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Toéom tat

Lam phdt va ting trwcng kinh té la hai chi s6 kinh té vi mé quan trong. Méi quan hé giiva hai chi
$6 nay tac déng dén nhiéu mdt ciia nén kinh té nhw tiét kiém, dau tw, mirc song ciia nguoi dan... Bai
viét nay nghién ciru méi twong quan giita lam phdt va tang trucng kinh té ¢ VN thong qua viéc kiém
dinh méi quan hé nhdn qud trong mé hinh hoi quy da bién gom: lam phdt, ting treéng kinh té, gia
dau, cung tién va ti gid hoi dodi. Bai viét sir dung mé hinh VAR va ECM dé kiém dinh méi quan hé
nhdn quad va tim ra moi twong quan giita lam phdt va tang truéng kinh té trong ngdn han va dai han.
Két qua nghién civu cho thdy c¢6 méi quan hé dai han giita lam phat va ting trueong kinh té. Dé thuc
hién muc tiéu tang truong kinh té bén viing, can cé chién lwoc phdt trién kinh té tir ngan han dén dai
han theo hiedng wu tién phdt trién kinh té trong ngan han dé tao da kiém ché lam phat trong dai han.

Tir khéa: Lam phat, ting truong kinh té, GDP, ting trudng bén viing, mé hinh VAR, mé hinh
ECM.

Abstract

Inflation and economic growth are two important macroeconomic indexes, relationship between
these indexes affects various aspects of the economy, such as saving, investment and living standard.
The paper presents a research on relationship between inflation and economic growth in Vietnam
through the test for causal relationship in the multiple regression model with variables representing
inflation, economic growth, oil price, money supply and exchange rate. VAR and ECM models are
used to test for causal relationship and identify relationship between inflation and economic growth
in short and long run. The results show a long-run relationship between inflation & economic
growth. In order to pursue the economic growth, it is necessary to develop the economy from a short
run to a long run, especially the economic growth in a short run to control inflation in a long run.

Keywords: Inflation, economic growth, GDP, sustainable growth, VAR, ECM.
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1. Giéi thiéu

Lam phat cao dugc coi la vAn dé kinh té - xa hoi rat nghiém trong anh hudng dén tiét kiém,
dau tu, tang truong kinh té. Lam phat cao s& lam giam nhip d9 ting truéng kinh té, mat kha ning
thuc hién nhitng ké hoach dai han cua quéc gia. Mat khac, néu lam phat duoc duy tri @ mot ti 1¢
hop 1i thi n6 tré thanh mét nhan t6 ¢6 loi cho su phat trién kinh té. Theo d6, nhiéu nghién ctru
khac nhau vé& sy anh huéng qua lai gitra ting truong va lam phat v6i cac phuong phap khac
nhau di dwoc cong bd. Mallik & Chowdhury (2001) di sir dung hdi quy ddng lién két va mo
hinh sai s6 hiéu chinh dé xem xét mbi quan hé ciing chiéu giita tang truong va lam phat trong
dai han tai bon nuéc Nam A 1a Bangladesh, An Do, Pakistan va Srilanka. Thém vao do,
Faria & Carneiro (2001) ciing str dung kiém dinh nghiém don vi dwoc dé xudt boi Dickey &
Fuller (1979) va phuong phap phan tich phuong sai dwa trén mé hinh VAR cho thay lam phat
khong anh hudéng dén san luong thuc té trong dai han, tuy nhién trong ngin han thi su
anh hudng ctia lam phat dén san luwgng thuc té lai mang déu am.

Con & VN, mot s6 tac gia cling tmg dung phuong phéap phén tich chudi thoi gian dé tim hiéu
mdi quan hé gitra lam phat va ting truong kinh té. V& Tri Thanh & cong sy (2001) phén tich
mdi quan hé giita cung tién, lam phat, ti gia hoi doai va ting trudng kinh té trong khoang thoi
gian 1992-1999. Két qua cho thdy chinh sach tién té chi chay theo nhimg chuyén bién cta lam
phat va tang truong kinh t&. Nguyén Thi Thu Hing & Nguyén Dirc Thanh (2010) sir dung md
hinh ECM dé phan tich mdi quan hé giira cac bién: chi s6 gia tiéu diung (CPI), san lugng san
xuat cong nghiép, khéi tién M2, ting trudng tin dung, 14i sudt, chi s6 gia san xuat, thim hyt ngan
sach, gid tri giao dich cua thi trudng ching khoan, chi s6 gia nhap khau, gia dau thé gioi, gia gao
thé gioi tir 2000-2010. Téc gia phat hién lam phat trong qua khtr 13 nhan t6 quan trong nhat quyét
dinh lam phat trong hién tai. Do do, can nghién ctru mot cach sau sdc su tac dong qua lai gitra
tang truong va lam phat & VN nham tim ra bién phap 6n dinh lam phat va thiic day ting truong
kinh té.

