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Tém tat: Nghién ctru nay cung cap cai nhin sdu sac, méi vé moi quan hé giira
gia dau (OIL), ty gia héi doai (REX), tang trudng kinh té (GDP) va lam phat (INF)
trong nén kinh té€ cua Viét Nam, str dung cdc phuong phap héi qui phan vi phat
trién béi Sim va Zhou (2015), giai doan 2000- 2021. Két qua ching minh tén
tai mo6i quan hé tich cuc va manh mé gilta GDP, OIL va INF trong giai doan
lay mau. Tuong tu, REX ¢6 mai lién hé tich cuc va tiéu cuc trén tirng phan vi
trung va cao cua INF. biéu nay cho thdy nhing thay déi bién déng gia dau,
tang truong GDP va ty gia h6i dodi nhay cam vdi ty Ié lam phat & Viét Nam &
cdc muc dé khac nhau ng véi phén vi cua phan phdi. Nhiing két qua nay cé
y nghia bdi vi cdc chinh séch kinh té€ cé thé anh hudng dén kim ham lam phat
tai Viét Nam.

Tirkhéa: Lam phat, ty gid, tang trudng kinh té, dau, héi quy phan vi.

Asymmetric impacts of oil prices, exchange rate, and economic growth on inflation in Vietnam

Abstract: This study provides new insight into the asymmetric relationship between oil price (OIL), the
exchange rate (REX), economic growth (GDP), and inflation (INF) in the Vietnamese economy, using
quantile-on-quantile regression developed by Sim and Zhou (2015) for the period 2000-2021. Our results
demonstrate that there exists a strong and positive interaction between GDP, OIL, and INF over the sample
period. Similarly, REX has both positive and negative impacts on INF in the middle and high quantiles of
INF’s distribution. These findings suggest that changes in oil price volatility, GDP, and exchange rate are
sensitive to the inflation rate in Vietnam in different market conditions, which are significant policies for the
Vietnamese government, policymakers, and market participants to reduce inflation in Vietnam.
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1. Giéi thi¢u

Tam quan trong cua dau thd trong hé thong
kinh té tong thé va tac dong cuia bat on gia
dau d6i v6i phat trién kinh té vi mo da thu
hut sy quan tdm 16n hau hét & cac qudc gia
khac nhau. Dau 1a mot ngudn ning luong
chinh ké tir cudi thé ky 19. Dau thoé cung
cap 33% ngudn ning luong va duge coi la
ngudn nhién liéu 16n nhat thé giofi (Basnet
va Upadhyaya 2015). Sy thay d6i gia dau
anh huong dén cac bién klnh té vi mo khac
nhau trong mot nén kinh té. Viéc truyén tai
co ché thong qua do g1a dau tac dong dén
nén kinh té thuc bao gom ca nhu cau va
cac kénh cung tng. Ngudn cung tac dong
dang ké dén chi phi san xuét (Meo va cong
su, 2018). Vi dy, gia dau tang 1am tang chi
phi san xuét vi dau tho dugc sir dung nhu
mdt dAu vao trung gian quan trong trong
quy trinh san xuit. Diéu nay quan trong
hon trong trudong hop hang hdéa dugc san
Xuét tir cac san pham dau mo. Hon nita, gia
diu ting ciing 1am tang chi phi phan phi
cac san pham cua céac cong ty thong qua
viée tang chi ph1 van chuyén. Ngoal ra, g1a
dau ciing gian tiép anh huong dén hé thong
sudi cling nhu chi phi san xuét. Chi phi san
xuét tang c6 thé d?ln dén giam san luong va
cu01 cung la gidm tong cung trong nén kinh
té. Bién dong gia dau gia anh huong tryc
tiép dén cach tiéu dung va chi tidu cua cac
ho gia dinh. Vi do co gidn gia cua cau ddi
v6i dau néi chung 1a thap, gia dau cao co
thé budc cac ho gia dinh phai cat giam chi
tiéu cho cac hang hoa va dich vu khac, dan
dén giam nhu cau d6i v6i nhitng hang hoa
va dich vu d6. Do do, nghién ctru nay nham
danh gi4 tac dong ctia gia dau dén lam phat
tai Viét Nam.

Tang truong kinh té bén vimg di doi voi on
dinh gia ca 1a muc tiéu trong tam trong céac
chinh séch kinh t& vi mo ciia hau hét cac
qudc gia trén thé gidi hién nay (Ahmad,
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2022). Nhiéu nghién ctru nhian manh dén
su 6n dinh gia cd trong vi¢c thuc hién chinh
sach tién té 1a nham thic ddy tang truong
kinh té bén vitng ciing nhu ting cudng sirc
manh cua tién té trong nudc. Do do, ting
truong va lam phat 1a chu dé trung tim
ctia chinh sach kinh té vi mo. Tuy nhién,
chua ¢ két luan 5 rang va cu thé vé mbi
quan hé giira ting truong kinh té va lam
phat (Girdzijauskas va cong su, 2022). Cac
nha nghién ciru diéu tra vé lam phat va ting
truong kinh té d c6 cac quan diém khac
nhau. két luan cta ho da gy ra tranh luan
trong ca Iy thuyét va thuc nghlem Vi vay,
rat can mo rong nghién ctru van dé nay, dac
biét ddi voi cac qudc gia dang phat trién
nhu Viét Nam.

