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Tém tit:

Bai viét la mot nghién civu thwe nghiém vé moi quan hé giita lam phdt va ting truong kinh té
o Viét Nam. Sir dung dit liéu chuéi thoi gian trong giai doan 1980-2014 va dp dung cdch tiép
cdan ARDL bounds test diroc phat trién béi Pesaran va cdc cong sy (2001) dé kiém dinh méi
quan hé dong lién két trong dai han giita cdc bién, tac gia tim thdy lam phdt va tang truéng
kinh té ciing nhw cdc bién kiém sodt cé moi lién hé mdt thiét véi nhau ca trong ngdn han va
dai han. Ngodi ra, nghién ciru xem xét liéu c6 ton tai hiéu 1ing nguedng trong moi quan hé giita
lam phdt va ting trudng kinh té & Viét Nam hay khéng. Két qua la dang chii y véi mike nguéng
o tim thdy la 8%. C6 nghia rang quan hé gitka lam phdt va tang trieong khéng phai la tuyén
tinh, twong quan la duwong trong khodng duoi ngudng va khi lam phat vieot ngudng thi twong
quan tro nén am.

Tur khoa: ARDL, Hiéu ing ngudng, Lam phat, Tang trudng

Threshold effects in the relationship between inflation and economic growth in Vietnam
Abstract:

This paper is an empirical study on the relationship between inflation and economic growth of
Vietnam. Using time series data for the period 1980-2014 and applying the ARDL bounds test
approach developed by Pesaran et al. (2001) to co-integration relationship for the long-run,
the author found that inflation and economic growth as well as control variables have a close
relationship with each other both in the short-run and long-run. In addition, this study exam-
ines the issue of the existence of threshold effect in the relationship between inflation and eco-
nomic growth in Vietnam. The result is noticeable with the threshold level found at 8%. This
means that the relationship between inflation and growth is not linear, positive correlation for
inflation rate below threshold level. And if inflation rates above threshold level, the correla-
tion becomes negative.

Keywords: ARDL; threshold effects; inflation; growth.

1. Gi6i thi¢u su gia ting tuyét dbi, trong khi do tc do ting
Tang trudng kinh té 1a sy gia tang vé luong két  trudng the hién sy so sanh tuong doi gita céc thoi
qua dau ra cua nén kinh té trong mot thoi ki nhat ki (Mankiw, 2012). Lam phét la tinh trang mirc gia
dinh so vé6i ki gbc. Su gia ting d6 dugc thé hién ca  chung cua nén kinh té ting 1én trong mot thoi gian

& quy md va toc 6. Quy md ting truong phan anh  nhat dinh (Nguyén Ngoc Thach, 2014).
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Mot mirc cao va 6n dinh trong ting truéng kinh
té két hop voi mirc lam phat thap 1a van dé trong yéu
ctia cac chinh sach kinh té vi mo. Khong c6 gi dang
ngac nhién khi sy ton tai va tinh chat trong mdi quan
hé gira lam phat va ting truong 1a moét chi dé thu
hat nhiéu quan tdm va tranh luan cia cac truong
phai kinh té va cac nha nghién ctru. Mic du cac
tranh ludn vé moi quan hé chinh xac giira hai bién
van dang dién ra, tuy nhién cac nghién ctru chuyén
sdu vé van dé nay ciing da phat hién ra mot so két
qué quan trong va c6 sy dong thuan 16n vé mot vai
khia canh trong mbi quan h¢ cua chung. Mot su
chdp nhan rong rdi rang lam phat c6 tac dong am
dén tang truong kinh té trong trung va dai han (xem
Fischer, 1983 va 1993). Su thay d6i gia ca twong ddi
1a mot chi ddn quan trong dé dua ra cac quyét dinh
kinh té hiéu qua. Tuy nhién, lam phat khién cho vai
trd bao hiéu cua su thay doi gia ca twong ddi bi che
lap, do d6 lam can trd hiéu qua cta viéc phan phdi
ngudn lyuc (Fischer, 1993).

Néu lam phat tic dong 4m t6i téc do ting trudng,
cac nha hoach dinh chinh sach chi don gian tap
trung vao gitr lam phat & murc thdp. Nhung lam phat
nén thip & muc nao? Liéu muc t6i wu nén 1a 10%,
5% hodc hon nira 1a & muc 0%? Tong quat hon, mirc
lam phat nao khién cho twong quan giita lam phat va
tang trudong tréd nén am?