Bai nghién ctru tap trung vao viéc phan tich mdi quan hé giita lam phat va tang trudng kinh
té trong ngan han ciing nhu trong dai han & VN. Bang viéc st dung dir liéu theo quy & VN tir
Quy 1/2001 dén Quy IV/2011, nghién ciru str dung phwong phép phan tich phuong sai dwa trén
mé hinh VAR va md hinh sai s§ hiéu chinh ECM dé kiém dinh méi quan h¢ giita lam phat va
tang truong kinh té trong mé hinh hoi quy da bién. Diém khac biét cua nghién ctru 1a c6 su két
hop gitra phan tich trong ngan han va dai han. Do d6, két qua nghién ctru dua ra co s¢ quan li
lam phat phuc vu muc tiéu xay dung chinh sach ting truong kinh té n dinh va bén ving.

2. Cac nghién ciru thue nghiém vé mdi quan hé giira lam phat va ting truéng kinh té

C6 nhiéu nghién ctru thue nghiém di chi ra mdi quan hé duong giita lam phat va ting trudng
kinh té. Bén canh d6, mot s6 nghién ciru khéc lai chi ra méi quan hé am giira hai chi s6 kinh té
vi mo nay va cc nghién ctru khac lai khong tim ra mdi quan hé tuyén tinh giita lam phat va ting
truong kinh té. Cy thé:

Mundell (1963) va Tobin (1965) nhan manh lam phét 1a nguyén nhan lam cho con ngudi
tranh giit tién ma chuyén thanh cac tai san sinh 15, theo mo hinh nay giita lam phat va ting
trudng co mbi quan hé ti 1€ thuan. B6 sung thém cho quan diém trén, nha kinh té hoc Sidrauski
(1967) cho ré'mg khi céc bién sb doc lap véi viéce ting cung tién trong dai han thi viéc tang lam
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phat khong anh hudng dén tang truong kinh té. M6 hinh cta Stockman (1981) cho rang lam phét
tang cao s€ lam cho tang trudng giam.

Milton Fredman (1959) khing dinh lam phat 13 san pham cua viéc ting cung tién hodc ting
hé sd tao tién & mirc 16n hon toc do tang truong kinh té; nghia la trong dai han gia ca bi anh
huéng boi cung tién chir khong thyc sy tac dong 1én ting truong; néu cung tién ting nhanh hon
tbc d6 tang truong thi lam phat tit yéu s& xay ra; néu giit cung tién va hé sb tao tién 6n dinh thi
tang truong cao s€ lam giam lam phat.

Fisher (1993), Barro (1996), Bruno & Easterly (1998) d3 tim thdy quan hé 4m giita lam phat
va tang truong. Noi tiép cac két qua trén, rat nhiéu nha nghién ctru bang cac phuong phap khac
nhau d cong bd anh huong qua lai giita ting truong va lam phat: Mallik & Chowdhury (2001)
sir dung hdi quy dong lién két va mo hinh sai s6 hiéu chinh ECM; Faria & Carneiro (2001) ciing
sir dung kiém dinh nghiém don vi ADF va phuong phap phan tich phuong sai dya trén mé hinh
VAR... nhan thay lam phét khong anh huong dén san luong thyc té trong dai han, tuy nhién
trong ngén han thi sy anh huong cua lam phat dén san luong thuc té lai mang diu am.