Nghién ctru hién tai danh gia tac dong cua
thay doi gia dau dén thay doi lam phét ciia
nén kinh té Viét Nam trong giai doan 2000-
2022. Nén kinh t& Viét Nam 1a mot truong
hop phan tich kha hap dan vi hai 1y do.
Pau tién, Viét Nam la nén kinh té m&, nho,
thuc hién xuat khau dau thd tir ndm 1992.
Thir hai, Viét Nam nhap khau téi 70% nhu
cau xang dau trong nude va hau hét xing
dau d3 qua xir Iy san pham mic du dd van
hanh nha may loc dau dau tién Dung Quat
tir nam 2009 (Pham va Sala 2020). Viée
truyen tai nhimg thay d6i vé gia dau dén
cac diéu kién kinh té vi mé cua Viét Nam
chu:a rd rang vi mot ly do kep Tru:oc hét,
vi cdu trac su thay 601 ctia nén kinh té Viét
Nam tr mot nuée xuit khau rong sang mot
nude nhap khau rong, didu nay mang lai
mdt co hoi dé nghién ctru hau qua cua nd
d6i voi tac dong kinh té vi md cua ¢l sdc
gi4 dau. Thir hai, do thi truong béan 1¢ xang
dau dugc quan 1y chit ché ctia nha nude.
Ty gia hbi doai 1a chi tiéu quan trong danh
gia chinh sach tién té cua nhiéu quic g1a
Thong thuong, ty gia h01 doai cung cap
mdi quan hé gifra 14i suat ctia hai quc gia
thuong mai thong qua tang hodc giam ty gia
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héi doai ciia ho. Tac dung cua ching rong
va khac nhau- anh huéng dén dong xuat
khau va nhép khau, ciing nhu thong qua gia
ca cua hang hoa nudc ngoai véi gia trong
nude. Theo truyén thong, thanh khoan du
thira duoc biét dén 14 nguyén nhan chinh
clia su gia ting gia ca trong nudc va sy mat
gid cua ty gia hdi doai, mot phan 1a do mbi
lién h¢ gilra chung. That vy, mbi quan h¢
gitta ty gid hdi dodi va lam phat 1a vo cing
quan trong trong moi truong tién t¢, noi ma
cac ¢l soc anh huong dén ca lam phat va
ty gia hdi dodi. Néi cach khac, nghién ciru
nay tim cach 1am noi bat cac van dé chinh
tur cac nghién ctu trude déy va kham pha
thém tac dong ctia thay doi gia dau, ting
truong kinh té va ty gia hdi doai ddi voi
lam phat bang cach str dung dir liéu ctia
Viét Nam. Vai tro ciia dau va ty gia anh
hudng rat 16n dén tang truong kinh té, bén
canh d6 cac bién vi mo nay tac dong dén
lam phat ¢ Viét Nam nhu thé nao? Két qua
nghién ctru nay 1 kénh thong tin bo ich cho
chinh phu va nha lam chinh séch trong viéc
6n dinh kinh té vi mo va giam lam phat
nham phat trién kinh té 6n dinh. Muc tiéu
cta nghién ctru nay 1a trd 101 cau hoi: Li¢u
bién dong gia dau thé gidi co tac dong dén
lam phat ¢ Viét Nam hay khong? Hon nira
ty gia hoi dodi va tang truong kinh € c6
moi quan h¢ VO’l lam phét nhu thé nao? Céc
cau hoi nay rat quan trong vi dap an co thé
anh huong dén dinh hudng chinh sach khac
nhau. Quan trong hon, gia diu, ty gia va
tang trudng cé tac dong dén lam phat, khi
d6 chinh phu va nha chinh sach nén hanh
dong nham kiém ham lam phat dua vao
bién dong cuia cac bién vi mo nay.

Pé thyc hién viéc nay, chung toi sir dung
mod hinh hdi qui trén timg phan vi (QQR)
phat trién boi Sim va Zhou (2015) bang
cach két hop hdi quy phan vi va hdi quy
tuyén tinh cuc bo, cb thé mo hinh hoa mbi
quan hé giita cac phan vi cta bién giai thich

va cac phan vi cua bién phu thudc, cung
cap luong thong tin 16n hon so véi cac k§
thuat udc luong khac nhu OLS hodc hoi
quy phan vi truyén théng. Ly do chinh dé
sit dung phuong phap QQR la viéc két
hop hdi quy phéan vi va phuong phap phi
tham sb. Hung va cong su (2022) cho ring
phuong phap kinh té luong 1a can thiét dé
tao ra cac két qua nghién ctru khach quan
va ho ung ho viéc st dung cac k¥ thuat kinh
té luong tién tién. QQR cung cip mot birc
tranh hoan chinh vé anh huong bat d6i ximg
ctia mot bién doc 1ap ddi v6i mot bién phy
thudc trén tirng phan vi, cho phép chiing ta
danh gia sy phu thudc chéo gitra phan vi
cac bién kinh té vi mo dang dwoc nghién
ciru va lam phat tai Viét Nam. Ngoai ra,
cac tac dong bat dbi ximg va phi tuyén tinh
giita cac chi s6 khi dung QQR cho két qua
chi tiét hon, tir 46 mang lai chinh sach cu
thé hon so v&i cac udc luong duya trén gia
tri trung binh thu dwoc bang phuong phap
OLS thong thuong.

