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Quantile Regression; economic growth. The findings from the QQR suggest that oil prices,

Vietnam. inflation, and exchange rates significantly impact economic growth in
all quantiles. More importantly, the results from the Granger causality
test highlight that there exists a bidirectional relationship between the
examined indicators at different quantiles. The consistency of the
results demonstrates that the findings are reliable and appropriate for
supporting strategies aimed at increasing economic growth in
Vietnam. The policy implications for Vietnam are also discussed.

1. Gigi thiéu

Trong nhitng ndm gan day, thuc té anh huéng cua gia dau, ty gia va lam phét 1én GDP 1a méi quan
tam cua cac nha kinh té va cac nha hoach dinh chinh sach ¢ Viét Nam (Ha & Hoang, 2020; Dinh,
2020). Da c6 nhiéu nghién ctru trudc diy dé cap vé bién dong cua gia dau, ty gid, lam phat anh huong
nhu thé nao dén dong luc ting trudng kinh té & cac nude trén thé gidi (Kryeziu & Durguti, 2019;
Ozdemir va cong su, 2010). Mot thue trang dang lo ngai hién nay 1a gia dau trén toan cau di lién tuc
ghi nhan muc cao nhat trong nhiéu nim, do viéc tiép tuc thyc hién thoa thuan tang san lugng dau hién
tai ciia T6 chirc Cac nude Xuét khau Dau mo (OPEC) va cac nudc san xuat dau lién minh. Hon nira,
do anh hudng ciia COVID-19, gi4 diu dang phat di tin hiéu manh mé vé nhu ciu d ting san lugng
va giam muc tiéu thy. Hiéu vé van dé nay c6 thé gop phan quan trong vao viéc thyuc hién chinh sach
kinh té. D6 1a 1y do tai sao nhom tac gia tap trung nghién ciru vao cac tac dong bén trong va bén ngoai
quan trong nhat ctia gid dau ddi véi bién dong kinh té vi mo & Viét Nam — Mot nén kinh té dang phat
trién. Cu thé, nhom tac gid xem xét cac tac dong gia dau, ty gia va lam phat dén bién dong GDP tai
Viét Nam trong giai doan 1995-2020. Trong nghién ctru nay, nhom tac gia sir dung mo hinh Quantile
on Quantile (QQR) dé x4c dinh mbi quan hé nay trén timg phan vi phéan phdi ciia chiing. Muc tiéu
clia bai bao nay 14 chi ra tim quan trong tic dong ctia gia dau, ty gia va lam phat 1én ting truong kinh
té & Viét Nam. Tur d6 dua ra hé thong cac giai phap dong gop nham thic day ting truong kinh té &
Viét Nam.

Su bién dong ciia gia dau trén thé giGi gay ra nhiing tac dong 16n dén doi séng va nén kinh té ctia
hau hét cac qudc gia trén thé gioi. Mac du trir lugng dau & nudc ta khong 16n nhung né dong vai tro
rat quan trong trong nén kinh té, 1a ngudn tai nguyén khong chi dap g dugc nhu cau trong sinh hoat
clia ngudi dan ma con dap img duge hau hét cac nhu cdu dén tir cac hoat dong néng nghiép, cong
nghiép va dich vy; khong chi vay, hfmg nidm nudc ta con xuat khau mot lugng 16n dau thd cho cac
nudc trén thé giéi. Tuy da dap tmg dugc phan nao vé tiéu thu xing dau trong nudc nhung con han
ché vé cong ngh¢ dbi v6i khai thac ché bién dau tho nén phan 16n lwgng xang dau phuc vu cho san
Xuét va tiéu dung trong nuéc hién nay con phai nhap khau va trong twong lai van khong tranh khoi
dugc viée tiép tuc nhap khau nén gia dau Viét Nam con phai phu thugc vao gia dau thé giéi (Sy Suy
Mg, 2012). Mot s6 nghién ctru d cho thay khi gia du tang 1én s& kim ham da phat trién ctia nén kinh
té, kém theo do6 1a nguy co khién nén kinh té bi suy thoai (Mo va cong su, 2019). Do d6, xu hudng
hién nay ctia cac nudc 1a tich trir dau mo dé han ché tac dong cua cac cudc khing hoang ning luong.

Ty gia hdi doai luén 1a mot van dé gianh dugce rat nhidu sy quan tdm cta chinh phu va cac to chirc
kinh té, béi n6 déng vai tro quan trong trong phat trién kinh té, ddc biét 1a & cac nén kinh té dang phat
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trién nhu Viét Nam (Ha & Hoang, 2020). Trong bdi canh kinh té hoi nhap ngay cang siu rong vao
kinh té thé gidi, mirc do tu do hoa cac giao dich von tuong dbi cao, thi vin dé diéu hanh ty gia c6 thé
cham ngoi cho cac cudc chién tranh tién té cling nhu kich thich cac hoat dong déu co tién 6.

Trong nhing thap ky vira qua, nén kinh té thé gioi luon bién dong khong ngimg, dic biét 1a sy sut
giam toc do tang truong kinh té va khién lam phat ting cao ¢ nhiéu nudc do cac cudc khing hoang
kinh té toan cdu (Nguyén Minh Sang & Ngé Nir Diéu Khué, 2015). Viét Nam ciing chiu anh hudng
khong nhé tir cude khing hoang kinh té 1am cho ting truéng kinh té thip va lam phat & mirc cao.
Chinh phu d3 lam dung yéu td tién té khién cung tién ting dan dén lam phat hinh thanh & muc cao
gdy tac dong nguge ddi voi tang truong kinh té do dit su ky vong qua mirc vé ting truong kinh té.
Hinh 1 khéi quat bién dong vé gia dau, ty gia, lam phat va ting truong tai Viét Nam giai doan
1995-2020.

