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Moi quan hé gitra tang truong kinh t€ va lam phat
& Viet Nam giai doan 2005-2019

Phan Ha L&
B6 mon Kinh 1€, Truomg Pai hoe Cong Doan

Sur kién kinh té thé gidi cia nhiéu quéc gia cho thdy nhing thoi ki kinh t€ tang trudng cao thi lam phat co xu -
huong tang va nguoc lai. Tuy nhién, cang co nhing théi diém cdc quéc gia phai doi mat voi tinh trang suy thoai
kinh té kém lam phat. D& tim hiéu méi quan hé gitra tang truéng kinh t& va lam phat ¢ Viét Nam trong bai |
nghien cyu tac gia di vao xern xét thuce trang tang truong kinh té€ va lam phat trong giai doan 2005 - 2019 va ap
dung mé hinh VECM véi chudi dir liéu duoc thu thap theo quy trong giai doan nay. Tac gia sé tién hanh kiém
dinb tinh dung, kiém dinh dong lien két, kiém dinh nhan qua Granger, phan tich ham phan ung va phan ra
phuong sai, qua dé danh gia méi quan hé gilra tang truong kinh t€ va lam phat ¢ Viét Nam.

1. Tang truong kinh té va lam phat ciia Viét Nam
giai doan 2005 - 2019

Trong sudt qua trinh chuvén ddi nén kinh té, dé
thoat khoi mét nén kinh t&€ néng nghiép lac hau, cho
dén trudce nam 2011 muc tiéu Viéet Nam theo dudi la
tang truomg san huong, tang treong kinh t€ vai toe do
~ao va bén vimg. Tuy nhién, giai doan 2005 — 2011, da
tang trudng cua Viet Nam ¢é dau hiéu cham lai, nia
dau cua giai doan tir 2005 — 2007 nhiang bat 6n kinh
t€ vi mo da bat dau boc 1o, Téc do tang trudng kinh té
cua Viét Nam trong giai doan 2005 - 2011 dao dong
khoang tir 5% dén xap xi 9%/nam, sy tang trudng
khong 6n dinh, va chua bao gi¢ dat hai con s6. Trong
gial doan 2005 - 2011, lam phdt cé xu huéng gia tang
va bién déng khoé iuong, lam phat tir mot con s6 da
«ang ién hai con s6 vao nam 2008, nam 2011. (Hinh 1)

Hinb 1. Tang trwéng Kinh 1€ vi lam phat cga Viét Nam giat doan 2005 - 2019
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Giai doan 2005 — 2011. Viet Nam d6i mat véi su
tang tnrong khéng 6n dinh. va chua bao gio dat hai
con s6, lam phat leo thang dat biét & hai nam 2008 va
2011 1a do:

Thir nhat, cac yéu t6 san xuat cua Viet Nam thiéu
tinh on dinh, cac yéu t6 san xudt co ban la lao dong,
vén, dat dai, cong nghé hién cén thién léch va thigu
on dinh cung lam cho tang trudng kinh té cua Viét
Nam rat kho dat dugc toc do tang trudng cao va én
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dinh. Loi thé nguén lao dong ré nhung lao dong cé
trinh do, tay nghé cao chiém tv trong nho, dé linh hoat
cua thi trrdng lac dong thdp nén anh hudng dén nang
sudt lao dong. Giai doan nay ciing la giai doan tién
luong toi thi€u dugce diéu chinh tang, dan dén cho phi
san xudt tang, gay ap lyc lam phat. Bén canh do, thi
truéng bat dong san chua déng bé véi cac thi trudng
khac, chua dédnh gia dugc vai trd clia dat dai trong san
xudt kinh doanh. Trinh dé khoa hoe k¥ thuat con véu
kém, may mdéc lac hau lam tang chi phi san xuat, tang
gid thanh san pham, giam chat lugng san pham, giam
tinh canh tranh trén thi tnrdng.