3. Khio sat moi quan hé giira lam phat va ting truéng kinh té

Nhin chung, tinh hinh lam phat va ting trudng kinh té & VN trong giai doan 1999-2011 ¢6
nhing dién bién phirc tap. Giai doan trudc nim 2007, ca 2 chi s déu co xu hudng ting, tuy
nhién trong giai doan sau 2007, toc do ting truéng kinh té c6 khuynh huéng giam nhe trong khi
tinh hinh lam phat bién d6ng manh trong giai doan nay.
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Hinh 1. Tinh hinh lam phat va ting truéng kinh té & VN ( giai doan 1999-2011)
Nguén: IMF

C6 thé thdy murc lam phat thay ddi twong (mg véi tde do ting truong GDP. Khoang thoi gian
tir 1999 dén 2003, do anh hudng cudc khing hoang kinh té chau A nam 1997-1998, ti 18 ting
truong rat thap, tham chi ting trudng 4m nam 2000. Cung thoi gian d6, lam phat ciing xoay
quanh ti 18 twong ddi thap, ddc biét nim 2000 di danh dau 1a nam giam phat thip nhat trong lich
su.

Khoang thoi gian tir nam 2003 dén 2007, lam phat lién tuc duy tri & mirc dudi 10%, muc cd
thé xem la chép nhan duogc, tac dong tich cuc dén nén kinh té. Bén canh nguyén nhan do gia dau
thé gioi ting, con co mdt nguyén nhan quan trong khac 1a do sy phuc hdi ctia nén kinh té thé giéi
tac dong tich cuc dén tang truong & VN. Vi ti 18 ting GDP hang nam tir 7%-8%, VN tré thanh
nude ¢ toe do ting trudng cao cia thé gidi. Tuy nhién, dén khi khing hoang kinh té thé gidi nd
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ra nim 2008, co thé thiy sy thay ddi tuong tng gita lam phat va toc do ting truong, ti 1¢ ting
GDP giam manh tir 7,8% nam 2007 xudng con trén 5%. Cing voi d6 1a mirc tang lam phat ky
luc 28,2% vao thang 8/2008 da danh diu viéc dat nudc chinh thirc budc vao thoi ky kinh té kho
khan.

Nam 2011, ti 1€ lam phéat 1a 18,13%. Co thé théiy vi deo dudi muc tiéu tang trudong cao trong
nhiéu nam, Chinh phu da khong ngimg néi 16ng chinh sach tai khoa va chinh sach tién té. Tuy
nhién, chinh viéc n6i 1ong dén mat kiém soat nay da lam ndy sinh rat nhiéu tiéu cuc. Ngudn von
ngan hang thay vi chdy vao cac cong trinh xay dung hodc phuc loi xa hoi, da chay tir ngan hang
nay sang ngén hang khac va lii suit lién tuc ting cao dén mic doanh nghiép khong thé tiép can
v6i ngudn von co ban nay.

4. Phwong phap nghién ciru va két qua nghién ciru

4.1. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru sir dung ddng thoi phuong phap hdi quy dong lién két, mo hinh sai s6 hiéu chinh
(ECM) va phuong phap phén tich phuong sai dua trén mé hinh VAR dé xem xét mdi quan hé
giita ting truong va lam phat & VN trong ngin han va dai han.

Quy trinh nghién ctru duoc thyc hién nhu sau:

Budc 1: Thu thap dir liu;

Budc 2: Kiém dinh tinh dimg cua diy s thoi gian. Néu 1a chudi dimg, chuyén sang budc 4;
néu 13 chudi khong dimg thi thuc hién budc 3;

Budc 3: Str dung sai phan dé dua chudi thoi gian tir khéng dimg thanh chudi dimg;

Budc 4: Lua chon mo hinh chi tiét trong md hinh ECM va VAR;

Budc 5: Kiém dinh méi quan hé nhan qua giira lam phat va ting truéng kinh té.

4.2. Mo td dir ligu

Nghién ciru ndy st dung mé hinh hdi quy da bién ciia McCarthy (2006) dé danh gia mdi quan
hé gitra lam phat va ting tudng kinh t& dua trén viéc phan tich chudi thoi gian va tim hiéu tac
dong ciia cac ¢t sé¢ vao trong chi sb gia. Trong mo hinh nay, chi s gia ¢ thoi ky t dugc gia dinh
chiu anh hudéng boi mot s6 yéu td sau:

- Yéu t6 thir nhét 13 tac dong cua ct soc cau. Khi cau ting 1én s& gy ra ap luc lam gia ting
1én. Do d6, khi ky vong GDP tang Ién s€ tao ra tdm li &nh hudng lam lam phat tang 1én.