Su tac dong cua gia dau, ty gid va lam phat 1én ting truong kinh té tai Viét Nam 1a dé tai chua
dugc nghién ctru bang mé hinh QQR. Vi vay, nhém tac gia da quyét dinh sir dung mo hinh QQR dé
nghién ciru van dé nay tai Viét Nam. K§ thuat QQR 1a k¥ thuat dau tién két hop phan tich wdc tinh
phi tham sb v6i cac nguyén tic co ban ciia hdi quy phan vi, dugc sir dung dé phan tich méi lién hé
giita cac chi s6 da chon. Hon nita, kiém dinh quan hé nhan qua Granger do Troster va cong su (2018)
dé xuét duoc sir dung dé tim ra mbi quan hé co ban hai chiéu giira cac bién thong qua tat ca cac phan
vi. Phan tich nay c6 thé cho thay sy khac biét ddng ké giita cac mbi quan hé hai chiéu tai cic trung vi
va dudi cua phéan phoi.

Trong bai nghién ctru ndy, nhom tac gia mo rong két qua thyc nghiém lién quan dén mdi quan hé
giita gid dau, ty gi4, lam phét va 1am sang t6 mot s diéu méi trong linh virc nghién ctru vé tang truéng
kinh té Viét Nam. Mic du c6 mot s6 nghién ciru vé cac yéu td anh huong dén ting truong kinh té Viét
Nam, nhung gia dau, ty gia va lam phat vin chua dugc xem xét ky ludng, dic biét trong bbi canh nén
kinh té dang phat trién nhu Viét Nam (Nguyén Minh Sang & Ngo Nir Diéu Khugé, 2015; Dinh, 2020;
Ha & Hoang, 2020). Do d6, nghién ctru nay sir dung cach tiép can QQR dé danh gia muc d¢ anh
huéng clia cc bién s kinh té vi mo khac nhau dén sy ting truong kinh té & Viét Nam, véi ky vong
cung cap nhiing bang ching thong ké dya trén mé hinh kinh té lugng hién dai. Nhitng bang chiing
phat hién trong nghién ciru nay s& gitp cac nha hoach dinh chinh sach Viét Nam hiéu rd hon vé dnh
huéng gia dau, ty gia va lam phat ddi v6i phat trién kinh té bén vimg tai Viét Nam.
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Hinh 1. Gi4 dau, ty gia, lam phat va ting trudng kinh té & Viét Nam giai doan 1995-2020

2. Téng quan nghién ciru

Mdi quan hé giira gia dau, ty gia, lam phat va ting truong kinh té dugc nghién ciru mé rong trong
ly thuyét tang truong kinh té gan day (Yilanci, 2017; Akinsola & Odhiambo, 2020). Pon gian 1a vi
tang truong kinh té dong vai tro quan trong trong viéc tao ra gia tri gia ting, dong gop su phat trién
6n dinh ctia mot quéc gia (Zoramawa va cdng su, 2020). No6i cach khac, nhiéu nghién ctru dugc thiét
lap dé xac dinh tic dong clia lam phat, ty gia, va gia dau dén tang truong kinh té & nhidu qudc gia va
nhoém qudc gia trén thé gi¢i (Munir va cong sy, 2009; Ramzan, 2021). Tuy nhién, két qua nghién ctru
mdi quan hé nay 1a hdn hgp va khong on dinh ¢ cic nghién ciru trude ddy, cu thé 1a cac tac gia
(Bouzid, 2012; Yilanci, 2017; Ha & Hoang, 2020; Zoramawa va cong su, 2020; Ayyoub va cong sy,
2011; Ramzan, 2021;...) da khéng dinh mbi quan h¢ mot chiéu, hai chiéu va khong tuwong quan giira
gi4 dau, lam phat, ty gia va ting truong kinh té dua trén cac phuong phap tiép can khac nhau.

Nhiéu nghién ctru thyc nghiém da khiam pha ra mbi quan hé giira gia dau va tang truong kinh té.
Theo nghién ctru ciia Bouzid (2012) da chi ra mdi quan hé ctia gia dau va ting trudng kinh té ¢ Tunisia
bang md hinh VAR, két qua cho thiy gia dau tho ting 10% s& lam cho GDP thyc té giam 3,36%.
Narayan va cong su (2014) da nghién ctru gi dau c6 thé du bao ting truong kinh té & 28 qudc gia
phat trién va 17 qudc gia dang phét trién hay khong? Va két qua cho thay rang gia dau danh nghia dy
doéan tang truong kinh té cho 37 trong sb 45 qudc gia nghién ciru. Tuy nhién, Yilanci (2017) x4c nhan
khong c6 mdi quan hé nao giira tang truong kinh té va gia dau & Th Nhi Ky ca.
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Gazdar va cac cong sy (2019) di 1am rd mdi quan hé giita su bién dong ctia dau mo vdi sy bién
dong tang trudng thuong mai va tang truong kinh té & cac nude thude Hoi dong Hop tac ving Vinh
(Gulf Cooperation Council — GCC), két qua cua nghién ctru chi ra rang tat ca cac nudc GCC déu phai
chiu cac bién dong ciia gia dau gay nén ddi voi nén kinh té. Mo va cong su (2019) cho rang ton tai
tac dong cua dau thé d6i voi tang truong kinh té & cac nudc BRICS (Brazil, Nga, An Do, Trung Qubc,
va Nam Phi).

Gan day, Akinsola va Odhiambo (2020) d& xem xét va phan tich tac dong cua gia dau ddi véi tang
truong kinh té & 7 qudc gia chau Phi Sahara (SSA) nhap khau dau c6 thu nhap thap, bao gom: Ethiopia,
Gambia, Mali, Mozambique, Senegal, Tanzania va Uganda. Két qua cho thay gi4 dau khong c6 tac
dong dang ké dén tang truong kinh té trong ngan han, nhung lai c6 tac dong tiéu cuc dang ké vé lau
dai. Sarmah va Bal (2021) cho thay rang gia dau co tac dong tich cuc dén ty 1¢ lam phat trong khi ton
tai moi quan hé ngugc chiéu gitra gia dau va ting truong kinh té. (Ha & Hoang, 2020)

