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Nghién civu ndy tdp trung dir bdo ting truong tong san pham quéc néi (GDP) ciia Viét Nam
nim 2016 dwa trén mé hinh VECM, céc yéu té dau vao duwoc lwong héa bang cach xem xét,
cdn déi cdc tac ddng doi voi nén kinh té nhie von dau tw triee tiép nirde ngodi (FDI) cac hiép
dinh tw do thwong mai (FTA), boi chi ngan sach nha nuoc, 1o trinh lang lgi sudt cia FED
va trién vong tang truong kinh té toan cau. Két qua nghzen cteu cho thay tang truong GDP
2016 dy kién van cao hon 2015 nho cong nghiép ché bién — ché tao tzep tuc la dong luyc
chinh ciia tang truong kinh té, bat chdp sw sut gidm trong tang trudng ciia nganh néng - lim
nghiép - thuy san.

Twr khoa: mo hinh hi¢u chinh sai s véc to, tang trudng, tong san pham quoc noi.

The application of vector error correction model in forecasting Vietnam’s GDP growth
in 2016

Abstract:

This paper focuses on forecasting GDP growth of Vietnam in 2016 based on Vector Error
Correction Model; inputs are quantified by considering and balancing the impacts on the
economy such as Foreign Direct Investment (FDI), Free Trade Agreement (FTA), the budget
deficit, the FED plan for raising its benchmark rate and also prospects of global economic
growth. The results show that GDP growth rate of Vietnam in 2016 is expected to remain
higher than that of 2015 due to the Processing - Manufacturing sector, which continues to
be the key driver of economic growth, despite a decline in the growth of Agriculture-
Forestry-Seafood industry.
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1. Gié6i thiéu

Trong hé théng céc chi tiéu kinh té - x3 hoi, toc do
tang truong tong san pham qudc ndi (GDP) hang
nam c6 vai trd quan trong hang dau khong chi véi
Viét Nam ma véi bat ky qudc gia nio trén thé gioi vi
no phan anh gia tri ting thém cua hoat dong san xuat
trong nam ctia ngudi cu tra trén lanh thd quéc gia do.
Do do, viée du bao téc dd tang truong GDP luén can
thiét d6i v6i cac nha hoat dinh chinh sach cling nhu
cac doanh nghiép san xuét kinh doanh. Dudi giac do

vi md, két qua du béo ting truong GDP 1a co so dé
xay dung muc tiéu va dinh hudng phat trién cac khu
vuc kinh té trong ngan, trung va dai han. Trong khi
do, dudi giac d6 vi md, du bao ting trudong GDP
gitp cac doanh nghiép xdy dung ké hoach va
phuong 4n san xut kinh doanh phu hop.

Trén thé gidi, c6 kha nhidu phuong phap va mo
hinh dinh lIuong dugc st dung dé du bao tang
truong GDP. Cuy thé nhu, (i) M6 hinh tu hdi quy
trung binh trugt dong lién két (ARIMA); (i) Mb
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hinh ty hdi quy vec to (VAR) va cac bién thé cua
VAR (VECM, SVAR, BVARY); (iii) M hinh kinh té
lugng vi mé (Macro Econometrics Model); (iv) Mo
hinh cin bang dong hoc ngiu nhién tong quat
(DSGE),...

Tuy vao diéu kién vé co so dit liéu hodc muc dich
nghién ctru ma cac mé hinh duogc st dung tai mdi td
chire, qudc gia co nét dic trung riéng, phu hop véi
mdi nén kinh té va mdi bd dit liu. O cac nude cbd
nén kinh té img dung va dinh luong phat trién, cac
16p moé hinh khac nhau duoc van hanh déng thoi dé
bd trg cho nhau.

Nghién ciru nay st dung mé hinh VECM dé du
bao tang truéng GDP. Theo do, VECM la m6 hinh
hiéu chinh sai s6 véc to (Vector Error Correction
Model), mot trong nhing bién thé hay dugc sir dung
nhét ciia 16p mé hinh VAR.