Nhiing cau hoi trén da dugc mot ) nghién ctru
quan tam (vi du Sarel, 1996; Ghosh va Phillips,
1998; Christoffersen va Doyle; 1998) tuy nhién cau
tra 161 cho nén kinh té Viét Nam van con dé mo.

Nudc ta da tung trai qua thoi ky siéu lam phat
trong nira cudi cua nhitng nam 1980 voi ty 1& lam
phat trén 400% va dau nhitng nam 1990 & murc trén
60%, di kém vadi do 1a sy syt gidm manh trong tde
do6 tang truong kinh t& xubng dudi muic 2%. Sang
nhiting nam 2000, ty 1¢ lam phat da duogc kiém soat
va tang trudng kinh té da dugc duy tri v6i tée d6 6n
dinh hon. Tuy nhién, ching ta luén phai d6i mat véi
thach thirc vé 6n dinh kinh t& vi mo, ng cong ting
nhanh, cic can d6i kinh t& vi mé chua that viing
chéc. .. Nhirng thach thtrc khién cho lam phat ¢ Viét
Nam van ¢ mirc cao. Qudc hoi va cac co quan Chinh
phii dd va dang coi kiém soat lam phat 1a mét trong
nhitng nhiém vu quan trong. Tuy nhién kiém soat
lam phaét c6 phai 1a cach tt nhat dé duy tri dugc tdc
d6 tang truong kinh té & nudc ta? Va néu kiém soat
thi nén kiém soat & mirc nao 1a t6t nhat?

Bai nghién ctru voi muc dich xem xét ban chat

trong mdi quan hé giita lam phat va ting trudng
kinh té dong thoi tim kiém mirc lam phat t6i uu cho
nén kinh té Viét Nam. Nhiing van dé nay duoc xem
xét bang viéce sir dung phuong phiap ARDL cho
kiém dinh ddng lién két va uwéc luong ngudng.
Nghién ctru st dung toc do ting truong thuong mai,
ty 18 dau tu trén GDP va toc do ting truong dan sb
nhu 12 bién kiém soat trong mé hinh xac dinh mdi
quan h¢ gitra lam phat va tang truéng thuc & Viét
Nam trong giai doan 1980-2014.

Bai viét dugc cau tric nhu sau: Phan tiép theo
trinh bay cac 1y thuyét c6 lién quan; trong phan 3 tac
gi trinh bay tong quan cac nghién ctru thuc nghiém
trudc day; phuong phap nghién ctru va dir ligu dugc
thao luan trong phan 4 va phan 5 trinh bay két qua.
Cubi cung tac gia két luan.

2. Co sé ly thuyét vé mdi quan h¢ giira ting
truéng va lam phat

2.1. Ly thuyét Cé dién (Classical Theory)

Smith (1776) 1a ngudi dat nén tang cho mo hinh
tang trudng cd dién, dua vao phia cung cia nén kinh
té v&i ham san xudt co bién phu thudc 1a san lugng
(Y) va cac bién doc 1ap bao gom lao dong (L); may
moc thiét bi (K) va dat dai (T), mot cach tong quat,
ham san xut co dang: Y =f (L, K, T). Cac yéu td
dan t6i tang truong trong mo hinh C6 dién do 1a
tang dan so, ting dau tu va ting dat dai sir dung vao
san xuat. Cac nha kinh té theo Trudng phai C6 dién
cho rang loi nhuan ciia cic nha san xuit suy giam
khong phai do suy giam nang xuit cin bién ma do
canh tranh giita gidi chu vé lao dong dan t6i ting
tién lwong ciia nguoi lao dong.

Ly thuyét tang truong cd dién khong xac dinh 16
moi lién két gitra lam phat véi anh huong cua thué
toi 1oi nhuan va tang truong, tuy vay mdi lién hé
giita lam phét va tang truong duoc ngam hicu 1a mbi
quan hé ty 1¢ nghich: tang chi phi tra luong lam
giam loi nhudn ctia nha san xuat va din t6i giam san
luong.