Ty gia h6i doai trong mot nén kinh té thay doi lién tuc ludn thu hit nhiéu sy cha ¥ tir cac nha kinh
té. Tuy nhién, chua c6 sy dong thuan vé anh huéng cua ty gid hdi doai ddi véi tang truong kinh té (
Ha & Hoang, 2020; Zoramawa va cong su, 2020; Hatmanu va cdng su, 2020; Ozata, 2020; Zayed va
cong su, 2020). Theo Ha va Hoang (2020), dé xac dinh hudng va muc do tac dong cua ty gia hoi dodi
d6i véi tang truong kinh té, (Ha & Hoang, 2020) di sir dung co so dit lidu ty gia hdi doai dugc xay
dung boi Reinhart va Rogoff (2004). Két qua tir thyc nghiém ciia nghién ciru ctia Ha va Hoang (2020)
vé ty gia hdi doai va tang truong kinh té & chau A da cho thy ty gia hbi doai cd dinh s& anh hudng
dén tang truong kinh té theo cing mot huéng. Nhu vay, két qua tir nghién ciru sé& 1a bang chimg dinh
luong dé cac qubc gia trong khu vire chau A xem xét khi lya chon chinh sach phu hop va ty gia hoi
doai dé dat duoc tang truong kinh té cao.

Tac dong cuiia lam phat dén tang truong kinh té 1a mdi quan tdm 16n trong kinh té hoc, méc du tc
dong cua lam phat dén tang truong kinh té da duoc nghién cuu rong rdi (Munir va cong su, 2009;
Kryeziu & Durguti, 2019; Ozdemir, 2010; Ayyoub va cdng sy, 2011; Ramzan, 2021). Tuy nhién, két
qué ctia mot s6 nghién ctru trudc clia cac tac gia nhu: Adaramola va Dada (2020) vé tic dong cua lam
phat dén tang truéng kinh té tai Nigeria, va Dinh (2020) vé tac dong thic day ciia lam phat d6i véi
dong lyc tang truong kinh té dugce phén tich theo mé hinh VAR van chua c6 sy dong thuan vé tac
dong cua lam phat dbi véi tang truong kinh té. Cac nghién ctru tap trung vao cic qudc gia khac nhau
da sir dung cac bién s6 va phuong phap khac nhau dé do luong tac dong ciia lam phat 1én ting truéng
kinh té. Céc két qua thuc nghiém va khuyén nghi chinh sach khac nhau va d6i khi c6 sy xung dot.

Munir va cdng su (2009) cho thay ty 1& lam phat trén 3,89% c6 tac dong tiéu cuc dén ting trudong
kinh té, trong khi ty 1¢ lam phat dudi ngudng 3,89% co tac dong tich cuc dén ting truong kinh té.
Ozdemir (2010) da kiém tra mdi lién hé khong chic chan ctia lam phét va ting truong kinh té ciia
Anh va nhan thdy sy khong chic chan cta lam phat quyét dinh ting truéng kinh té. Ayyoub va cong
su (2011) cho rang quan hé ting trudng va lam phat 1a 4m & Pakistan. Adaramola va Dada (2020)
kiém tra anh huéng cua lam phat ddi véi trién vong ting truéng ctia nén kinh té Nigeria. Két qua
nghién ctru chi ra rang lam phat va ty gia hbi doi thyc co tac dong tidu cuc dén ting trudng kinh té.
Két qua nay ciing ciing ¢d két qua cia Osuala va cong su (2013).

Toém lai, sau khi khao lugc cac nghién ciru truée dy, nhom tac gia nhan thiy rang sy tic dong
clia gia dau, ty gia va lam phat 1én ting truong kinh té tai Viét Nam c6 rat it hodc chua ai nghién ciru
bang mo hinh QQR. Do d6, nghién ctru hién tai dong gop thém vao két qua thyc nghiém mdi lién hé
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giita gia dau, lam phat, ty gia va ting truong kinh té tai Viét Nam. D6i v6i nhimng nghién ctru trude
¢ cung d& tai, phan 16n st dung mot sé moé hinh nhu: VECM (Vector Error Correction Model),
ARDL (Autoregressive Distributed Lag), dir liéu bang, nhitng mé hinh kinh té lugng truyén thong
khac nhau. Tuy nhién, trong bai nghién ctru nay, nhom tac gia st dung mé hinh QQR — 1a mé hinh
voi k¥ thuat méi, c¢6 do tin cay cao (Hashmi va cong su, 2021; Sim & Zhou, 2015).

3. Phuong phap nghién ciru

Trudc tién, nhom tac gia kiém tra xem cac bién nghién ctru c6 nghiém don vi trén timg phan vi
clia chiing hay khong bang cach sir dung cach tiép can ctia Koenker va Xiao (2004), va Galvao (2009).
Tiép theo, nhém tac gia kiém dinh dong lién két bang cach ap dung phuong phép cua Xiao (2009).
Sau khi x4c dinh c6 tinh dong lién két ciia cic bién nghién ciru, nhom téc gia ap dung mo hinh QQR.
Cubi cling, nhom tac gia 4p dung kiém dinh nhan qua Granger trén timg phan vi phat trién boi Troster
va cong su (2018).