2. Tong quan vai tré ciia mé hinh VECM trong
viéc dw bao GDP

VECM xuat phat tir 16p mé hinh hiéu chinh sai s6
(ECM-Error Correction Model) dugc xay dyng trén
co sO quan hé dong tich hop (hay con goi 1a dong
lién két-integrated correlation) tirc 1a trong mot tap
hop céc bién (chudi thoi gian) khong dimg, tim ra
duoc mot hodc mot vai td hop tuyén tinh cua cac
chudi do 1a chudi dimg. Mdi quan hé tuyén tinh giita
cac bién s6 nhu vdy goi 1a quan hé dong lién két.
Céc quan hé dong lién két cho thdy mdi quan hé
trong dai han gifta céc bién. Cac 16p mo hinh hi¢u
chinh sai s6 s& dua phén hiéu chinh dai han vao moé
hinh ngin han, do d6 mé hinh c6 dic trung trong
ngén han tu diéu chinh sai sé dé vé gﬁn hon véi mbi
quan hé can bang trong dai han. VECM la sir dung
ECM duéi dang véc to, ham chira m6 hinh c6 déng
thoi nhiéu bién sé nodi sinh. Do d6, VECM khong
chi dugc dung riéng cho muc dich phan tich, du bao
tang truong GDP ma nd con 1am duogc diéu nay cho
moi bién noi sinh duoc lya chon dwa vao md hinh.

Theo Nguyén Quang Dong & Nguyén Thi Minh
(2012), hé phuong trinh tong quat ciia md hinh
VECM nhu sau:

Y, =AY  +A Y, +.. .JrAth_p +u, (1)

Ta bién d6i, viét lai m6 hinh thanh:

AY, =Y, - Y, = [IYt, + CAY,, + CAY +..+
C,AY, 1, (2)

P
Trong do: I1= - (I-A; - A2 -...-A,); Ci = - z Aj,

Jj=i+l

i-1,2,..p-1; ITY , la phﬁn hiéu chinh sai sd ciia mo

hinh; p 13 bic tu trong quan (hodc sb trd).

Mat khac, [T=a x

Trong d6, ma trdn o 1a ma trdn tham sb diéu
chinh; B 1a ma tran hé s6 dai han thé hién t6i da (n-
1) quan hé¢ dong lién két trong mot mo hinh n bién
nodi sinh. B> dam bao rang Y, s€ hoi tu vé cén bang
bén viing trong dai han.

M hinh s6 (2) dugc goi 1a mé hinh hiéu chinh sai
s6 Vector (VECM). Theo d6, mé hinh duogc phét trién
tir m6 hinh VAR s6 (1) nhung lai c¢6 dang ctia mot mo
hinh hiéu chinh sai s6 (ECM) bao gdm: (i) c4c quan
hé ngin han gifr’a AY, va tré ctia n6 la AYt_j th(%: hién
qua céac tham so C, va (i) quan h¢ dai han thé hi¢n
qua thanh phan hi¢u chinh sai s6 I1Y, ; Tuy nhién
diéu khac biét gitta VECM va ECM la thanh phan
hiéu chinh sai s6 cia VECM c6 dang mot Vecto
ddng tich hop thé hién mdi quan hé dong tich hop
giita cac bién.

Theo nghién ctru ndi tiéng ciia Granger & Engle
(1983), khi xét mé hinh c6 nhiéu bién s6 theo chudi
thoi gian, ciing c¢6 nhidu trudng hop, mic du cic
bién s6 1a khong dimg, nhung khi thuc hién phép
hdi quy hay td hop tuyén tinh cua cac bién nay van
cho nhidu tring (dwgc mot chudi ding). Trong
truong hop nay, mé hinh van c6 thé uée lugng duoc
ma khong bi hién twong hdi quy gia mao va mdi
quan hé gitra cac bién duoc goi 1a quan hé ddng tich
hop (Cointegrating relationships).

Vecto dong tich hgp nay rang budc cac hanh vi
trong dai han cua bién noi sinh trong khi cho phép
su bién dong & mot mirc do nhét dinh trong ngén
han. Nho c6 1y thuyét dong tich hop giita cac bién
nén VECM c6 thé woc luong duoc véi cac chudi
khong dimg (I(1)) nhung c6 quan hé dong tich hop
ma khong bi hdi quy gia mao, day la diém khac biét
s0 voi mo hinh VAR (mé hinh chi ¢6 thé uéc luong
duogc khi tit ca cac bién s6 1a dimg (1(0)). Véi cau
tric nhu vy mo hinh VECM chira thong tin vé ca
diéu chinh ngan han va dai han véi nhiing thay doi
trong Y,, thong qua du bdo, udc lugng cua C; va I1
tuong Ung.