- Yéu t6 thtr hai 1a tac dong cua ct sdc cung. Nhiing yéu td tir phia cung s& 1am cho chi phi
thay d6i va do d6 1am cho gia ca dau ra ting 1én. Gia dinh trong thoi gian ngin va xét trong mot
thi trudng nho thi cac yéu t6 trong nude tac dong vao phia cung khong thay déi. Do do, cac cu
sdc tic dong vao phia cung chi yéu 14 tir bén ngoai. O day, su thay doi trong gia dau thé gi6i
duogc gia dinh 1 co tic dong 16n nhat vao ci sdc cung vi ddy 1a ngudn nguyén liéu quan trong
phuc vu cho qua trinh san xuét.

- Yéu tb thir ba la tac dong cua cu soc tién té. V& mat i thuyét, lam phat 1a hién twgng ma
lwong tién thuc té trong luu thong vuot qua nhu ciu. Do dé, sy thay doi trong cung tién s& giy
ra nhitng anh hudng truc tiép vao ti 16 lam phat. Bén canh do, sy thay doi trong cung tién ciing
lam cho thu nhap thay ddi va do d6 cau ciing thay d6i, mot 1an nira tac dong gay ra ct sdc cau.
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- Yéu t6 thir tur 12 tac dong cua cu sc ti gia hdi dodi. Khi ti gia hdi doai thay ddi sé anh hudong
dén chi phi dau vao ddi voi nhom san xuit c6 yéu té nude ngoai. Do dé, su thay doi nay s& tao
ra cu sdc cung gy ap luc lam ting lam phat.

- Yéu tb tht nam 14 tac dong cua ca sbc 13i suat. Khi ldi sut thay ddi s& anh huong dén lugng
tién thyc té trong Iuu thong vi s€ tac dong vao cAu tién. Do d6, ca sdc 1i sudt sé tao ra cl sbc
tién t¢.

Nhu vay, lam phat dugc viét lai dudi ham s6 sau:

CPI =f(GDP, OIL, M2, E, R) 1)

Trong d6, gia dau thé gi¢i (OIL) dai dién cho ct séc cung, GDP thuc (GDP) dai dién cho cti
sdc cau, mirc cung tién (M2), ti gia hdi doai danh nghia da phuong (E), chi sb gia tiéu ding
(CPI), 13 suét (R).

Bén canh d0, két qua nghién ctru cua Ito & Sato (2006) cho cac qudc gia dang phat trién da
chtng minh rang c6 thé loai bé yéu té 13i sudt ma van khong phéa v& tinh hop li ciia mé hinh.
Bén canh d6, V4 Tri Thanh & cong su (2001) phan tich mdi quan hé giita cung tién, lam phat, i
gia hdi doai va tang truong kinh té trong khoang thoi gian 1992-1999. Két qua cho thay chinh
sach tién té chi chay theo nhiing chuyén bién ciia lam phat va tang truong kinh té. Nguyén Thi
Thu Hang & Nguyén Puc Thanh (2010) sir dung mé hinh ECM dé phan tich mdi quan hé giita
cac bién: CPI, san lugng san xudt cong nghiép, M2, tang trudng tin dung, 13i suét, chi sé gia san
xuét, thim hut ngén sach, gia tri giao dich cua thi truong chiing khoan, chi ) gia nhap khéu, gia
dau thé gidi, gia gao thé gidi tir 2000-2010. Tac gia tim ra lam phét trong quéa khir 1a nhan t6
quan trong nhat quyét dinh lam phat trong hién tai.

Tir d6, ta thy voi viée co dua thém bién 13i suat vao mo hinh hay khong thi két qua van
khong thay doi. Diéu nay duoc giai thich 1a do 13i sudt & VN véan con duge quan 1i mot cach rat
chat ché, 13i suét thi trueong va lai sut cong bd van con chénh 1éch nhiéu.