Nghién ciru nay sir dung mé hinh QQR do Sim va Zhou (2015) phat trién dé xem xét tic dong
gi4 dau, lam phat va ty gi 1én ting truong kinh té tai Viét Nam. QQR c6 thé duge coi 1a mot phan
mé rong ciia md hinh hdi phan vi truyén théng, mo hinh nay wéc luong phan vi cia mot bién anh
huéng nhu thé nao dén cac phan vi c6 diéu kién ctia mot bién khac. Thir nhdt, cac nghién ctru trude
day lan dau tién str dung mo hinh hdi quy tuyén tinh ¢ dién dé nghién ciru mdi quan hé giira cac dir
lidu chudi thoi gian va sau d6 chuyén sang phuong phap hoi quy phan vi (Quantile Regression — QR)
thong thuong (Koenker & Bassett, 1978). Phuong phap QQR két hop cac tinh nang ciia ca ki thuat
udc lugng phi tham s6 va ude luwong QR. Theo cach tiép can nay, mo hinh QR dau tién duoc sit dung
dé diéu tra tic dong ciia cac bién giai thich 1én cac phan vi bién phy thudc. Khong gidng nhu wdc
lugng binh phuwong nhé nhat théng thuong, ki thuat uéc luong QR kiém tra tic dong clia cac bién
gidi thich c4 ¢ trung tim va ¢ dudi ciia phan phdi bién phu thude va do d6 tao co hoi dé danh gid toan
dién mbi quan hé giira cac giai doan khac nhau ctia nghién ctru (Koenker & Xiao, 2004). Thir hai,
nhém tac gia img dung mo hinh hdi quy tuyén tinh théng thuong duoc gidi thidu boi Stone (1977) va
Cleveland (1979) dé danh gia hiéu ung cuc bd giita cac bién. Do d6, khi két hop hai cach tiép can
nay, phuong phap QQR gitip danh gia toan dién mdi quan hé giita cac bién phu thude va doc lap so
v6i cac k¥ thuat ude lugng OLS khéc. Cach tiép can QQR duoc sir dung rong rai trong kinh té hoc,
nang lugng va ting truéng khac nhau dé nghién ctru cach phan vi ctia mot bién tac dong dén phan vi
6 diéu kién cua mot bién khac (Ngo Thai Hung va cong su, 2022). Do do, dya trén nhiing loi ich
trén, nhom tac gia da sir dung ky thuat QQR dé udc lugng tac dong cua gia dau, ty gid va lam phat
1én tang truong kinh té tai Viét Nam.

3.1. M0 hinh héi quy Quantile on Quantile (QQR)
Dé danh gia mdi quan hé giita ting truong kinh t& (GDP) va gia dau, ty gid, lam phat. Ta co
mo hinh:
GDP, = BO(FM,) + u! (1)
Trong d6, GDP; va FM: lan lugt biéu thi ting truéng kinh té va cic bién vi mo duge chon & thoi
ky t; 6 1 phan vi thir 8" cta phan phdi c6 diéu kién ciia GDP,; u?f 1a sai s6 ctia phan vi " ma phan
vi c6 didu kién duoc tao thanh bang 6 va %; phuong trinh (1) minh hoa d¢ dbc ciia mdi quan hé nay.
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Phén biét mirc d6 khéc nhau cua cac truong hgp dwong hodc 4m cua tic dong cac bién vi mo 1én ting
truong kinh té nhu thé nao. Ching ta c6 thé mod rong phuong trinh (1) bang khai trién Taylor bac mot
cua phén vi FM; nhu sau:
BO(FM,) ~ B°(FM™) + B% (FM™)(FM, — FM") (@)
Theo Sim va Zhou (2015), B2 (FM?) va B9 (FM?) 1a hai ham sé cua 0 va 1, didu nay ta c6 thé viét
lai 1an luogt 1a B, (6, T) va B, (6, T) nhu sau:

B°(FM;) = By(6,7) + B1(8,7)(FM, — FM") 3
Néu chiing ta thay thé phuong trinh (3) thanh phwong trinh héi quy co ban (1), ching ta co:
GDP, = Bo(8,7) + B1(6,7)(FM, — FM* + uf) 4)

Trong do, (1) cung cap phan vi c6 diéu kién cia thir . Cac phuong trinh ndy mé td mbi quan
hé giita céc dinh lugng ciia ting trudng kinh té va gia dau, ty gid va lam phéat. Tuong tu OLS, phép
t6i thiéu hoa twong tu duoc sir dung:

NPy po [GDP, — by — by (FM, — FM)] K (BE20=1) )

Trong d6, py 1a ham gia tri tuyét ddi coa hé sb goc; bo va bi lan lugt 1a udc lugng
ctia B, (6,7) va B;(8,7); va K(.) 1 ham mat d6 hat nhan va dai dién cho tham s6 bang thong. Dua
trén cac nghién ctu trude day cua Sim va Zhou (2015), nhom tac gid chon bang thong h = 0,05 cua
mat d6 churc nang cho cac tham s6 toi wu cia md hinh QQR. Nhom téc gia chon 7 = (0,05; 0,1; 0,15;
0,2; 0,25; 0,3; 0,35; 0,4; 0,45; 0,5; 0,55; 0,6; 0,65; 0,7; 0,75; 0,8; 0,85; 0,9; 0,95), trong d6, phan vi
thép (0,05; 0,1; 0,15; 0,2; 0,25; 0,3; 0,35; 0,4) trinh bay diéu kién thi truong ¢ tinh trang yéu, kém
phat trién. Phan vi trung (0,4; 0,45; 0,5; 0,55; 0,6; 0,65; 0,7) quy wdc diéu kién thi truong phat trién
binh thuong. Phan vi cao (0,75; 0,8; 0,85; 0,9; 0,95) thé hién nén kinh té trong thi truong phat trién
manh mé (Joo & Park, 2021).

3.2. Dirliéu

Nghién ciru hién tai ddnh gia anh hudng cta gia dau (OIL), ty gia (EX) va lam phat (INF) 1én
tang trudng kinh té tai Viét Nam. Trong d6, tang truong kinh té (GDP — tong san pham qudc ndi binh
quéan dau nguoi, don vi: USD) dong vai tro 1 bién phu thudc; bién OIL 1a dic trung cho gia dau (don
vi: USD); bién EX 14 dic trung cho ty gia hbi doai (don vi:VNB/USD); bién INF 1a dic trung cho
lam phat (don vi: %), s6 lidu chudi thoi gian dugc thu thap theo nam theo giai doan 1995-2020. Dit
liéu nghién ctru dugc nhom téc gia thu thip tir World Bank! va FRED (https://www.fred.com). Dit
liéu hang nim trong nghién ciru nay di dugc chuyén doi thanh tan s hang quy bang cach sir dung
phuong phép Quadratic Match - Sum?. Céch tiép cin nay dugc thong qua dwa trén cic nghién ctru
trudc do boi Shahbaz va cong su (2018), (Ngo Thai Hung, 2022), nhitng nghién clru nay da hoan hao
trong viéc khdm pha tan sb dit liéu 16n hon can thiét ma khong lam suy yéu ban chét thyc sy clia cac
bién lién quan.