Thit hai, giai doan nay Viét Nam cho thay trong mo |

hinh tang tnrng phuy thudc lon vao dong von dau tu
trye tiép FDI, dong vén dau tu gian tiép nudc ngoat FII,
von ODA, von vay thuong mai nén rat dé ton thuong va
mat 6n dinh khi thj truong tai chinh — tién té trén thé
gioi bién dong phire tap. Dong von dau tr dé vao Viét
Nam tang vot vao cudi nam 2006, dau nam 2007 khi Viéet
Namn gia nhap WTO, nhung dén giai doan khung hoang
kinh té€ 2008 — 2009 lugng von dé vao Viet Nam giam
sut va Viét Nam phai doi mat véi tac dong cua viéc vén
chay ra khéi Viet Nam. Su bat 6n cia cac dong von
cling gay ra nhimg mat én dinh kinh t€ vi mao.

Trong giai doan 2012 — 2019, vai sur diéu hanh linh
hoat CSTT cia NHNN Viét Nam, phéi hop chat cheé vai
chinh sach tai khoa da gép phan quan trong thyc hien
muc tieu én dinh kinh t€ vi mé, kiém soat lam phat,

hé tro tang trudng kinh t&. Ching ta da thdy mét b .

tranh kinh té trong do téng cau ¢d xu hudng tang lén,
tang trudng kinh té ¢ muke hop ly, mat bang gid ca én
dinh. Nhu vay, khi gia tang cham, lam phat & mitc thdp
diéu nay khéng nhat thi€t cé nghia ia téng céu tang
cham, hay nén kinh t€ tri tré. Nhu vay, sau mot theéi
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gian dai suy thoai kinh t€ nhimg nam gan day tang
truong kinh t& ctia Viet Nam da cé ddu hiéu phuc hoi,
nam 2018 13 nam Viét Nam co toc do tang tnndng trén
7,1%, nam 2019 la 7,02%. Giai doan 2012 - 2019 cing
danh d4u thoi ky git lam phat & muc thap va on dinh,
dua lam phat & muic cao 23,1% nam 2008, murc 18,7%
nam 2011 xudng con 9,1% nam 2012, 6,6% nam 2013,
4,1% narn 2014 va 0,6% nam 2015, va 4,74% nam 2016,
3,53% nam 2017 va 3,54% nam 2018 va 2,79% nam
2019 (Biéu dé 1). Néu nhu lam phat giam thap trong
nam 2015 chi yéu do gia luong thye, xang dau giam
manh thi 2 loai gid nay bat dau tang tré lai, tao thém
ap lyc lam phat nam 2016. Tuy nhién, lam phat nam
2016 1a 4,74%, thap hon muc tiéu dé ra la 5%. Nam
2016, larn phat tang manh so vdi 2015 nhung nguyén
nhan cht yéu 1a do Nha mude diéu chinh tang manh
gia dich vy y 1€, gido dyc. Nam 2017, lam phat giam so
véi nam 2016, muc tiéu gi® muc lam phat duci 4%
nam 2017 da dat dugce trong béi canh diéu chinh dugce
gAn hét gia cac mit hang do Nha nudc quén ly dat ra,
nam 2018 va nam 2019 tiép tuc duy tri lam phat dudi
4% la nhung thanh cong trong diéu hanh chinh sach
kinh t& vi mé néi chung va chinh sach tién té néi rieng
ciia NHNN Viét Nam.

2. Ung dung md hinh VEGM xem xét mdl quan hé
giifa tang truomg kinh 12 va lam phat o Viet Nam
glai doan 2005 - 2019
2.1. Kiém tra tinh 6n dinh cia chuéi di lieu
Tac gia tién hanh viéc kiém tra tinh 6n dinh caa
cac chudi s6 liéu tir quy /2005 dén quy 1V/2019, vdi
bién GDP da dugc hiéu chinh theo mua vy theo
phuong phap trung binh truot.
Xét tinh dimg cta cac bién dugc dua vao mé hinh
Pé kiém dinh tinh dimg cia chudi di lidu tac gia
thuc hién kiém dinh nghiém don vi ADF, két qua dugc
thé hién & (Bang 1).
Bing 1. Kifm dinh tink dirng céa cic bién bing kiém dinh ADF

. Test critical values:
Bien ADE 1% level 5% level 10% level
GDP 4.590568 | -4.140858 -2.496960 -3.177579
DGDP 0.610327 | -3.565430 22.919952 -2.597905
CPI -0.558989 | 4.121303 -3.487845 -3.172314
DCPI -5.447042 ; -3.548208 -2.912631 -2.594027

K&t qua cho thdy bién CPI, GDP khong dimg ¢ mic
¥ nghia 1%, 5% va 10%. Sai phan bac 1 cia CPI (DCP1)
1a cac chudi dimg & cac mirc ¥ nghia 1%, 5% va 10%.
Nhung sai phan bac 1 ciia GDP (DGDP) khong dimg &
cac muc ¥ nghia 1%, 5% va 10%. Piéu nay cho phép
chiing ta dua hai bi€n CPI va GDP vao mé hinh VECM
dé phan tich méi quan hé dai han gira cac chudi nay.