2. Téng quan ly thuyét

Ferderer (1996) luu y hai loai cung tién.
Thir nhat, lam phat do gid dau ting lam
giam s6 du thyc té, c6 thé gay ra suy thoai.
Thur hai, san lugng thuc giam la do cac phén
tmg chéng lam phat cta chinh sach tién
t& ddi véi cac cu soc gla dau tich cyc. Gia
dau ting dan dén cau tién ting, boi vi cac
co quan tién t& khong thé dap tmg day du
nhu cﬁu tién ngay cang ting trong bdi canh
nguon cung ngay cang tang, tang truong
kinh te giam tdc xay ra cling voi sy gia ting
lai suat. Hon nita, sy tuong quan tiéu cuc
dang ké giira nhimg thay ddi trong gia dau
va nhiing chuyén dong trong hoat dong kinh
té. Ferderer (1996) lap luan rang viéc tdng
gla dau dan dén giam tong cau 1a do dong
tién chuyen cho cac nudc xuat khau dau tir
nhiing qudc gia nhap khau dau.
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Trong cac nghién ctru thuc nghiém, ty gia
héi doai dugc chimg minh 14 mot thanh
phan quan trong trong V1ec xac dinh céc
muyc tiéu kinh t& vi mé ngén han va dai han
lién quan dén ting truong (Ahmad 2022;
Cili va Alkhalig, 2022). Bién dong ty gia
héi doai, 1a mot trong nhing van d¢ thoi
su trong thoi gian gan day do anh huong
dén cac hoat dong kinh té. Hon nita, lam
phat, mot thach thic kinh té khac dbi dau
v6i nhiéu qubc gia dang phat trién, da duoc
1ap luan 14 co tac dong tich cuc hodc mbi
quan hé tiéu cyuc voi ting truong kinh té
(Meo va cong sy, 2018). Diéu nay cho thay
thyc té 1a cac tac dong két hop ctia nhimng
thach thl'Ic nay c6 thé gy hai cho mot nén
kinh té. Ngoai ra, bién dong ty gia h01 doai
¢6 anh huong dén hoat dong kinh té vi mo.
Trong khi mét sb nghién ctru trude day
da 1ap luan rang sy bat on ty gia hdi doai
thic day tiang truong trong mot nén kinh
té (Zhang va cong sy, 2022), nhiing nguoi
khac 14p luén rang n6 can tré qua trinh ting
truong (Li va Guo, 2022; Philips va cong
su, 2022).

O céc nudc chau A, Basnet va Upadhyaya
(20 15) phan tich tac dong cua cl sdc gia dau
dén san luong thyc, lam phat va ty gia h6i
doai thuc ¢ Thai Lan, Malaysia, Singapore,
Philippines va Indonesia (ASEAN-5) su
dung mo hinh SVAR. Céc kiém dinh dong
lién két chi ra rang cac bién kinh t& vi mo
clia cac nudc nay la dong lién két va chia
s¢ cac xu huong chung trong dai han. Dac
biét, bién dong gia dau khong anh hudng
dén nén kinh t¢ ASEAN-5 trong dai han.
Meo va cong su (2018) xem xét tac dong
bat ddi xtmg cua gia dau, ty gia hdi doai va
lam phat vé nhu cau du lich & Pakistan, va
cung cip bang ching vé mdi quan hé bat
d6i xing dai han giita gia dau, ty gia hoi
dodi, lam phat va nhu cau du lich. Aloui va
cong su (2018) cung cAp mot cai nhin sdu
sdc m&i vé mdi quan hé giita gia dau, ty gia
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héi doai, lam phat va toc d0 ting trudng san
luorng trong nén kinh té cia A Rap Saudi.
Két qua tiét 16 mdi quan hé glua cac bién
phat trlen theo thoi gian va tan suét, va cac
yéu tb tac dong manh va tiéu cuc d&én ting
truong kinh té thuc, gay thém ap luc 1én
lam phat. Tuong ty, Ahmad (2022) dénh
gia quan h¢ gitra lam phat va tang truong
kinh té cho Pakistan trong giai doan 1985
dén 2019. St dung md hinh do tré phan
phdi tu hdi quy (ARDL), két qua cho thay
lam phat dang anh hudng tiéu cuc dén ting
truong kinh té va cac diéu kién thuong mai
trong dai han. Cili va Alkhaliq (2022) xac
dinh mdi quan hé cua ting trudng kinh té
v6i lam phat ¢ Indonesia giai doan 2010-
2014. Nhém tac gia két luan rang lam phat,
dau tu va dan sd, trong d6 ba bién c6 clng
mdi quan hé muyc tiéu (tich cuc) véi ting
truong kinh té. Husaini va Lean (2021)
nghién ctru tac dong bit ddi xung cua ca
gia dau va ty gia hdi doai ddi voi lam phat
gia ca ¢ Indonesia, Malay51a va Thai Lan.
Nhoém téc gia cho rang viée tang gia dau co
tac dong 1on hon tac dong dén chi sb gia
san xudt so voi chi s gia tiéu dung ¢ tat ca
cac nude. Tuy nhién, gia dau giam chi c6 ¥
nghia trong vi¢c giam ca CPI va PPI ¢ Thai
Lan. Hon nita, sy gia ting ty gia hdi doai la
dang ké trong viéc gdy ra sy gia tang trong
ca CPI va PPI trong tat ca quoc gia.