Do d6, phuwong trinh (1) dugc viét lai thanh:

CPI = f(GDP, OIL, M2, E) 2)

Dé thyc hién u6c luong, ta tién hanh bién ddi phwong trinh (2) thanh phuong trinh hdi quy
nhu sau:

I, =a,G,+a,0IL +aM, +a,E, 3)

Trong do:

I =dCPI/CPI: C1 soc trong lam phat;

G =dGDP/GDP: Cii sdc trong tong san pham qudc ndi thuc (ca sdc cau);

OIL =dOIL/OIL: Cu sbc trong gia dau;

M =dM2/M2: Ci sbc trong cung tién;

E =dE/E : Cu sdc trong ti gia hdi dodi (¢t sbc cung);

Phuong trinh (3) cho thiy bién I phu thudc vao cac bién: G, OIL, M, E. Trén co s& d6 ta co
phuong trinh thong ké nhu sau:

1, =, +a,G, +a, OIL +a M, +oyE, +u @
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Nhu vay, qua trinh kiém dinh duge thuc hién qua cac budc:

Budc 1: Kiém dinh tinh dirng ctia chudi thoi gian d6i v6i cac bién trong mé hinh bang phuong
phap kiém dinh nghiém don vi;

Bude 2: Kiém dinh tinh déng lién két;

Budc 3: Udc lwong mé hinh sai s6 hidu chinh ECM dé phan tich mdi quan hé trong dai han
gitta lam phat va ting trudng;

Budc 4: Kiém dinh mdi quan hé nhan qua giita lam phat va ting truéng kinh té.

bé tién hanh qua trinh kiém dinh, cac bién trong mo hinh duoc thu thap dir liéu hang quy
trong khoang thoi gian tr Quy 1/2001 dén Quy 1V/2011. Nguon dit liéu va cac xac dinh dit liu
ban dau nhu sau:

- CPI: Str dung chi s6 gi tiéu dung duogc didu chinh vé ky gbc (Quy 1/2001). [1]

- Tang trudng kinh té: Sir dung GDP thuc theo quy dugc cung cap tir trang Vietnam Report.
(2]

- Gia dau (OIL): Gia dau thé gi¢i dugc tinh theo dong USD. [3]

- Cung tién (M): Str dung khbi tién M2. [4]

- Ti gia h6i doai: Str dung ti gia hdi doai danh nghia da phuong. [4]

Tét ca dit liéu déu duoc diéu chinh vé dang logarit

Bing 1. Théng ké dir liéu trong mé hinh

Lnl LnG LnOIL LnM LnE
Trung binh 4,626687 1,900292 3,975419 1,340467 9,715907
Trung vi 4,620551 1,945910 4,090797 1,341341 9,677570
Gia tri 16n nhat 4,691348 2,140066 4,819983 1,757822 9,951162
Gié tri nho nhit 4,588024 1,131402 3,015682 0,959025 9,585162
Sb quan sat 44 44 44 44 44

Nguon: Tac gia ty tinh toan tir mot sb ngudn: M,E: World Bank, G: Vietnam Report, I: Téng cuc Thong ké,
OIL: Federal Reserve Bank of ST.Louis

4.3. Két qud kiém dinh

4.3.1. Kiém dinh nghiém don vi

Trudc khi tién hanh chon mé hinh chi tiét va do luong mdi quan hé giira tang truong kinh té
va lam phat, tac gia st dung phuong phap ADF d¢ kiém dinh tinh dirng cia cac bien.

Két qua kiém dinh nghiém don vi nhu sau:

Bang 2. Két qua kiém dinh nghiém don vi

. Chudi gbc 1(0) Chudi sai phan bac 1 1(1)
Bién - "
ADF P-value Keét qua ADF P-value Ket qua
Lnl -4,596716 0,0006 Dimg
LnG -0,447435 0,5151 Khéng dimg -6,846327 0,0000 Ding
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InOIL 1,194346 0,9379 Khoéng dung -5,588862 0,0000 Dung
InM 1,461478 0,9619 Khoéng dung -2,108737 0,0352 Dung
InE 2,636356 0,9974 Khoéng dung -4,075829 0,0027 Dung

Nguon: Téc gia ty tinh toan bang phin mém Eview

Két qua kiém dinh cho thay cac chudi thoi gian trong mé hinh ngoai chudi Inl 1a chudi dimg,
cac chuoi con lai déu la chuoi khong dirng. Tuy nhién, cac chudi sai phan bac 1 cua InG, InOIL,
InM va InE d€u 1a chuoi dung. Nhu vay, co6 thé ton tai moi quan hé dong lién két trong dai han
gitta cac bién trong mo hinh.

