tang thoi gian tiép theo. Hon
nita yéu t6 ky vong con kéo dai dén quy thir tur
thé hien & hé sé hdi quy bién LnP(-4) Ia
0.4274 ¢6 ¥ nghia & mic 10%. Didu nay co
thé xuit phat tir viéc phan ung cham tré cua
cac chinh sach va bién phap kiém ché lam
phat ctia Chinh phu va Ngan hang Nha nudc
khién nguoi dan khong tin tuwong tinh hinh

lam phat s& dugc kiém soat nghiém tic va
hiéu qua. Do d6 ho duy tri mot tam ly ky vong
lam phét tiép tuc tang 1én trong thoi gian tiép
theo. Két qua nay trung khép véi két qua
nghién ctu trudc day cta Pham Thé Anh
(2009), Pham Thi Thu Trang (2009), Nguyén
Thi Thu Hang va Nguyén Duac Thanh
(2010)... v& anh huong cua lam phét quy
trude dén lam phat & quy sau, nhung it gap
trong c&c bai nghién cau vé lam phat & nuéc
ngoai, dac biét 1a cac nudc cd ty 1€ lam phéat
thip va 6n dinh.
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Nghién cuu cia Truong Quang Hung va
Nguyén Hoai Bao (2004) khong tim thiy mébi
quan hé rd rang giita ting cung tién va ting
gia trong giai doan 1996 - 2003 tai Viét Nam,
nhung két qua cua ching t6i chi ra mdi quan
hé twong quan dwong giira cung tién va ty 1¢
lam phat du khdng manh bing yéu t6 tam ly
ky vong. Hé sé hdi quy cuaa bién dLnM2 14 -
0.1464 c6 y nghia & muc 10% phan &nh cung
tién quy nay ting chua lam ting ngay lam
phét, tham chi con cd chiéu huéng tac dong
nguoc lai. Tuy nhién sau mot quy khi cac co
ché truyén dan tién té phat huy thi cung tién
bat dau gay ap luc tang lam phat, va su anh
hudng nay con kéo dai dén quy thir 4 qua hé
s6 hdi quy cua bién dLnM2(-4) 12 0.1643 c6 y
nghia & mtc 10%. Piéu nay dong quan diém
v6i Pham Thé Anh (2009), Pham Thi Thu
Trang (2009) vé yéu té tién té gay lam phét
sau nhitng khoang tré nhat dinh. Bong thoi, hé
s6 hoi quy bién GAP(-6) 12 0.4701 c6 ¥ nghia
& muc 10% cing c¢d thém ly thuyét vé ting
san lugng qua nhanh dén murc vuot san luong
tiém ning s& gay ra ap luc lam phéat. Tuy
nhién khac véi Vuong Thi Thao Binh & chd
tac dong nay xay ra sau mot quy, két qua
chung t6i tim thay sau sau quy.

Bén canh d6, chung t6i ciing phat hi¢n
tuong ty nhu VO Tri Thanh va cong su
(2001), Pham Thé Anh (2009) vé méi quan hé
giira ty gia va lam phat. Hé s6 hoi quy cua
bién dLnEX(-1) 14 0.3916 c6 ¥ nghia & mirc
1% phan anh ty gia ¢ quy nay tang sé gop
phan gia ting lam phét ¢ quy lién ké sau do.
Ty gi4 ting dan dén tang chi phi hang hoa va
nguyén vat liéu nhap khau 1am gié thanh san
pham ting sau d6 gia tang lam phat. Khi ty
gla tang, dong Noi té mat gia anh huong dén
niém tin cua cong ching, gop phan gia tang
tinh trang lam phat. Hon nira, theo Pham Thé
Anh (2009) thi lam phat trong nuéc khong
chiu tac dong tir su bién dong cua gia dau thé
gioi, nhung Pham Thi Thu Trang (2009),
Vuong Thi Thao Binh (2009) da két luan vé
mdi quan hé clng chiéu gitra hai yéu té nay.
Xang dau 1a hang hoa dac biét duoc xem la
nguyén liéu dau vao quan trong, can thiét cho

nén kinh té. Két qua hoi quy bién dLnOIL cua
chung t6i 1a 0.0438 c6 y nghia & mirc 1% cho
thiy c6 méi twong quan giita gia xing dau thé
gioi va lam phat trong nudc nhung & mic do
khong cao. Diéu nay c6 thé do Nha nuéc thuc
hién chinh sach tro gia xing dau nén da lam
giam tam anh huong cua nd dén lam phét.