Gan day, Girdzijauskas va cong su (2022)
thao luan vé lich st cac khia canh cua su
phat trién lam phat va thai do ciia cac nha
kinh té d6i va x4c nhan rang sy hinh thanh
bong bong kinh té duoc cung cp dua trén
hién tugng bao hoa va vi mé va y nghia
kinh t& vi mé. Dung mau cua 28 qudc gia
trong Lién minh chau Au, Batrancea (2021)
nghién ctru mirc d6 ma ting truong kinh té
va lam phat anh huong dén cam xtic kinh té
va tiéu dung ho gia dinh trong khung thoi
gian tir thang 12 nam 2019 dén thang 10
nam 2020. Két qua cho thdy tam 1y kinh
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té va tiéu dung ho gia dinh duoc dinh hinh
dang ké boi cac dai dién cua tang truong
kinh t& va lam phat Mlshchenko va cOng
su (2018) cho rang ton tai mdi twong quan
nghich gitta lam phat va tang truéng GDP
thyc t& & Ukraine giai doan 1996-2017.
Liu va céng su (2022) xem xét mdi quan
hé giira bién dong gla dau, ty 18 lam phat
va tang truong kinh té gitra cac nude xuit
khau dau mo va phat hién rang bién dong
gia dau ¢o tac dong tiéu cuc va co thé do
luong duge di v6i phat trién tai chinh va
tang truong kinh té ciia cac nude xuit nhap
khau dau mo.

Trong Cong dong Phat trién Nam Phi,
Olamide va cong su (2022) xem xét anh
hudng cia trao doi bat on ty gia dbi véi moi
quan hé lam phat- tdng trudng cta khu vuc
giai doan 2000- 2018. Nhom tac gia goi y
rang su bét 6n ty gia hdi doai va lam phat
c6 mdi quan hé tiéu cuc véi ting truong
kinh té ciia viing. Hon nita, cc bang chiing
vé tang trudng kinh té ciia khu vuc dang bi
anh hudng bt loi boi tac dong hé qua cua
su bat 6n ty gia hdi doai dbi v6i lam phat:
cang cao mic do bat on vé ty gia hdi doai
thi quan h¢ lam phat- tang trudng cua khu
vue cang xu di.

Li va Guo (2022) nghlen cuu tac dong bét
d6i Xung cua gia dau va cac cu sdc thanh
phan ddi v6i lam phat & cac nude BRICS.
Két qua cho thay rang su bat ddi xing dang
ké giita gia dau va lam phat chi dugc thé
hién 6 Trung Qudc trong ngin han, cho
thiy rang anh huong lam phat manh hon
khi gia dau g1am Déi voi nhung ¢t sdc
cung, su bat d6i ximg duoc tim thiy & Nga
va Trung Qudc trong ngin han va 0 Nam
Phi trong dai han, trong khi do, cti soc cau
va ¢t sdc rui ro khong ddi xing hoic yéu,
trong hau hét cac truong hop. Philips va
cong su (2022) xem xé€t vai tro bat d6i xung
cung voi tdc dong cua lam phat va ty gia
héi doai dbi véi thi truong chimg khoan va

dau. Phat hién ctia ho cho rang khi tinh dén
bat ddi ximg, anh hudng ctia ty 18 lam phat
dén mbi lién hé theo chu ky giita gia dau
va loi nhudn ching khodn 1a khong dang
ké. Tuy nhién, nghién ctru nhan thdy vai
tro ctia ty gia hdi doai co ¥ nghTa Zhang va
cong su (2022) nhan thay rang chi phi dau
thd, ciing nhu sy bién dong, ¢ thé du bao
cho ty gia hdi doai xay ra hang ngay.

Toém lai, thong qua viéc khdo lugc céc
nghién ctru trudc day, cac két luan khac
nhau vé cach ty gia hbi doai mit can bang,
lam phat, gia dau va tang truong kinh té
twong tac v6i nhau. Tuy nhién, da sb cac
nghién ciu ung ho mdi lién hé tidu cuc
hoic giita sy bat 6n ty gia hdi dodi va ting
truong kinh té hay lam phat va GDP. Do
cac két qua nghién ctu trudc day chua
thong nhét vé tac dong cua bét 6n ty gia hbi
doai va lam phat d6i voi tang truong kinh
té. Vi Vay, bai nghién clru nay, ching to6i
bd sung vé anh hu’0’ng cla ty gid, gia dau,
tang truong kinh té dén lam phat tai Viét
Nam giai doan 2000- 2021 bang céach tiép
can bang mé hinh hdi qui phan vi, dya trén
ky thuat QQR.

3. M6 hinh Quantile on Quantile
Regression (QQR) va dir liéu nghién ciru

K¥ thuat QQR dugc phat trién boi Sim va
Zhou (2015) 1a sy két hop cua héi quy phan
vi va udc luong phi tham sd, cho phep
kiém tra mirc do cac phan vi cia mot bién
anh huong dén cac phan vi co diéu kién
ctia mot bién khac. Trong khuon kho cta
nghién ctru nay, phuong phap QQR dugc
sir dung dé nghién ciu mdi twong quan
gilta cac phan vi cua lam phat (INF) va
cac phan vi cia GDP, ty gia (REX) va dau
(OIL) tai Viét Nam. M6 hinh hdi quy phén
vi phi tham s6 c¢6 dang tom tit nhu sau:
INF, = y° (M) + ¢
V6i M, dai dién cho cac bién vi mo giai
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doan t, INF, dai dién cho lam phat giai doan
t,ola phan vi thit o cta phan phdi co dleu
kién cia GDP, OIL va REX, va p* 1a sai so
phan vi ¢6 phan vi c6 diéu kién thir o xap
xi bang 0.