4.3.2. Xdc dinh tinh dong lién két va kiém dinh méi quan hé trong dai han giita tang trucng
kinh tée va lam phat

Két qua woc lugng phuong trinh hdi quy (4) theo phuong phap OLS nhu sau:

Lnl=3,27 + 0,004*LnG + 0,047*LnOIL - 0,104*LnM + 0,134*LnE +U ; 4)

Tiép theo, kiém dinh tinh dimg ctia chudi 2 ; . Néu 2 ; 1a chudi dimg thi cac bién trong mo
hinh ¢6 quan h¢ dong lién ket.

Két qua kiém dinh:
ADF 1% level 5% level 10% level P-value Két qua
u -6,001965 -3,596616 -2,933158 -2,604867 0,0000 Dung
t

Nhu vy, giita lam phat va ting truéng kinh té co mbi quan hé dong kién két, tic 1a c6 mdi
quan hé can bang dai han giita hai bién nay. Tét nhién trong ngin han cé sy mat can bang. Do
do, ta c6 thé coi sb hang sai sb U, 1a sai sb can bz“lng. Co ché hiéu chinh sai s6 dugc st dung dau
tién bdi Sargan (1964).

Két qua u6e luong phuong trinh ECM (5) nhu sau:

Lnl =4,63 - 0,0373*D(LnG) + 0,059*D(LnOIL) - 0,085*D(LnM) + 0,212*D(LnE) + 0,47
U1+ & (6)

Két qua trén chi ra rang su thay ddi ngan han cua tang truéng kinh té c6 anh hudng nguoc
chiéu 1én tang truong va khoang 47% sai biét giira cAc gid tri thyc té va gi tri dai han cia ting
truong duoc loai trir sau mdi quy. V6i p-value cuia tham s sai sb hiéu chinh nay 1a 0,000262 thé
hién kham phé nay c¢6 ¥ nghia v& mit théng ké & muc ¥ nghia 1%.

Bén canh d6, mé hinh trén ciing chi ra ring ting truéng kinh t& va lam phat c6 mdi quan hé
d@)ng lién két v4i hé sb d@)ng lién két 12 -0,373 (voi p-value = 0,0143). Nhu viy, co thé théy mébi
quan hé giita ting truong kinh té va lam phat trong dai han 1a nghich bién dong thoi gia tri tuyét
d6i cua hé s nay nho hon 1 ching t6 trong dai han, lam phat s& giam it hon so v&i toc do ting
cua GDP.

4.3.3. Kiém dinh moi quan hé nhan qud Granger gitta lam phdt va tang truéng kinh té

Trong m6 hinh VAR da bién, viéc kiém dinh mbi quan hé nhan qua Granger cho ta biét duoc
su thay ddi cua 1 bién trong mé hinh chiu sir tac dong cua cac bién nao. Két qua kiém dinh mbi
quan h¢ nhan qua trong moé hinh VAR nhu sau:
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Gid thuyét Ho: Inl khong phu thudc vao dInG dugc chap nhéan véi chi-sqrare = 5,962205, gia
tri p-value = 0,2020
Gid thuyét Ho: dInG khong phu thudc vao Inl bj bac bo vé6i chi-sqrare = 8,897430, gia tri p-
value = 0,0637 (y nghia thong ké 10%)
Bang 3. Két qua kiém dinh quan hé nhan qua Granger trong mé hinh VAR

Eﬁgcph"' Inl dInG dInOIL dinM dInE
n 8,897430%#* 7,581393 8,005483 %% 5,995952
dInG 5962205 4,544637 3,586598 0,689660
dInOIL 6,423679 3,680419 7,481606 3,173470
dInM 229142 18,73517* 3,841061 0,189476
InE 3,694959 2,932029 16,09446* 0,981178

Toan thé 20,91048 89,24019% 49,18380* 20,43105 17,96356

Ghi chu: * c6 y nghia 1%, ** c¢6 y nghia 5%, *** c6 y nghia 10%
Nguon: Téc gia ty tinh toan bang phin mém Eview

Nhu vy, co thé théy trong ngén han, téc do tang trudng kinh té chiu anh huong boi lam phat.
Tuy nhién, nghién ctru chi ra rang tac dong nguoc lai 13 lam phat anh hudng dén ting truong
kinh té 1a khong c6 y nghia thong ké.