3. Ung dung mé hinh VECM vao du bio ting
trweong GDP cia Viét Nam nam 2016

3.1. Céu triic mé hinh VECM cho nén kinh té
Viét Nam

Mo hinh VECM duoc tac gia st dung dé du bao
tang truong GDP Viét Nam 2016 dua trén 1y thuyét
vé VECM va Iy thuyét vé co ché truyén din chinh
sach tién té theo nghién ctru ctia Miskhin (1996). Ly
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Bang 1: Céu triic mé hinh VECM

Ky hiéu bién Dang bién Thoi gian

Bién ndi sinh

1. GDP thyc RGDP Logarit co sb ty nhién | Q1/2003-Q4/2015
2. Chi sb gia tiéu ding CPI Logarit co s6 ty nhién Q1/2003-Q4/2015
3. Tin dung cho nén kinh té CREDIT Logarit co s6 ty nhién Q1/2003-Q4/2015
4. Lai suit cho vay VND RVND mirc phan trim/ndm Q1/2003-Q4/2015
stigg ﬁ;;gﬁaqﬁgchfgn‘;gfg hang do | 151 N1 Logarit co s6 tu nhién | Q1/2003-Q4/2015
6. Chi s VN-Index STOCK Logarit co s6 ty nhién Q1/2003-Q4/2015
Bién ngoai sinh

7. Chi s6 gia hang hoa thé gioi WCPI Logarit co sd ty nhién | Q1/2003-Q4/2015
8. Gia diu tho thé gidi OILP Logarit co s6 ty nhién Q1/2003-Q4/2015
9. Lai suat hiéu dung cua FED FEDRATE mirc phan trim/ndm Q1/2003-Q4/2015

thuyét nay da chi ra chinh sach tién t& dugc truyén
dan qua 5 kénh co ban 1a: kénh tin dung, kénh 13i
suat, kénh ty gia, kénh gia hang hoa va kénh ky
vong. Tuy nhién, do dit liéu vé ky vong cua Viét
Nam hién chua dugc thu thap du dai nén moé hinh bo
qua bién sb dai dién cho kénh ky vong. Trén co s&
d6, m6 hinh VECM du bao tang trudng cia Viét
Nam duoc xay dung voi cdu triic nhu trinh bay tai
bang 1.

Bién trong mde véi vai tro la bién ngi sinh bao
gom: (i) Khu vyc kinh té thyc 1a tong san pham
qudc ndi (GDP) thyc va chi sb gia tiéu dung (CPI);
(ii) Khu vyc tién t& gdm bién tin dung cho nén kinh
té dai dién cho kénh tin dung, binh quan lai suit cho
vay VND cho nén kinh té dai dién cho kénh 14i suat,
ty gia binh quan lién ngan hang do Ngan hang Nha
nude cong bd dai dién cho kénh ty gia va chi sé VN-
Index dai dién cho kénh gia tai san.

Bién nudc ngodi véi vai tro la bién ngoai sinh:
Mo hinh chi dwa vao mot sb bién dai dién cho kinh
té qudc té co anh huong 16m, truc tiép dén nén kinh

Nguon: Pé xuat cua tac gid

té Viét Nam nhung ciing gitp cai thién hon chét
luong ciia md hinh. Do d6, bién nudc ngoai gom cac
bién: Chi sé gia hang hoa thé gidi do quy tién t&
qudc té (IMF) tinh toan, gia dau tho thé gidi, va 1ai
sudt hiéu dung do Cuyc du trit lién bang My (FED)
cong bo.

Vé dir liéu sit dung trong mé hinh: Dit liéu vé
kinh té thuc trong nudc dugce thu thap tir nguon
Tong Cuc théng ké, dir liéu vé tién té duoc thu thap
tir ngudn Ngan hang Nha nude Viét Nam, dit liéu
qudc té dugc thu thap tir ngudn IMF va FED. Tét ca
cac dir liéu su dung dé uée lwong mo hinh nay déu
c6 d6 dai tir quy 1/2003 dén hét quy IV/2015. Céc
bién s6 dé woc lugng md hinh déu dudi dang
Logarit ngoai trir bién vé 13i suit 1a binh quan lai
sudt cho vay VND cho nén kinh té va 13i suat hiéu
dung do FED cong bb sir dung ¢ dang thong thuong
(level).

Két qua kiém dinh v& sb quan hé dong lién két
trong md hinh trong Eviews cho thdy, ca thong ké
Max va thong ké Trace déu chi ra c6 03 mdi quan hé

86 226 thang 4/2016

Kinh té<Phat trién




ddng lién két (dong tich hop) gitra 5 bién dua vao
mo hinh.