Xac dinh d6 tré t8i ru

Pé thu dugc két qua chinh xac tir mé hinh VECM,
bén canh viéc x4c dinh tinh dimg cta céc bién, tac gia
ti€n hanh xac dinh do tré t6i ta ciia mo hinh. Theo
cac tiéu chuin théng ke FPE, AIC mo hinh ¢6 do tré tdi
uu la 2.

2.2. Kiém dinh nhan qua Granger, kiém dinh s6
quan hé déng tich hop giwa cic chudi, kiém dinh
twong quan chubi

Kiém dinh nhan qua Granger

Theo két qua kiém dinh nhan quéa Granger (Bang
2), véi mure v nghia 10% c6 thé khing dinh: CPl c6 méi
quan hé nhan qua Granger.

Bamg 2. Kiém dinh nbin qua Granger
Sample: 2005Q1 2019Q4

Lags: 2

F-
Null Hypothesis: Obs Statistic  Prob.
GDP does not Granger Cause CPI 55 0.14782 0.8630
CPI does not Granger Cause GDP 254547 0.0889

Kiém dinh déng tich hop cho thdy, theo ki€ém dinh
Trace c6 1 quan hé déng tich hop gitra cac chuéi, theo
kiém dinh Maximurn Figenvalue c6 ! quan hé déng
tich hop giita cac chudi ¢ muc ¥ nghia 5%. Do do,
quan hé déng tich hop gitra cac chuédi la dugc dua vao
mo hinh la 1.

Bang 3. Kiém dinh ddmg tich hep
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE{s) Eigenvalue Statistic  Critical Value  Prob.*”
None * 0.519357 41.19443 15.49471 0.0000
Atmost 1 0.029777 1.632380 3.841466 0.2¢14
Trace test indicates | cointegrating eqnis) at the 0.03 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.03 levei
**+MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvatue)
Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE{s) Eigenvalue Statistic Critical Vatue Prob **
None * 0.519357 39.56205 14264560 0.6600
At most | 0.028777 1.632380 15841466 0.2014

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating =qnis; at the 0.05 leve}
* denotes rejection of the hypothesis a1 the 0.05 leve!
**MacKinnon-Havg-Michelis (19991 p-vaiues

Kiém dinh trong quan chudi cho thdy mé hinh
khong méc hién tugng t trong quan chudi tai muce y
nghia 1%.

Bing 4. Kiém dinh twomg quan chudi

Lags L M-Star Prob
1 9.726774 0.0453
2 3108451 0.5398
3 5733141 0.2200
4 10.80227 0.0289
5 8.234459 0.0834
6 1.357276 0.8516
7 9.026739 0.0604
8 10.24766 0.0365
9 6.905207 0.1410
10 2.551601 0.6354
11 5.962921 0.2019
12 13.03790 0.0111

Probs from chi-square with 4 df.
2.3. Két qua wéc lvong md hinh VECM
Sau khi kiém tra tinh dimg, xac dinh do tré t6i uu,
kiém dinh nhan qua Granger, kiém dinh dong tich
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hop, kiém dinh tvong quan chudi va kiém dinh tinh én
dinh cia mo hinh, nhém tac gia ti€n hanh udc luong
mo hinh (Bang 3).