Céc uoc hIO'ng hodi quy tuyen tinh cuc bo
ctia tham s6 y thu dugc bang cach giai
quyét bai toan tdi thiéu hoa sau:

minz Pz[5: —va
¥o:¥a =

Véi p_(u) 1a ham méat méat phan vi, dugc dinh
nghialap_=u(c —I(u<0))vallaham chi
bao thong thuong. K(.) 1a ham mat d6 kernel
va h 13 tham sb dai tan suat kernel hay budc
nhay gilra cac phan vi. Viéc lya chon budc
nhay h trong phuong phap QQ 1a rit quan
trong vi n quyét dinh d0 muot cua cac hé
sd u6c lugng. Dua trén cac nghién ciru trude
day, chiing t6i st dung budc nhay 5% (h =
0,05) cua ham mat do cho cac tham s6 cua
phuong phép QQ (Sim va Zhou, 2015).
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Dir ligu
Nghién ctru danh gia tac dong cua gia dau
thé gioi dén lam phat tai Viét Nam. Céc bién
doc 1ap bao gdm gia dau thé gigi (OIL), ting
truong kinh t& (GDP), ty gia (REX), trong
khi bién phu thudc 1a lam phat (INF). Dix
liéu dugc thu thap theo tan sudt hang nam
tir ndm 2000 dén nim 2021. Pong thoi, dir
liéu hang ndm trong nghién
n cf}’u nay q& d}l’(_)’c chuyén
doi thanh tan so hang thang
bang phuong phap Quadratic Match-Sum
(Hung va cong sy, 2022). Phuong phéap nay
thudn ti¢n hon cac phuong phép ndi suy
(Arain va cdng su, 2020). Ky thuat hién tai
thyuc hién phép ndi suy bac hai cuc b bﬁng
cach chia dit liéu tan suét thap cho sb luong
quan sat. Tlep can nay st dung da thire bac
hai cuc bo ddi vai tat ca cac quan sat trong
ban gdc chudi hang nim dé dién vao cac
quan sat co tan sudt cao hon lién quan véi
thoi gian. Toan b dir liéu nghién ctru duoc
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Nguén: Dit liéu dwoc Tdc gid thu thdp tir FRED
Hinh 1. Biéu @b chi so6 GDP, INF, OIL va REX giai doan 2000-2021
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thu thap tir FRED. Trudc khi tién hanh phan
tich dit liéu, toan bo bién nghién ctru dugc
chuyén vé logarit tyr nhién cta chung.

Hinh 1 mé ta bién dong cta cac chi sb dang
dugc nghién ctru trong thoi ky 2000 dén
2021. RO rang, ty gid va tang truong kinh
té ting dang ké trong giai doan nghién
ctru. Tuy nhién, gia dau thé giéi co mirc
bién dong cao, dic biét qua cac giai doan
khing hoang kinh té, vi du khing hoang
tai chinh toan cau 2007- 2008, va trai phiéu

chau Au 2014- 2015, va gan day 1a dai dich
COVID-19. Bén canh d6, chi s6 lam phét &
Viét Nam ¢ mirc rit cao twong g voi cac
thoi ky khing hoang nay. Qua nhiing bién
dong cua cac bién vi mod nay, thyc hién
nghién ciru danh gid tic dong cua OIL,
GDP, REX dén INF la can thiét ¢ 6n dinh
kinh té vi mo tai Viét Nam.

Bang 1 trinh bay s6 liéu thong ké mo ta cac
bién INF, GDP, OIL va REX. C6 thé thay
rang tit ca cac chudi lién quan déu co gia

Bang 1. Tém tit thong ké md ta

Bién GDP INF REX oL
Trung binh 4,765956 0,501613 7,301502 4,016647
Trung vi 5,031044 0,347563 7,230556 4,069021
Gia tri I6n nhét 5772583 2,034334 7,572116 4,897317
Gia trj nho nhat 3,483269 -0,153340 6,974370 2,806386
D6 léch chuan 0,781211 0,476368 0,178684 0,450064
D6 can béng -0,359955 1,511953 0,043733 -0,332914
D6 can phing 1,621042 5,240269 1,505760 2,263773
Jarque-Bera 26,61775%+* 155,79710%** 24,64444%%% 487,0729%*+

Chii thich:* *** [gn ot dai dién cho muitc y nghia 10% va 1%
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Bang 2. Kiém dinh tinh dirng

Bién PP

1(0)
GDP -1.994374 0.301772
INF -1.861352 -2.528611
REX -0.527662 -1.138166
OIL -2.703686* -2.367134

I(1)
GDP -2.865168*** -11.97143***
INF -6.605543*** -12.79717%%*
REX -3.703099*** -8.228546%**
OIL -12.23667*** S11.77173%%*