2.2. Ly thuyét Keynes (Keyness Theory)

Keynes (1936) da dua ra mot mo hinh toan dién
hon - md hinh dudng tong cung va dudng tong cau
(AD - AS) dé két nbi lam phat va ting trudong. Theo
1y thuyét Keynes, trong ngan han duong AS ¢ hé sb
gbéc duong va nho hon 90° vi vay khi ¢6 nhitng thay
d6i bén Cau s& tac dong vao lam phat va san luong
(thuat ngtr san lugng duoc hiéu 1a GDP), co ché
diéu chinh trong ngin han trong 1y thuyét Keynes
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chia lam hai giai doan: Giai doan dau lam phat va
san lugng déu tang; giai doan tiép theo lam phat tiép
tuc ting nhung san lugng khong tang, thdm chi
giam (giai doan “Pinh lam”) va sau d6 lam phat
ciing s& giam. Theo mé hinh nay, trong ngén han s&
c6 sy danh ddi giira ting truong va lam phat, tuy vay
su danh d6i nay khong dién ra thuong xuyén vi khi
san luong giam xubng dudi mic san luong tiém
nang (toan dung lao dong), lam phat cling s€ giam.
Trong dai han, duong Tong cung (AS) la dudng
thang dung véi hé sé goc bang 90°, vi vay nhiing
thay doi bén Cau cua nén kinh té chi tac dong vao
gia ca va gay nén lam phat.

2.3. Ly thuyét tién té (Monetarist Theory)

Hién tuong “Pinh lam” chiém uu thé & hau hét
cac nudc dang phat trién vao gitra nhitng nam 1970.
Tuy nhién, chu nghia Keynes co thé khong giai
thich hién tugng mot cach chinh xac hoac khong
cung cip bat ky 1y giai nao trong khuén khd ly
thuyét. Ly thuyét tién té ra doi, trong d6 1ap luan
rang cung tién 1a yéu td duy nhat quyét dinh murc gia
trong mot nén kinh té va sy can thi¢p cta chinh phu
chi c6 thé 1a kiém soét tbc do ting truéng cua cung
tién pht hop véi toc do ting trudng san luong trong
dai han. Phuong trinh (1) dudi ddy mo ta cach tiép
can can bang tién t& cua Ly thuyét SO luong tién
(Quantity Theory of Money) vé mdi quan hé nguoc
chiéu giita lam phat va ting truong kinh té:

m =20 — 2 (1) (Mankiw, 2012)

Trong d6 « 1a lam phat, AM/M chi ty 1€ tang
truong cua cung tién va AY/Y cho thiy ty 1¢ ting
truong cua san lugng.

2.4. Ly thuyét Ting truéng Tan co dién (Neo-
Classical Growth Theory)

Ly thuyét ting truong tan c6 dién 1a mot Iy thuyét
co ban ma giai thich 1am thé nao mot toc do ting
truong kinh t& on dinh s& dat duoc v6i mot luong
thich hop ctia ba yéu té quan trong bao gdm vén, lao
dong va cong nghé. Solow (1956) va Swan (1956)
d3 tién phong trong viéc d& ra mé hinh ting trudng
tan co dién, co thé duogc giai thich nhu sau:

y= fik, L) (2)

Trong do y, la san luong, k, 1a ngudn von va I 1a
lao dong tai thoi diém t.

Tiép d6, Solow (1957) da cung cdp mot mo hinh
tinh toan ting truong kinh té véi:

[Y*(O)/Y(O]-[L*/LO]=

o (O{TK*(O/K(D) - [L*(O/LO]} + R(1) 3)

Trong d6 Y*(t)/Y(t) 1a ty 1¢ tang trudng san
luong, L*(t)/L(t) 1a ty 1€ tang truong lao dong,
K*(t)/K(t) 1a ty 1& ting truéng von, o (1) 1a do co
gian cua san lugng doi véi von tai thoi diém t va
R(t) 1a s6 du Solow, hay TFP (nhan t tong hop)
dugc coi 1a chi sb tién by cong nghé.