3.2. Ddnh gid mjt sé6 nhin té tic dong téi GDP
trong nam 2016

3.2.1. Cdc nhan 6 tich ciee

- Trién vong trong ngan han va trung han ciia von
dau tw truc tiép miede ngoai vao Viét Nam la khd
quan. Theo Courtney (2015), Iy do quan trong nhét
dé cong ty nude ngoai dau tu vao Viét Nam 1a tiém
nang tang trudng thi truong ndi dia (60%), sau do 1a
muc dich tiép can thi truong hay khach hang (25%)
va cubi cung 1a méi truong kinh doanh (15%).
Ngoai ra, chi phi lao dong & murc thip, nhitng wu dai
16n vé thué va vu dai phi tai chinh khac nhu uu dai
vé nhap khau may moc da qua s dung duge Bo
Khoa hoc va Cong nghé (2014) quy dinh cling la
yéu t6 quan trong dé thu hut FDI. Theo Tong Cuc
théng ké (2015), vén FDI thuc hién ca nim 2015
wdc dat dat khoang 14,5 ty USD, ting gan 17,4% so
v6i nam 2014. Véi trién vong néu & trén, viée tiép
tuc thu hit duge dong von FDI s& gitip cho cong
nghiép ché bién — ché tao ting trudng manh mé hon
trong nam tdi cling nhu nhitng anh hudng tich cuc
dén ty gia hbi doai.

- Mot sé nganh kinh té duwoc huong loi tir cac
hiép dinh thuong mai tw do (FTA) gitta Viét Nam
véi cac nude, khu vuce trén thé gidi da va hiéu tng
cia hi¢p dinh ddi tic xuyén Thai Binh Duong
(TPP) Cu thé, nganh nong nghiép, thiy san va mot
s6 nganh thudc khu vuc cong nghiép nhu dét may,
da day, hoa chat, phan bén,... s& co trién vong tang
truong tich cuc hon khi thué nhip khéu tai thi
truong EU, Han Qudc, Nga,... giam dan vé& mic 0%.
biéu nay s€ kéo theo mot loat cac nganh dich vy ho
tro nhu vén tai, kho bai, ban budn ban 1é,... co diéu
kién dé phat trién.

3.2.2. Céc nhén t6 tiéu cuc

- Khu viee ngdn sach nha nede tiép tuc la rii ro
doi véi nén kinh té. Theo du toan 2016, thu ngan
sach nha nudc tiép tuc kho khan khi chi ting 9,4%
trong khi chi ngan sach nha nuéc van tang 11,4% so
v6i trude. Diu nay khién cho du toan boi chi ngan
sach nha nudc 2016 6 mic 254 nghin ty VND, cao
hon nhiéu mirc 226 nghin ty VND cta nim 2015.
Nhu vay, ap luc can ddi ngan sach nha nudc tir
ngudn huy dong trong nude va quoc té trong nim
2016 rat 16n va diéu nay s& anh hudng truc tiép dén
mit bang 13i sut cua Viét Nam trong nim. RS rang,
khi nhitng i ro tir khu vuc tai khoa chua duoc giai
quyét thi ting truong kinh té s& gap nhiéu khé khin
dé phuc hdi viing chéc.

- FED buoc vao 1o trinh tang lai sudat lién tuc
hang quy sé khién dong d@é la My (USD) ting gid.
Piéu nay c6 thé 1am ting mat bang Idi suat trong
nude va lam tang chi phi vén cua nén kinh té. Trong
khi 6, gia dau van c6 kha ning hdi phuc tro lai
trong nam 2016 s& khién chi phi san xudt trong nudc
tang lén, lam giam loi nhudn ctia cac doanh nghiép
va anh huéng dén GDP.

- Ngodi ra, tang truéng kinh té Trung Quoc dang
& mikc thap nhat trong 1 thdp ky qua (dy kién chi &
mirc 6,8% trong nam 2015) da lam thu hep dang ké
sirc mua ctia nén kinh té 16n thtr 2 thé giGi nay. Do
vay, mot bd phan xuét khau sang Trung Quéc s€ tiép
tuc bi anh huodng tiéu cuc. Hon thé, déng Nhan dan
t¢ (CNY) duoc dy bao s& mét gia manh do Ngin
hang Trung uong Trung Qudc dang theo dudi viéc
ndi long chinh sach tién té dé ho tro nén kinh té.
Diéu nay s& din dén hé luy 1am gia ting nguy co anh
huéng tidu cuc dén ty gia hdi doai cia nhidu nude
moi ndi.