Chil thich:*** %% [an lywot dai dién cho miurc y nghia 10%, 5% va 1%

Nguon: Két qua xit Iy 56 liéu ciia tdc gida, 2023

68 Tap chi Khoa hoc & Dao tao Ngan hang- S6 250- Thang 3. 2023



HO THUY TIEN

Bang 3. Kiém dinh nghiém don vi

T GDP INF REX OIL

a t-statistic 0 t-statistic a t-statistic o t-statistic
0,05 -2,3675 -0,1080 -2,6279 1,3353 -2,6943 | -0,0282 -3,3170 0,6972
0,10 -3,1141 0,0599 -3,4100 2,4773 -3,0724 | -0,0930 -3,4100 0,6609
0,15 -3,3431 2,2133 -3,4100 2,6089 -3,3047 -1,0669 -3,4100 0,4374
0,20 -3,4100 1,9188 -3,4100 2,5564 -3,4100 -0,4190 -3,3326 0,3354
0,25 -3,4100 1,4539 -3,4100 2,4590 -3,4100 0,4300 -3,2829 0,2244
0,30 -3,4100 0,8419 -3,4100 1,9789 -3,4100 0,4139 -3,3628 0,0033
0,35 -3,4100 0,6860 -3,4100 1,1606 -3,4100 -0,3898 | -2,9772 -3,1934
0,40 -3,4100 0,5321 -3,4100 0,5879 -3,4100 -0,7002 -2,9386 -1,2412
0,45 -3,4100 0,7245 -3,4100 -0,2991 -3,4100 -0,9437 -3,1715 -1,8158
0,50 -3,4100 1,0528 -3,4100 -0,8334 -3,4100 -1,9043 -3,0491 -1,7707
0,55 -3,4100 1,0216 -3,4100 -1,5778 -3,4100 -21373 -3,1574 -2,5360
0,60 -3,4100 0,6780 -3,4100 -2,7016 -3,4100 -1,9239 -2,9964 -2,9436
0,65 -3,4100 0,4676 -3,4100 -2,4563 -3,4100 -1,9557 -2,8925 | -3,0995
0,70 -3,4100 0,1680 -3,4100 -2,0659 -3,4100 -1,6791 -2,9941 -3,8800
0,75 -3,4100 0,0122 -3,4100 -1,8744 -3,4100 -1,1796 -2,8836 | -3,3233
0,80 -3,4100 0,9153 -3,4100 -1,7405 -3,4100 -1,1147 -2,9185 -3,7874
0,85 -3,4100 2,0525 -3,4100 -2,3199 -3,4100 -0,4474 -2,7452 -3,5542
0,90 -3,4100 0,2912 -3,3614 -1,7169 -3,4100 0,0189 -2,5467 -3,2624
0,95 -3,4100 1,0003 -2,8947 -1,1600 -3,4100 0,2463 -2,3100 -1,9321

tri trung binh dwong, nam trong khoang tir
0,501613 dén 7,301502. Hon nira, GDP ¢
do bién dong cao nhét duge thé hién qua hé
s6 do léch chuan 0,781211 theo sau d6 la
OIL va REX. Dic biét, tir thong sb do can
bang va do phiang phan phdi cia cac bién
nghién ctru cung véi kiém dinh Jarque-
Bera, cho thdy INF, GDP, OIL va REX c6
¥ nghia thong ké, nghia 1a cac bién khong
tudn theo phan phi chuan.

Tuong tu, Bang 2 trinh bay két qua kiém
dinh Dickey-Fuller (ADF) va Phillip-
Perron (PP) gitip ching ta quan sat tinh
dimg va thir tu thich hop cia cac chi sé sir
dung trong nghlen ctru nay. Két qua chiing
to rang cac bién INF, GDP, OIL va REX
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déu khong dimg ¢ muc do I(0). Tuy nhién,
cac bién quan sat ndy dimg & sai phan béc
mdt I(1), do d6 nghién clru nay dung céac
bién léy sai phan bac mot dé thuc hién mo
hinh kiém dinh nhan qua Granger.

Béng 3 trinh bay kiém dinh tinh ding ctia
bdn bién nghién curu bao gém INF, GDP,
REX va OIL trén timg phén vi khac nhau
dugc phat trlen boi Xlao (2009). Két qua
khing dinh rang, tit ca cac bién khong
dirng trén hau hét cac phan vi cta chiing.

4. Két qua va thao luin

Hoi quy phan vi (QQR) khong céan nhic
ban chat ctia nhitng bién dong 16n nho anh
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Nguon: Két qud xir Iy ciia Tac gid

Hinh 2. Quan hé bét déi xirng giita GDP va INF

huong dén mdi quan hé. Twong quan bat
d6i xtmg, giéng nhu tich cyc, c6 anh hudng
khéc so vé&i ct sde tiéu cuc khong dugc
danh gia. Vi vay, k¥ thuat QQR duogc su
dung dé phan biét sy phu thudc trong tong
s6 cua no, dé mdi lién hé gitra cac bién co
thé dao dong tai mdi diém phan b tuong
ung cua chung. Tuong tu, phuong phap
cung cép mot bire tranh toan dién vé su phu
thudc. N6 ¢6 thé kham pha anh huong ciia
nhiing cu s6c o thé thay d6i muc do va su
phu thudc dudi khong dong nhat. Mo hinh
nay giup nhan biét sy sip xép chic ning
lién két giita cac bién nghién ctru. Do do,
nghién ciru ndy 1am sang té mot cach ngin
gon thudc tinh k¥ thuat QQR theo dé xuit
cia Sim va Zhou (2015), dé lam sang to
hiéu ung tac dong cia GDP, REX va OIL
dén INF & Viét Nam. Nhu vay, nghién clru
nay st dung phuong phap QQR dé phan
tich anh hudng cua cac phan vi GDP, REX
va OIL dén phan vi cia INF.