! https://data.worldbank.org/
2 Phuong phap nay dung dé chuyén dai dit liéu hang nam thanh di liéu hang quy.

94



Ngdé Thai Hung & cong su (2022) JABES 33(9) 88-106

4. Két qua va thao luan

4.1. Thong ké mé ta

Béng 1 thong ké mo ta cac bién dugc str dung trong nghién nay bao gom: GDP, OIL, EX va INF,
dong thoi cling thé hién méi tuong quan giira cic bién. Bang 1 cho thay h¢ sb twong quan giita cac
bién, cu thé, hé s6 twong quan tuyén tinh giita GDP va gia dau (OIL) 1a 0,1805; giita GDP va lam phat
(INF) 14 0,6016, diéu d6 cho thdy GDP c¢6 mic twong quan thuan véi gia dau va lam phat. Tuy nhién,
d6i v6i bién EX hé twong quan 1 —0,2668, c6 nghia 1a GDP twong quan nghich véi ty gia (EX). Két
qué cho thy ton tai mdi twong quan tuyén tinh duong giira cac cip bién OIL va GDP, bién INF va
GDP, va tuong quan tuyén tinh 4m giita cip bién EX va GDP.

Bang 1.

Tom tit thong ké mo ta
Bién GDP OIL EX INF
GDP 1
OIL 0,181%** 1
EX —0,267* 0,697** 1
INF 0,601%* 0,224%* —0,077%* 1
S6 quan sat 104 104 104 104
Trung binh 2,024 2,422 8,357 0,113
D6 léch chuin 0,129 0,588 0,230 0,867
Gi4 tri nho nhit 1,887 1,252 7,913 -3,110
Gi4 trj 16n nhat 2,301 3,242 8,666 1,800
Chi s6 do léch 0,593 -0,298 -0,302 0,851
Jarque-Bera 11,936%#* 6,930%* 5,631% 27,704

Chit thich: Bang nay trinh bay két qua thong ké md ta ciia gia dau (OIL), ty gia (EX), va lam phat (INF) Ién ting truéng kinh
té (GDP);

* % %% 1An lugt tuong mg v6i cic muc ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.
4.2.  Kiém dinh tinh dimg

Bang 2 hién thi két qua cua kiém dinh nghiém don vi trén timg phan vi. N6 chi ra cac udc luong
@ va théng ké t ciia gia thuyét Ho: a (t) = 1 cho 19 phan vi 7 = (0,05;...; 0,95). Gia dau va cac bién
kinh té vi mo khong c6 y nghia & mirc y nghia 5% dbi véi tat ca cac phan vi clia phan phéi co diéu
kién. Mirc tang truong kinh té cling khong dimg & cac phan vi thdp nhat ciia phan bd. Tuy nhién,
nhém tac gia chip nhan gia thuyét Ho ctia nghiém don vi cho mirc ting truong kinh té & phan vi trung
binh va cao hon ctia phan phéi c6 diéu kién & mirc ¥ nghia 5%. Dic biét, chung ta c6 thé thiy rang tat
ca cac gia tri thong ké t da s6 déu nho hon gia tri tuyét ddi cua &, diéu d6 chua co co s¢ dé bac bo gia
thuyét Ho. Chi s6 caa GDP va INF chi dung trén phan vi 0,05, tuy nhién, nhin chung cac h¢ s6 GDP,
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OIL, EX, INF khong ding trén timg phan vi. Vi vay, nghién ciru tién hanh kiém dinh tinh dong

lién két.

Bang 2.

Kiém dinh nghiém don vi trén ting phén vi
T GDP OIL EX INF

@ Théng ké t @ d ZZ’t’g @ d hé’zg g d hé’zg ke

0,05 -2,946 4,185 —3,248 -1,316 -2,384 —0,445 —2,946 4,185
0,10 -3,410 -1,311 -3,410 0,627 —2,641 0,892 -3,410 -1,311
0,15 -3,410 -2,693 -3,410 1,095 -2,815 0,774 -3,410 -2,693
0,20 -3,410 -1,433 -3,410 1,710 -3,102 0,816 -3,410 -1,433
0,25 -3,410 -1,353 -3,410 2,183 -3,266 0,647 -3,410 —-1,353
0,30 -3,410 -1,258 -3,410 1,802 -3,410 0,510 -3,410 —1,258
0,35 -3,410 -1,382 -3,410 2,027 -3,410 0,359 -3,410 —-1,382
0,40 -3,410 -1,821 -3,410 1,476 -3,410 0,304 -3,410 -1,821
0,45 -3,410 —-1,940 -3,410 0,832 -3,410 -0,697 -3,410 —1,940
0,50 -3,410 -1,430 -3,410 0,047 -3,410 —0,459 -3,410 —-1,430
0,55 -3,410 -1,936 -3,410 —0,454 -3,410 —-1,025 -3,410 —-1,936
0,60 -3,410 -1,907 -3,410 -0,673 -3,410 -0,559 -3,410 —-1,907
0,65 -3,410 0,646 -3,410 —1,447 -3,410 -0,510 -3,410 —0,646
0,70 -3,410 -0,014 -3,410 -3,054 -3,410 —1,045 -3,410 -0,014
0,75 -3,410 1,080 -3,315 -3,741 -3,410 -0,884 -3,410 1,080
0,80 -3,263 1,304 -3,225 -3,086 -3,410 -1,418 -3,263 1,304
0,85 -3,202 1,039 -3,014 -1,624 -3,410 —0,491 -3,202 1,039
0,90 -2,985 0,776 -2,862 —-1,121 -3,410 —0,181 -2,985 0,776
0,95 -2,363 -2,058 -2,595 1,988 -3,410 1,069 -2,363 —2,058

Ghi chii: S6 in ddm thé hién chudi dir liéu dimg.
4.3, Kiém dinh tinh dong lién két