4. Két qua md hinh va ham y chinh sich

4.1. Dy bdo GDP trong miu

Két qua danh gia sai s6 du bao ctia mo hinh quy

Bang 2: Két qua tinh toan sai s6 di bao ciia md hinh

Céc tiéu chuén dénh gia

sai s0 dw bao CPI | CREDIT | RGDP | RVND | STOCK | TGLNH
RMSE 1.872976 | 1081052 | 21952.42 | 1328624 | 97.72688 | 485.9093

MAE
1255773 | 6625829 | 17332.25| 1.180642 | 73.31514 | 402.5852
MAPE 1283624 | 4,527497 | 3.680888 | 9.676858 | 18,11089 | 2.369094
Theil 0,010172 | 0,036279 | 0,023933 | 0,051214 | 0,107918 | 0,014158

Nguon: Tinh todn ciia tic gid
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Hinh 1: Két qua du bao trong miu mé hinh

BEEEEE

theo cac tiéu chudn Theil, MAPE, MAE, RMSE
(bang 3) cho thiy niang luc dy bao ciia mé hinh ciing
0 muc chép nhan duge d6i vai tat ca cac bién sd
trong d6 chat luong du bao lam phat va ting truong
trong mau 1a kha t6t.

Két qua du bao thé hién tai hinh 1 ciing cho thy
md hinh dy bao twong dbi tot bién CPI, khong
nhitng vdy mé hinh con khic phuc dwgc phan nao
hién tuong udc lugng chéch ddi véi bién CPI trong
giai doan 2008- 2015. M6 hinh ciing dy bao kha tot
bién tin dung trong subt ca giai doan 2000- 2010
nhung lai bi chéch trong giai doan 2011- 2015. Bién
ty gia binh quan lién ngan hang va 1i suit cho vay
VND binh quan dugc du bao chua thyc su tdt nhung
van dam bao phan 4nh dang xu hudéng bién dong
(ting- giam) va nhu vay phan anh dung co ché
truyén dan cta chinh sach tién t& d6i voi nén kinh té
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Nguon: Udc lwong cia tac gia
va nguoc lai.

4.2. Dw bao GDP nam 2016

Gid dinh bién ngoai sinh: Str dung két qua du bao
tir md hinh c6 cu triic nhu bang 1, déng thoi dwa
vao cac gia dinh du bao vé céc bién ngoai sinh cia
IMF d6i voi gia dau va gia hang hoa thé gioi, du bao
vé ké hoach diéu hanh 1i suat FED trong nim 2016
(duogc trinh bay ¢ bang 3) dé dua vao mé hinh. Két
qua dy bao GDP cac quy 2016 dugc trinh bay &
bang 4.

Trén co s& muc dy bao tang trudng nhu trén, co
thé udc tinh dy bdo GDP nim 2016 trong mién tir
6,7% dén 6,9%.

4.3. Mjt s6 ham y chinh sdich

Két qua dy bao nhur trén cho thiy muc tiéu ting
truong kinh té do Qudc hoi va Chinh phu dé ra cho

Bang 3. Cac gia dinh vé du bao cac bién ngoai sinh

Binh quan Q1 Q2 Q3 Q4 Binh quan
2015 2016 2016 2016 2016 2016
Gia dau tho WTI giao
hgay (USD/thing)! 49,08 45,61 5135 5400 52,33 50,89
Lo e g 157.65 156,55 15542 15440 15371 15371
theé gioi
Lai suét hiru hiéu
D 0,09 0.25 0,50 0,75 1,00 1,25
Nauén: EIA (2015), IMF (2015), FED (2015)
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Bing 4. Két qua du bao GDP Viét Nam 2016

Pon vi: %
Q1 Q2 Q3 Q4 Ca nam
6,21 6,48 6,80 7,23 6,8

Nguoén: Udc lwong cia tic gia

nim 2016 & mic 6,7% 1a kha thi vi phi hop véi  thdm hut ngén sach nha nude (yéu td gay anh huong
nang lyc hi¢n tai cia nén kinh té. Hon nita, trong tjgy cuc dén hoat dong dau tu tu nhan);
dieu kién cac rui ro (nhu phan tich ¢ trén) dugc han

ché thi tang truong kinh té hoan toan c6 thé vuot . . . ; ) ;i
mire 6.7%. Cu thé 1a: tién t¢ linh hoat s€ gitp hap thy tot hon cac cl soc

(ii) Ngan hang Nha nudc can tiép tuc chinh sach

(i) B6 Tai chinh thuc hién hidu qua hon nita chinh tiéu cuc’ tr kinh te quoc te C‘Ien kinh :ce trong nu'oc’
sach tlét glém hoat déng chi thu‘(‘)‘ng Xuyén d("jng trudce boi canh stre cau cua nén kinh té 16n thir 2 the

thoi ddy manh hoat dong thu dé han ché quy moé  gidi 1a Trung Quéc dang trén da suy yéu.OJ
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