5. Phan tich két qua

Két qua thu dugc thdng nhét v6i cac nghién ctru cta: Fischer (1993), Barro (1996), Bruno &
Easterly (1998), Khan & Senhadji (2001), déng thoi cé sy khac biét véi nhung nghién ctru ctua
Tobin (1965), Mallik & Chowdhury (2001), Faria & Carneiro (2001), Nguyén Trung Chinh
(2009) da cong bd. Két qua phan tich cho thay gitra ting truong kinh té va lam phat c6 mbi quan
hé nghich bién trong ca dai han va ngin han. Trong dai han, sy thay ddi cta tang trudng kinh té
cham hon sy thay ddi trong lam phat. Tuy nhién, trong ngan han, su thay doi ctia lam phat lai
anh huong dén tdc do tang truong kinh t& va murc thay doi trong lam phat cao hon muc thay doi
trong ting truong kinh té.

Trong dai han, dwa vao két qua udc lugng mé hinh ECM va cac két qua kiém dinh Engle-
Granger (EG) hay Augmented Engle-Granger (AEG). Ta thiy lam phat va ting trudng kinh té
ddng lién két véi nhau theo quan hé nghich bién. Cuy thé, khi tang truong kinh té ting 1% thi lam
phat giam 0,037% va ngugc lai. Do d6, dé theo dudi muc tiéu ting truong bén viing can phai
kiém ché lam phat trong dai han.

Trong ngin han, dya vao két qua udc lugng mé hinh VAR va kiém dinh méi quan hé nhan
qua Granger giita lam phat va ting trudng kinh té. Ta thiy tac dong cia ting trudng kinh té dén
lam phat trong ngan han khong c¢6 y nghia thong ké; tuy nhién, ting truéng kinh té lai chiu tac
dong boi lam phat theo quan hé nghich bién.

6. Két luan va khuyén nghi

6.1. Ting trwéng kinh té
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Két qua kiém dinh chi ra sy thay doi trong tang truong kinh té chiu tac dong nghich chiéu voi
ti I¢ lam phat, ti gia hdi doai va thuan chiéu véi cung tién. Cu thé:

Thir nhat, khi ti gia hdi dodi tang 1én, téc do6 ting truong kinh té s& cham lai. Diéu nay duoc
li giai dwa trén co cu kinh t& cuia VN, khi ti gia hbi doai ting 1én, nhap khéu bj thiét hai. Hon
nita, nhap khéu lai chiém mot ti trong cao trong can can thuong mai, lam anh huéng dén gia ca
dau vao ciia qua trinh san xuat, dan dén dau tu giam va ting trudng cham lai. Bén canh do, ti gia
héi doai tang ciing gay ap luc 1én dong vén dau tu, lam sut giam luong thu hat dau tu nude ngoai
- tac nhdn quan trong gay ra su sut giam trong von dau tw. Ngoai ra, khi ti gia hdi doai tang 1én
s& gay ra tam i cho cac nha dau tu vi lo ngai dong von di ra nhiéu hon dong vén di vio, tao da
cho nhimg dot rat von ctia cac dong vén FDI.

Thir hai, tbe d9 ting trudng kinh té lai phan tmg cting chiéu véi toc do gia ting cung tién. Két
qua nay cho ta thay hién tai, nén kinh t¢ VN van chua dat mic toan dung va rat can mo rong
ngudn vén dé kich thich ting truong.

Thir ba, toc d6 tang trudng kinh té lai phan ing cing chiéu voi toe d6 ting trudng trong qua
khtr. Két qua thue nghiém nay chimg minh tdc d6 ting truong kinh té phan tmg véi chinh chi
tiéu nay trong qua khir. Do d0, can phai kién tri trong cac muc tiéu ting truong kinh té da dat ra
dé tao da cho su phat trién kinh té 6n dinh bén ving trong twong lai.