Kiém dinh ddng lién két giita cac cap bién nghién ctru dugc trinh bay & Bang 3. Nhém tac gia
danh gia cac mdi trong quan phi tuyén tinh trong thoi gian dai gitta cac chi s6 gid dau (OIL), ty gia
(EX), lam phat (INF) va tang truong kinh té (GDP), qua sy phan bd cuia cac phan vi bang cach sir
dung wdc lugng dong lién két do Xiao (2009) phat trién, mo ta nhimg phat hién vé dong lién két phan
vi cho cac bién da chon. Két qua cua cac gia tri dinh mac cyc dai tuong tng CV1, CV5 va CV10 la
céc gi tri toi han & mirc ¥ nghia 1%; 5%; va 10%. Nhin vao két qua Bang 3 cho théy, ciap GDP -
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OIL, gia tri chuan Sup (Supremum Norm Values) ctia h¢ s6 déu 16n hon céc gia tri giéi han 1%, 5%,
10%, vi vdy, ta c6 thé két luan giita cip GDP - OIL c6 tinh dong lién két. Tiép tuc nhin vao cip GDP
- EX, gia tri chuén Sup cua h¢ s6 16n hon cac gia tri gioi han 1%, 5%, 10%, vi vay, ta c thé két luan
giita cap GDP - EX c6 tinh ddong lién két. Twong tur, & cip GDP - INF ciing c6 gia tri chuan Sup ciia
hé s6 16n hon cac gia tri gidi han 1%, 5%, 10%, vi vay, ta c6 thé két luan giita cap GDP - INF c6 tinh
dong lién két phi tuyén tinh. Két qua xac nhén sy ton tai cia mdi quan hé phi tuyén dai han giita ting
truong kinh té (GDP) va cac chi s6 gia dau (OIL), ty gia (EX), lam phét (INF) dugc nghién ctru tai
Viét Nam. Do d6, nhom tac gia tiép tuc thyc hién mo6 hinh QQR va quan h¢ nhan qua Granger trén
céc phan vi khac nhau nham khdm pha tac dong cua gia dau, lam phat, ty gia 1én ting truong kinh té
tai Viét Nam.

Bang 3.
Kiém dinh dong lién két
Mo hinh Hé sb Sup Cvl CV5 CV10
B 94,733 82,974 57,033 49,077
GDP - OIL
¥ 82,567 66,663 43,445 35,162
B 14.900,088 9.927,574 67.590,619 54.800,853
GDP - EX
3523,655 2.031,767 1.450, 936 1.056,551
8,546 5,012 3,369 2,674
GDP - INF
¥ 10,008 1,448 1,916 1,654

Ghi chii: Bang nay trinh bay két qua thir nghi¢m dong lién két déi véi 16garit cia gia dau (OIL), ty gid (EX) va lam phat (INF)
Ién tang truong kinh té (GDP);

Nhom téc gia kiém tra tinh 6n dinh ciia cac hé s6 P va y trong mé hinh ddng lién két;

CV1, CV5 va CV10 la céc gid trj t6i han c6 ¥ nghia thong ké 14n luot 12 1%, 5% va 10%.
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4.4. Hoi quy QOR

Trong phan nay, nhom téc gia trinh bay két qua thuc nghiém chinh cta phéan tich QQR vé tic dong
clia gia dau, ty gia va lam phat 1én ting truong kinh té tai Viét Nam. Bang cach sir dung biéu do ba
chiéu, v6i truc cao dai dién hé sd hdi quy QQR gitip trinh bay mot cach cy thé hon vé cac két qua cua
nghién ciru v6i cac hé s6 hoi quy giita cac cip bién trén timg phan vi. Do manh yéu vé cuong do tac
dong cua bién doc lap 1én bién phy thudc duge thé hién bang do thay d6i mau tir xanh dam (tac dong
am) dén do dam (tac dong duong).

Hinh 2. Mdi quan hé giira OIL va GDP
Hinh 2 mo ta mbi quan hé giita gia dau OIL va GDP ¢ Viét Nam. Nhin chung ¢ Hinh 2 c¢6 mdi

quan hé kha yéu giita OIL va GDP. Diéu d6 c6 thé thy rd trong khu vuc két hop giita viing phéan vi
trung cta OIL (0,3-0,5) — GDP (0,1-0,5) va ving phan vi cao ctia OIL (0,7-0,8) ctia gia dau vdi ting
truong kinh té tir thip hon dén cao hon. Tuy nhién, trong cac phan vi thip khoang 0,2—0,3 va phan vi
cao khoang 0,9-0,95 ¢ Viét Nam 1a yéu va am. Trén phan vi cta OIL (0,2-0,3) c6 tac dong am ddi
v6i GDP, tuy nhién, tir phan vi 0,5 tré' di c6 quan hé rat yéu ma 1a quan hé duong. Nhom tac gia da
quan sat & cac phan vi trung cua OIL trong khoang 0,3—0,6 c6 su tac dong tich cyuc cua gia dau 1én su
tang truong kinh té, tiép d6 trong khoang 0,8-0,9 c¢6 quan hé duong, tuy nhién, phan vi 0,9 c6 quan
hé 4m, diéu d6 ding cho toan bd cac phan vi ciia GDP. Toém lai, nhitng két qua ndy chi ra rang ca tac
dong am va duong déu ton tai gitra GDP va OIL ¢ Viét Nam. Gia dau tac dong dwong trong diéu kién
nén kinh té 6n dinh va phét trién manh. Khong nhiing gia dau tac dong truc tiép 1én gia thanh san
phim ma con 1am tang gia hang hoa trong khau Iuu théng, ap luc 1én lam phét, giam sirc canh tranh
hang hoa, dich vu trong nuéc va qudc té. Pidu d6 phan anh manh mé tic dong clia xing dau lén ting
truong kinh té Viét Nam. Nguoc lai, vi 1a qudc gia nhap khau dau, khi trén thé gidi c6 bién dong anh
huong dén gia dau lam cho gia dau ting cao, kéo theo cac vat gid leo thang, s& anh hudng tiéu cuc
dén tang truong kinh té ciia qubc gia, tir d6 anh hudng dén toan bo nén kinh té, 1am cho nén kinh té
roi vao tinh trang suy thoai. Két qua cua nghién ctru nay phu hop véi két qua cac nghién ctru ciia
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Gazdar (2019), Sarmah va Bal (2021), Mo va cong su (2019) khi cho rang gia dau tac dong tich cuc
dén nén kinh té. Va két qua tht hai gia dau tac dong am trong diéu kién nén kinh té syt giam, nhiéu
bién dong. Két qua nghién ctru nay pht hop vai két qua ciia Akinsola va Odhiambo (2020), Sarmah
va Bal (2021) khi cho rang gia dau tac dong am dén nén kinh té.