Bang 5. Két qui woc legng md hinh VECM

Cointegrating Eq:  CointEql
GDP(-1) 1.000000
CPI(-1) -1935.537
C -385761.7
Error Correction: DI(GDP) D{CPD
CointEgl (.059346 -1.65E-06
D(GDP{-1)) -0.381446  3.63E-06
D(GDP(-2)) -0.458696 -6.29E-05
D(CPI(-1)) -95.58253  0.284820
D(CPI(-2)) 124.5677 -0.059778
& 17566.36  2.070284

Két qua md hinh VECM cho biét méi quan hé hai
bién GDP thuc t€ va CPl, su chi phéi cia cac bién
trong hién tai va ca gia tri tré (tré t6i uu 2 quy) cua
chinh bié€n d6 dén bién con lai. Tir két qua mé hinh
VECM, ching ta xac dinh duoc tac dong cua su thay
d6i cia GDP thire t€ dén CPI va ngugce lai xem xét sy
thay déi ctia CPI dén GDP thire t& (ham phan Uhg).

Ham phan ung

Tir két qua ude luong mé hinh VECM, chiing ta di
vao xem xét két qua ham phan ung ctia GDP thuc t&
trong 10 quy tiép theo, khi gia dinh CPI trong quy dau
tien tang 1%. Két qua cho thay khi CPI tiang sé& kéo
theo sur gidm xudng ctia GDP thyc t€ trong nhimg quy
ti€p theo. K&t qua ham phan tng ctng cho thdy, khi
gia dinh GDP thyc t€ trong quy dau tién tang 1%, kéo
theo 2 quy diu CPI sé ting manh, sau d6 CPI ¢6 xu
hudng giam va 6n dinh trong mét quy trudce khi tang
tr¢ lai trong quy thir 5 sau d6 lai ¢6 xu huéng giam
xudng.

Phéan ra phuong sai

Ngoai phan tich ham phan tmg, ¢6 thé sit dung
phén ra phuong sai dé dénh gia thm quan trong ctia
cac cu séc khac nhau khi giai thich cho su bién thién
cua hai bién s6 GDP thuc té va CPI.

Két qua cho thay tinh chdt dai ding cua lam phat
giai thich phan 16n sy bién thién ctia larn phat. Sy bién
thién cia san lugng gan nhu dugc giai thich bai yéu 6
tr than cia né nhiang quy dau, dén quy 5 CPI giai thich
duoc hon 5% sy bién thién cta san hegng, quy 6 gan
10% va tir quy 7 trr di giai thich duge hon 10% sy bién
thién cta san luong. Va dén quy 10 giai thich dugc
hon 20% sir bién thién cta san lugng.

3. Mot so trao ddi va thio ludn

Trén co s& xem xét thyc trang tang trudmg kinh té
va lam phat ¢ Viét Nam giai doan 2005 — 2019, cung
vl viéc sir dung mo hinh VECM véi chudi dir liéu theo
quy duoc sir dung dé phan tich.
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Két qua kiém dinh déng tich hop, ham phan tmg,
phan ra phuong sai cho thay tac déng cuia lam phat
dén tang truong kinh té. Két qua mé hinh xac nhan ¢
Viét Namn lam phat qua khu dong vai tré quan trong
trong viéc xac dinh lam phat hién tai. Déng thoi, lam
phat tang sé lam gidm san hrong (két qua ham phan
ing) va sy bién thién cua CPI giai thich ngay cang
nhiéu sy bi€n thién cua GDP tir quy thi 5. Chinh diéu
nay cho chung ta thay, Chinh phu Viét Nam trong thei
gian qua da nhat quan trong viec thuc hién muc tiéu
kiém soat lam phat, 6n dinh kinh & vi mo, qua dé hé
tr¢ tang truong kinh t€ 1a phi hop trong béi canh nén
kinh t€ con nhiéu kho khan. dac biét trong nhing
thang dau nam 2020 khi chung ta dang phai déi mat
vdi dai dich Covid-19.

Tuy nhién, ki€ém dinh nhan qua Granger méi chi ra
moéi quan hé nhan qua gida CP! va GDP thuc t&€ véi
mtc ¥ nghia 10%, va k€t qua mo hinh khi xermn xét ham
phan ung ctGng mdi chi thay tac dong cia CPi dén
GDP thuc té, bién déng cua GDP thuc t& giai thich rat
ft sur bién thién ctia CPI. Dé phan tich su bién thién cua
lam phat can phai c6 nhimg nghién ctru them vé cac
nhan 16 tac dong dén lam phat dav sé la hudng
nghién ciu tiép theo cua tac gia trong viec sir dung
moé hinh VECM nhdm phan tich anh hudmg cua cac
nhéan t& dén lam phat./.
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