Pau tién, chiing ta quan sat Hinh 2 mé ta
mdi quan hé giita lam phat va ting truong
kinh té trén timg phan vi khac nhau. Truc

cao thé hién hé sb hoi qui va cdt mau thé
hién cuong do tic dong gitra hai bién,
cu thé cuong d6 twong quan dao dong tir
mau xanh ddm mo ta mdi twong quan 4m
dén mau d6 mo ta mbi twong quan duong
manh. O céac phan vi trung va cao cua INF
(0,2-0,90), GDP tac dong duong, tuy nhién
¢ phan vi INF (0,95-1), GDP tac dong am.
Tuy nhién cac phan vi ddu cia GDP (0,1-
0,2), GDP tac dong duong manh 1én INF.
Nhin chung, GDP tac dong duong yéu dén
INF trén tung phan vi khac nhau tai Viét
Nam. Két qua ndy ngu ¥ rang, ting trudng
kinh té kéo theo ty 1& lam phat ting. Phat
hién nay trung hop véi nghién cuu cua
Ahmad (2022) va Cili va Alkhaliq (2022),
nhém tac gia két ludn mdi quan hé tich
cuc giita lam phat va ting truong kinh té
& Indonesia. Ho cho rang trong diéu kién
nay, nhimg gi chinh sach kinh té can phai
lam 1a ting truong kinh té phu hop voi 6n
dinh lam phat.

Hinh 3 phan 4nh uéc luong cia QQR vé
tac dong cua cac thay doi cua gia dau thé
gioi dén lam phat tai Viét Nam. Theo hién
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Nguon: Két qua xir Iy cia Tdc gia

Hinh 3. Quan hé bét dbi xirng giira OIL va INF

Nguén: Két qua xit Iy ciia Tic gid

Hinh 4. Quan hé bét di xirng gitra REX va INF

thi trong hinh, QQR cua cdp INF va GDP
tuong tu voi két qua QQR cua OIL va IND,
tiét 10 rang nhitng thay d6i cua gia dau thé
gidi 6 tac dong tich cuc dang ké dbi véi
lam phat tai Viét Nam trén hau hét cac
phan vi. Hon nita, chung ta co thé két luan
réng tdn tai mdi quan h¢ tich cyc va manh
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giita gia dau va ty 1& lam phat tai Viét Nam.
Diéu nay phan anh tinh khong d6i xtmg ciia
su khong chic chin cua ty 1€ lam phat ¢
Vi¢t Nam d6i1 voi sy khong 6n dinh cua thi
truong dau mo. Két qua nay phu hop véi
cac nghién ctru cua Cili va Alkhaliq (2022)
va Zhang va cong sy (2022), ton tai mdi
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quan hé tich cyc gitra gia dau va lam phat,
nghia 14 gia dau tang ty 1 lam phat ting.
Hinh 4 cho thiy udc lugng mé hinh QQR
vé céac thay ddi ty gia dén lam phat tai Viét
Nam. Theo Hinh 4 anh hudng bét ddi ximg
cia REX dén thay d6i lam phat tai Viét
Nam ciing rit dang ké va thay doi trén timg
phan vi khac nhau phan phdi cta ching.
Vi su thay ddi cac phan vi khac nhau,
bién dong cua thi trudng ngoai hdi cé tac
dong tich cuc céc phan vi 0,15-0,4 va 0,8-
0,95 cua INF. Tréi lai, tai cac phan vi khac
cua INF, ty gié tac dong ti€u cyc 1én INF.
Diéu dang chu ¥ 1a anh huong ciia REX
thay d6i trén INF noi chung 16n hon nhiéu
so v6i GDP va OIL. Két qua nay tng ho
nghién ctru cua Philips va cdng su (2022),
nhém téc gia cho rang ton tai mdi quan hé
d6i xtng va khong d6i xing giira lam phat
va ty gid. Diéu ndy co nghia 1a sy khong
chic chin cua thi truong ngoai hdi ciing
anh hudng den ty 1¢ lam phat tai Vlet Nam.
Trén thuc té, ting truong kinh té cia Viét
Nam phuy thude nhiéu vao diu mé (Pham
va Sala, 2020). Do d6, bat 6n tir thi truong
dau mo dé dang tac dong dén lam phat Viét
Nam thong qua cac hoat dong kinh té.

Két qua dugc phat hién 1a hdn hop cho
cac tac dong ddi xung va bat dbi ximg cua
ty gia hdi doai, gia dau, va ting trudng
GDP dén lam phat tai Viét Nam. Nhin
chung OIL va GDP tac dong tich cuc 1én
lam phat, nghia 14 bién dong gia dau, ting
truong kinh t& dong nghia véi viée ty 18
lam phat tai Viét Nam ting. Két qua nay
twrong dong voi cic nghién ciru cuia Basnet
va Upadhyaya (2015), Aloui va cong su
(2018), Cili va Alkhaliq (2022) va Husaini
va Lean (2021), tac gia dua ra nhiing két
qua kha glong nhau khi chung t6i chi ra
rang sy dong chuyén dong thay doi theo
thoi gian. Bén canh d6, chung toi thiy rang
mirc d6 tac dong cua ty gia hdi doai dén lam
phat vura tich cyc vura ti€u cuc tuy thudc

vao diéu kién kinh té khac nhau. Diéu nay
cho chiing ta biét rang chi sé lam phat &
Vi¢t Nam linh hoat trudce sy thay ddi trong
ty gia hdi doai. Mot tac dong khac cia ty
gi4 hdi doai dbi v6i lam phat dugc tim thdy
trong Husaini va Lean (2021). Ly do ding
sau mot mdi quan hé tich cuc glua ty gia
héi doai va lam phat gia ca 1a quoc gia nay
c¢6 dau vao san luong nhap khau cao. Do
d6, mot dong tién yéu din dén chi phi san
Xuét tré nén dat do (Girdzijauskas va cong
su, 2022; Batrancea,2021).