4. Két luan va goi y Chinh sach

Két qua phan tich cua bai viét cho thiy
yéu t6 tam ly ky vong, tién t&, khoang chénh
san luong, ty gia hdi doai va gia dau thé gidi
Ia nhirng nhan t6 tac dong chinh dén lam phat
tai Viét Nam trong thoi gian qua nhung co
ché tac dong s& c6 mot khoang tré nhat dinh.
Két hop véi nhitng nguyén nhan gay ra lam
phat dugc cac |y thuyét truyén théng dac két,
chung t6i khuyén nghi mot sd chinh sach
nham gop phan kiém soat lam phat va 6n dinh
kinh t& vi mo huéng dén ting truong bén
viing nhu sau:

Mgt 13, tao 1ap niém tin dé han ché ky
vong lam phat trong dan cu. Niém tin ¢ day
thé hién ¢ ba khia canh: (i) Tht nhét, tao niém
tin cho cong ching thay ring Chinh phu va
Ngan hang Nha nudc dang nd lyc va nghiém
tuc ap dung nhitng bién phap kiém ché lam
phat mot cach hiéu qua va nhanh chong moi
khi nén kinh té roi vao tinh trang lam phat
cao. (ii) Thu hai, giap nguoi dan tin tuong
hon nita vao gia tri caa dong noi té bang cach
Ngan hang Nha nuéc nén tinh todn va can
nhic dén co cau ménh gia tién dong dua vao
lwu thong mot cach hop 1y dé cho niém tin
Va0 siic mua cua dong noi té ngay cang 6n
dinh. (i) Thir ba Chinh pha phai huéng dén
lam phéat muyc tiéu. Day la loai lam phat khong
¢ tac dong tiéu cuc dong thoi la didu kién
can dé nén kinh té phat trién 6n dinh trong
thoi gian dai.

Hai 13, tang cuong va kiém soat mot cach
hiéu qua viéc ting cung tién cho nén kinh té.
Nha nuéc can trao tinh doc lap hon nira cho
Ngan hang Nha nudc dé tao ra mot birc tuong
lra hitu hiéu nham ngan chan céac can thiép
theo hudng tién t& hoa tham hut ngan sach
cling nhu ting truéng cung tién phuc vu cho
muc dich ting truong kinh té. Chinh phu can
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hudng dén chinh sach tién té phuc vu cho muc
dich binh 6n gi4 ca hon 1a tang truong kinh té
thi viéc phdi hop cac chinh sach va qué trinh
kiém soat cung tién trd nén cé hiéu qua va
chat lwong. Bong thoi khi cung tién can tinh
toan va can nhic lugng tién bom ra nén kinh
té, tranh tinh trang qué liéu s& lam gia ting
nhanh chong tinh trang lam phat.

Ba I&, dam bao téc d6 tang truong kinh té
hop ly. Vé ly thuyét can co sy danh ddi gita
ting truong va lam phat, nhung ddi véi Viét
Nam thi muc tiéu ting truong Kinh té nén dat
& Vi tri uu tién. Do d6, chiing ta can phai chap
nhan mot mac lam phéat hop 1y, c6 thé kiém
soat dé phuc vu cho tang truong. No6i cach
khéac Viét Nam nén xac dinh mot ngudng lam
phat phi hop, hodc lam phat muc tiéu dé 1am
co so 1ap ké hoach ting truong kinh té bén
viing va on dinh.

Bon 13, kiém soat va thyc thi co ché ty gia
phU hop. Trong dé duy tri va &p dung tét co
ché ty gia tha noi c6 quan 1y, dong thoi xay

dung phuong an ting muac duy trit ngoai hi
cia qudc gia. Pay 1a tim dém giam séc khi
nén kinh té roi vao tinh trang bat on hoic
tranh duoc nhiing cudc tin cdng tién té, bao
dam cho ty gia khéng bién dong mot cach thai
qua gay anh huong dén dong noi té va lam
phat. Chinh phu c6 thé tang du trit ngoai hdi
bﬁng cach thiic day hoat dong xuét khau, hoac
han ché bét tinh trang nhap khau nhitng hang
hoa xa xi va xt ly nghiém nhing truong hop
vi pham cac quy dinh vé giao dich ngoai té da
ban hanh.

Ném la, tang cuong chi dong dbi pho voéi
su bién dong cua gia dau thé gioi théng qua
viéc quan ly va st dung hiéu qua quy binh 6n
gia xang dau. Mat khéac, Chinh phu ciing nén
linh hoat trong van dé& diéu chinh muc thué
suat thué nhap khau xing dau va dé ra nhiing
ché tai that nghiém khic ddi véi nhitng hanh
vi dau co gia xang dau. Nhitng diéu ndy ciing
g6p phan kiém soat dugc gia xing dau, tir d6
kiém soat lam phéatm
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