6.2. Lam phat

Két qua nghién ctru cho thay su thay ddi trong lam phat chju tac dong nghich chiéu véi ting
truong kinh té va thuan chidu véi tc do ting trudng cla cung tién va gia dau thé gisi. Cu thé:

Thir nhdt, khi tang trudng kinh té tang 1én thi ti 16 lam phat c6 chiéu hudng giam. Diéu nay
mdt 14n nita n6i 1én rang nén kinh t& VN chua toan dung va day ciing 1a mot trong nhitng diéu
kién quan trong dé thuc hién biép phap dung lam phat dé chong lai lam phat. Tuy nhién, hién tai
van chua c6 mot cong trinh nghién ctru nao dua ra mot mirc du bao chinh xéc vé sy thay d6i lam
phat trong twong lai, do d6, phai hét strc than trong trong viéc tha 1ong chi s gi tiéu ding. Chinh
sach quan li vi mé can wu tién muc tiéu ting truong kinh té vi ting trudng kinh té s& gop phan
lam cho lam phat c6 thé dugc kiém ché.

Thir hai, khi cung tién ting 1én s& lam lam phat gia ting; tuy nhién, mirc anh hudéng nay thap
hon so véi viée cung tién ting lam gia ting GDP. Do d6, trong viéc gia ting cung tién, can cin
nhic viéc danh doi gitta muc tiéu tang trudng kinh té va muc tiéu kiém ché lam phat.

6.3. Viéc xdy dwng chinh sach phuc vu muc tiéu phit trién kinh té én dinh va bén viing

Két qua u6e luong mo hinh VAR va kiém dinh mbi quan hé nhan qua Granger cho thiy méi
quan hé trong ngan han giita lam phét va ting truong kinh té. Tuy nhién, diém yéu ctia mé hinh
nay 1a khong thé nhan ra duoc xu hudng trong dai han giita cac chi sb kinh té vi mé nay.

D6i véi viée xay dung chinh sach phuc vy muc tiéu phat trién kinh té 6n dinh bén ving, diéu
quan trong 13 phai hiéu dugc mdi quan hé dai han giita hai chi sb kinh té vi mé quan trong 14 lam
phat va tang trudng kinh té. Két qua udc luong va kiém dinh moé hinh ECM két ludn méi quan
hé nghich bién gitta lam phat va ting truéng kinh té co hé sb tuong quan -0,04 va mtc d¢ sai
bi¢t vao khoang 47%.

Nhu vy, trong ngén han can diy manh cac bién phap dé thiic ddy tang truong kinh té va do
d6 sé& kiém ché dugc lam phat. Xtc tién cac giai phap ding lam phéat chong lam phat dé tan dung
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ngudn lyc sin c6. Thuc hién chinh sach tién t& mo rong dé gia ting von cho nén kinh té, tir d6
thac ddy tang truong. Kiém soat chat ché ti gia hdi doai dé giir vitng 1ong tin vao gi tri dong noi
té, thu hut dugc cac dong von nude ngoai nhu FDI va ODA.

Can xay dung ké hoach phat trién kinh té trong trung va dai han. Ti 1€ lam phat cao s€ anh
huéng xau dén phat trién kinh té, do d6 can phai co chién lugc phat trién kinh té tir ngén han t6i
dai han theo huéng wu tién phat trién kinh té trong ngén han dé tao da kiém ché lam phat trong
dai han.

7. Han ché va hwéng nghién ctru tiép theo

Nghién ctru ¢6 nhitng ham y quan trong trong chinh sach quan 1i vi mé. Pic biét 1a su két
hop gitra chinh sach tién té va chinh sach tai khoa trong bién phép dung lam phét dé chéng lam
phat. Tuy nhién, nghién ctru con mét s han ché nhur:

- Nguén $6 lidu: S licu duoc téng hop tir nhiéu ngu@)n va thoi gian thu thap dit liéu con han
ché. Do d6 khong tranh khoi nhiing sai s6 trong qua trinh tip hop dit liéu va tinh khach quan cua
dir liéu chua cao.

- Nghién ctru chua phan tich va xac dinh cac yéu t6 tac dong dén lam phat va ting trudng
kinh té mot cach chi tiét ma chi phan tich tic dong qua lai giira hai chi s6 kinh té vi mé nay.

Dé bd sung vao nghién ctru ndy can thyc hién tiép theo mot sé nghién ctru mé rong veé:

- Céc nhan t6 tac dong dén lam phat va mé hinh quan li lam phat & VN.

- Céc nhan t6 tac dong dén tang trudng kinh té.

- M6 hinh cho chinh sach lam phat myc tiéu & VN®R
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