5. Két luan va ham y chinh sach

Nghién ciru niy nham muc dich phén tich
su tac dong cuia ting truong kinh té, gia dau
thé gidi va ty gia hdi doai dén lam phat tai
Viét Nam. Str dung mé hinh hdi qui phan
vi duoc phat trién béi Sim va Zhou (2015),
nghién ciru danh gia sy phu thudc 1an nhau
giita cac bién vi md & cic nhém phan vi
khac nhau tir nam 2000 dén 2021 Céc phat
hién thuc nghlem da cung cap cho chung
t6i mot sd hiéu blet sdu sac vé quan diém
chinh sach va tiém ning phat trién 6n dinh
& qudc gia ndy.

Nhiing phat hién cia chiing t6i tor phuong
phdp QQR ching minh mdt mbi quan hé
tich cyc va manh mé gitra GDP, OIL va INF
trong giai doan 1iy mau. Tuong tw, REX ¢
mdi lién hé tich cuc va tiéu cuc trén timg
phén vi trung va cao ciia INF. Diéu nay cho
thay nhimng thay doi bién dong gia dau, ting
truong GDP va ty gia hdi dodi nhay cam véi
ty 1¢ lam phat & Viét Nam ¢ cac mirc dg khac
nhau ng v6i phan vi ctia phan phéi. Nhiing
két qua nay co ¥ nghia boi vi cac chinh sach
kinh té c¢6 thé anh huéng dén kim hdm lam
phat tai Viét Nam.

Nhin tir thue té, cac két qua tir phan tich
QQR c6 ¥ nghia quan trong dbi v6i cac nha
hoach dinh chinh sach & Viét Nam. O tan
suét chu ky kinh doanh, gia dau dan dét nén
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kinh té thyc tang truong trong nén kinh té
ctia Viét Nam. Két qua nay nhin manh tim
quan trong cua V1ec xay du:ng day du thanh
khoan dé glup nén kinh té trong nudc tiép
tuc phat trién trong thoi ky gia dau ting.
Hon nita, chia khoa dé cai thién hiéu qua
diéu hanh chinh sach tién té 1a sip xép lai

HO THUY TIEN

ché d6 ty gia hién co neo vao dong do la
M§ bang chinh sich lién két dong Viét
Nam véi mot 6 cac loai tién té chinh c6
trong s6 1on béng déng Yén, Nhan dan té,
Euro hodc can nhic ché do ty gia hdi doai
“tha n6i” do thi truong xac dinh. Chdng
lam phat chinh sach 1di suét, trong truong
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Xé&p hang tin nhiém ngan hang thuong mai: Bang chiing thuc nghiém tai Viét Nam

gia khac. Gia tang ti¢n ich dé mo rong tap
khéach hang, dau tu cong nghé hién dai dé
m¢ rong dia ban kinh doanh, thu hut khach
hang str dung san phdm dich vu cua ngan
hang, dem lai loi ich cong huong cho tat ca
cac hoat dong cuia ngan hang.
Hai la, tang bién 1ai rong thong qua quan
ly chi phi hiéu qua, day manh chuyén doi
s6 nham giam thiéu chi phi thong qua ting
tién giri khong ky han.
Ba la, tang ty sudt sinh 10 trén tong tai san
thong qua can d6i ngudn von huy dong va
nhu ciu st dung, dam bao thanh khoan can
thiét. D4y manh tng dung cong nghe trong
quan 1y va van hanh nham phan b6 ngudn
luc va kiém soat chi phi hiéu qua.
Nghién ctru dugce thyc hién dya trén thong
tin dinh ky hang nim vé XHTN va thong
tin tai chinh cta 12 ngan hang thuong mai
Vi¢t Nam giai doan 2014- 2020. Nghién

Tai liéu tham khao

ctru s& dugc tién hanh mo rong trong tuong
lai khi dit liéu vé XHTN duogc cap nhat ca
vé mat thoi gian va khong gian dé danh gia
mang tinh tong quan hon nita. m

tiép theo trang 13

hop nay, dong tién vao tiém ning dap tng
14 suat cao hon s& 1am giam su khong chéc
chén cta nha dau tu vé gia tri cia déng noi
t¢. Chinh phii Viét Nam tham chi c6 thé st
dung sy sut giam nay trong mirc gia chung
dé giam trg cdp ling phi gia ning lugng
trong nudc. Ham y déng chu y thu hai la
giam d¢ tré ciia cac hiéu ing tuong tac giita
bién dong ciia VND/USD va lam phat dé
nang cao hiéu qua cua chinh sach tién té
trong quan ly lam phat. m
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