Hinh 3 miéu ta tic dong cua ty gia (EX) ddi v6i tang truong kinh t& GDP ¢ Viét Nam. Nhin chung
& Hinh 3, bién EX tac dong tich cuc dén GDP. C6 thé thiy rd trong khoang phan vi (0,35-0,75), dic
biét moi quan hé rat manh trong khoang phén vi (0,5-0,6). Tuy nhién, trong céc phan vi cao (0,85—
0,95), tac dong cua ty gid dén tang truong kinh té 1a yéu va am. Va trong phan vi (0,1-0,3) va trong
khoang (0,65-0,85) c¢6 mdi quan hé am 16n hon. Piéu d6 cho thiy rang, tac dong cua ty gia dén ting
trudng kinh té déu co tac dong tich cuc va tiéu cuc.

Hinh 3. Mdi quan hé giita EX va GDP
O két qua thir nhat, nhom tic gia nhan thiy ring trong diéu kién thi trudng on dinh thi ty gia co

mdi quan hé duong va tac dong manh 1én sy tang truong kinh té Viét Nam. Thir nhdt, khi dong VND
tang gid thi cac nha dau tu s& co xu hudng dén dau tu tai Viét Nam voi muc tiéu tim kiém céac co hoi
dau tu c6 loi nhuan hap dan lam cho ngudn vén dau tw nudc ngoai vao Viét Nam tang 1én dé c6 thé
thiic ddy cac muc tiéu khac. Thir hai, khi gia dong ndi té ting s& lam cho gia ca hang hoa trong nudc
tang tir d6 1am giam nhu cau mua sim tir nudc ngoai dan dén xuat khau giam, dong nghia véi viée
mang lai it 1gi nhuan hon so véi thi truong trong nuéc, dan dén ngudn cung trong nude ting 1én, lam
cho gia ca giam xudng. Lam phat 14 sy ting muc gia chung lién tuc ctia hang hoa va dich vy theo thoi
gian, vi vy, khi gia ca giam xudng s& khién chi s6 lam phat giam thap xudng lam giam ap luc cho
nén kinh té.
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Hinh 4. Mdi quan hé giita INF va GDP

Hinh 4 cho thdy tic dong ciia lam phat d6i voi ting truong kinh té & Viét Nam. Trén phan vi 0,05—
0,45 va 0,6-0,8 c6 muc tac dong rat yéu, diéu dé cho tha‘iy lam phat c6 mirc anh hudng tiéu cuc dén
tang trudng kinh té. Tuy nhién, trén phan vi 0,8—0,95 lai c6 muc tac dong rat manh, c6 thé lam phat
anh hudng tich cyc dén tang truong kinh té. Tom lai, két qua nay chi ra ring lam phat anh huong dén
tang truong kinh t& déu c6 ca tich cuc va tiéu cuc. Két qua nghién ciru nay tuong dong voi két qua
nghién ctru cia Kryeziu va Durguti (2019), Osuala va cong su (2013), Dinh (2020) cho rang lam phat
tac dong tich cyc dén tang truong kinh té. Va nghién ctru ciia Adaramola va Dada (2020) cho ring
lam phét anh hudng tidu cuc dén ting truong kinh té.

Tiép theo, nhom tac gia sir dung kiém dinh nhan qua Granger trong céc phan vi do Troster va cong
su (2018) phat trién dé xem xét mdi quan hé hai chiéu ctia gia dau, ty gid, lam phat va tang truéng
kinh t& & Viét Nam. Bang 4 ghi lai cac udc tinh tir kiém dinh nhan qua Granger trong cc phan vi cia
cac bién phu thudc va ddc lap, kham pha ra mbi quan h¢ nhan qua gitra GDP va cac bién vi mé duogc
chon & qudc gia nay. Cac két qua khang dinh da phan c6 méi quan hé nhan qua hai chiéu giita gia
dau, ty gia, lam phét va ting truong kinh té, ngu y quan hé nhan qua chay theo ca hai huéng tir gia
dau, ty gia, lam phat dén ting truong kinh té, va ngugc lai tir GDP t6i cac chi s6 nay. Tir két qua phan
tich trén, nhom tac gia nhan thiy rang c6 sy anh huong khong nho cia ba bién vi mé OIL, EX, INF
dén tang truong kinh té. Vi vay, cac nha kinh té phai c6 nhimng chinh sach kiém soat lam phét néi
riéng va ty gia, gia dau néi chung trong diéu kién nén kinh té phat trién manh mé. Nhimng phat hién
nay phu hop véi két qua ctia mo hinh QQR.
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Béng 4.

Kiém dinh nhan qua Granger

Phanvi GDP->OIL OIL->GDP GDP>EX EX->GDP GDP->INF INF->GDP

0,05 1 1 0,486 1 0,086" 0,036
0,10 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,214 0,036
0,15 0,014™ 0,029" 0,014™ 0,029™ 0,257 0,036™
0,20 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,271 0,036
0,25 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,271 0,036™
0,30 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,036™ 0,036
0,35 0,029** 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,036™ 0,036
0,40 0,200 0,014™ 0,571 0,014™ 0,036™ 0,036
0,45 0,100 0,014™ 0,029** 0,014™ 0,036™ 0,036
0,50 0,329 0,043 0,014™ 0,043 0,036™ 0,036™
0,55 1 0,271 0,014™ 0,271 0,036™ 0,214
0,60 0,429 0,029 0,043* 0,029 0,036™ 0,386
0,65 0,014™ 0,029" 0,014™ 0,029 0,036™ 0,386
0,70 0,014™ 0,014™ 0,071 0,014™ 0,036™ 0,429
0,75 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,036™ 0,414
0,80 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,036™ 0,026
0,85 0,129 0,014™ 0,014™ 0,014™ 0,036™ 0,186
0,90 0,186 0,014™ 0,200 0,014™ 0,036™ 0,357
0,95 0,329 0,929 0,229 0,929 0,371 0,036™

Ghi chii: *,** *¥* 1in luot twong tmg véi cac mirc y nghia thdng ké 10%, 5% va 1%.
4.5, Kiém dinh tinh én dinh két qud cvia phan tich hoi quy phdn vi

Dé danh gia mirc d chic chin ciia cac két qua thyc nghiém ciia nhém tac gia vé mdi quan hé bat
d6i xtng giita tang truong kinh té, gia dau, ty gia va lam phat tai Viét Nam. Dau tién, nhom tac gia
sir dung phuong phap hdi quy phéan vi truyén théng véi 19 phan vi dé nim bt cac tac dong cua gia
dau, ty gia va lam phat d6i voi ting truéng kinh té. Két qua phéan vi dwoc minh hoa trong Bang 5. Két
qua cua ca hai ky thuat hdi quy truyén thong ting ho két qua dat dugc cia mo hinh QQR va kiém dinh
nhan qua Granger.
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Bang S.
Két qua hoi quy phan vi
Phén vi GDP - OIL GDP - EX GDP - INF
0,05 —-0,002 -0,026 0,015
(0,013) (0,024) (0,017)
0,10 -0,013 —0,055%* 0,026
(0,014) (0,025) (0,023)
0,15 0,018 —0,071%* 0,038
(0,016) (0,028) (0,033)
0,20 -0,019 —0,080%* 0,063
(0,017) (0,032) (0,056)
0,25 0,018 —0,082%* 0,065
(0,019) (0,035) (0,061)
0,30 0,022 —0,081%* 0,074
(0,021) (0,038) (0,065)
0,35 -0,030 —0,086** 0,101*
(0,022) (0,040) (0,061)
0,40 -0,030 —0,135%** 0,093*
(0,023) (0,047) (0,050)
0,45 -0,020 —0,134%** 0,109%**
(0,023) (0,049) (0,040)
0,50 0,017 —0,192%* 0,115%**
(0,026) (0,074) (0,030)
0,55 0,061 —0,288%* 0,123%**
(0,054) (0,135) (0,025)
0,60 0,103%** —0,430%** 0,120%**
(0,034) (0,161) (0,021)
0,65 0,116%*** —0,568%** 0,111%**
(0,031) (0,143) (0,017)
0,70 0,113%** —0,605%** 0,006%**
(0,030) (0,138) (0,013)
0,75 0,1230%** —0,660%** 0,101%**
(0,027) (0,131) (0,012)
0,80 0,101%** —0,635%** 0,0971%**
(0,032) (0,124) (0,011)
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Phan vi GDP - OIL GDP - EX GDP - INF
0,85 0,115%%* 0,694 0,092%%%*
(0,035) (0,141) (0,010)
0,90 0,115%%* -0,424 0,089%%%*
(0,033) (1,203) (0,009)
0,95 0,126%%* —0,735%%* 0,064%%%
(0,030) (0,186) (0,012)
OLS 0,040 -0,150""* 0,090
(0,021) (0,054) (0,012)

Ghi chii: Céc s trong ngodc don () dai di¢n cho sai s chudn;

* %% 4% |an [ugt twong mg voi cac mic ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.

5. Két luan

Nghién ciru hién tai khang dinh lai cac 1y thuyét hién c¢6 va cac ham y chinh sach vé mdi lién hé
nhan qua giita gia dau, ty gid, lam phat va ting trudng kinh té tai Viét Nam. Khong giéng nhu cac
céch tiép can truyén thong, phuong phap QQR va kiém dinh nhan qua Granger trén cac phan vi duoc
su dung dé uée tinh cac phén vi cua cac bién doc 1ap anh huong dén cac phan vi ctia bién phu thudc,
cho phép moé ta day di vé ciu tric phu thudc tong thé giita tang truong kinh té va cac bién kinh té
vi mo.

Tir két qua ciia phuong phap QQR, nhém tac gia da phat hién mdi quan hé kha yéu giira OIL va
GDP, c6 ton tai ca tic dong tich cyc va tiéu cuc trong giai doan lay mau nghién ciru. Tuong ty, EX
va GDP c6 mébi lién hé tich cuc kha manh, ddc biét trong pham vi phan vi trung binh cua ty gia va
pham vi phin vi cao cta ting truong kinh té. Dac biét, mbi lién hé tiéu cuc giita lam phat va ting
truong kinh té 1a dang chu ¥ ¢ trong didu kién nén kinh té suy thodi va 6n dinh, tuy nhién, trong diéu
kién nén kinh bung n6 va phat trién manh mé lai ¢6 mdi twong quan cuc manh ddi v6i nén kinh té
Viét Nam. Quan trong hon, két qua thyc nghiém ciing cung cdp mdi quan hé nhan qua hai chiéu gitra
gia dau, ty gia va lam phat vé tang truong kinh té & Viét Nam & cac mic phan vi khac nhau. Piéu nay
cho thay rang nhimg thay d6i gia dau, ty gia va lam phat rat nhay cam vdi tang truong kinh té tai Viét
Nam & cac muc thoi ky khac nhau.

Tom lai, cac phat hién cho thay rang gia dau, ty gia va lam phat da tac dong déng ké dén ting
trudng kinh té tai Viét Nam. Diéu nay déc biét quan trong vi n6 anh huong dén nén kinh té cua quéc
gia. Véi dit liéu co san, nhom tac gia di sir dung gia dau, ty gid, va lam phat trong nghién ciru nay dé
do luong tac dong ciia chung dbi voi tang truong kinh té. Do d6, s& rat hitu ich néu cac nha nghién
clru sau nay tién hanh cac nghién ctru bo sung dé vach ra tac dong qua lai giita gia dau, ty gid va lam
phat d6i véi tang truong kinh té & cac qubc gia khac nhau.
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