Maic du phuong phép tinh toan ting truéng da
néu 1én nhimmg kénh ma qua do cac bién anh hudng
dén tang truong kinh té, nhimng van con thiéu 1oi giai
thich truc tiép vé mdi quan hé giira lam phat va ting
truong kinh té. Mundell (1963) va Tobin (1965) da
giai thich thanh cong mdi quan hé cung chiéu giita
lam phat va ting truéng kinh té. Hai Iy do duoc vién
dan dé bao vé quan diém nay: Mg la khi lam phat
tang, ludn co do tré thoi gian gitra ting gia cua san
pham diu ra va ting gia cla san pham dau vao, dic
biét 1a d6 tré vé tang tién lwong. Khi tién lwvong duoc
giit 6n dinh trong giai doan khé dai s& lam tang lgi
nhudn cén bién, ting quy dau tu va khich 1& kha
ning dau tu cia nha san xuét, diéu nay dan t6i ting
dau tu, ting ning lyc san xuét cta cong ty va ting
truong kinh té. Hai la lam phat kéo theo viéc phan
phéi lai thu nhép giita cac tang 16p dan cu theo
hudng co loi nhiéu hon cho nhém c6 thu nhép cao
(nhém nay thuong ndm giir tai san c6 lgi nhuan cao
va thu nhap khong phu thudc vao tién lvong). Nhom
thu nhap cao co ty I¢ tiét kiém cao hon, vi vay khi
¢6 lam phat dan toi ting tiét kiém va day 1a ngudn
vbn dé tang dau tu, 1am giam 13i suét dan t6i ting
truong kinh té. Pay duogc goi 1a hiéu tmg Mundell-
Tobin.

2.5. Ly thuyét Tang truwéng mdi

Ly thuyét ting truong moi hay dugce goi 1a 1y
thuyét ting truong nodi sinh, vi né gia dinh tién bod
cong nghé 13 ndi sinh, trai voi 1y thuyét ting truong
tan c6 dién dya trén gia dinh ty 1€ tiét kiém, tdng
truong dan sb va tién bo cong nghé 1a ngoai sinh.
Ngoai ra, Iy thuyét ting truong moi cho rang san
phim bién cta von 1a khong dbi, nhung trong ly
thuyét ting truong tan ¢ dién, von dugc gia dinh 1a
¢6 nang sudt can bién giam dan.

Néu thao luan vé md hinh ting truéng méi trong
khuon khé ciia nén kinh té tién té, thi méi quan hé
giita lam phat va ty 1é loi nhuan trén von s& phu
thudc vao mdi quan h¢ gitra sb6 du tién thuc (tiét
kiém thuc) va dau tu. Nhu da thao ludn trong cic
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phan ctia Iy thuyét tin c¢d dién va cac nghién ctru cua
Mundell (1963), Tobin (1965), néu tiét kiém thuc va
dau tu 1a quan hé thay thé (ham ¥ tiét kiém ting thi
dau tu giam), lam phat s& lam giam loi nhuan trén
s6 du tién tiét kiém thuc nhung ty 18 loi nhuan trén
dau tu s& ting 1én. Mot mdi quan hé tich cyc giita
lam phat va ting truong kinh té s& ton tai. Nhung
néu tiét kiém thuc bo sung cho dau tu (hay tiét kiém
ting va dau tu cung ting), lam phat s& co tac dong
am dén tang trudng.

3. Cac nghién ctru thwe nghiém cé lién quan

Bén canh nhitng nghién ctu 1y thuyét, trong
nhiéu thap ky qua, rat nhiéu cac nghién ctru thuc
nghiém ciing dugc thuc hién ¢ nhiéu quéc gia khac
nhau, trong nhiéu giai doan khac nhau nhdm tim ra
cau tra 10i lidu c6 hay khong mdi quan hé gitra lam
phat va ting truong. Dong thoi, cac nghién ciu
cling xem xét méi quan hé nay (néu c6) 1a dai han
hay ngén han, tuyén tinh hay phi tuyén... tuy nhién
két qua nghién ctru rat da dang va doi khi trai nguoc
nhau.

Nghién ctru ctia Wai (1959) da chi ra gitta lam
phat va ting truong kinh té khong c6 bat ky mbi
quan h€ nao. Thirlwall va Barton (1971), mot trong
nhitng nghién ctru xuyén qudc gia sém nhét di bao
c40 mot mbi twong quan dwong gitra lam phat va
tang truéng ¢ khu vyc cac nudc cong nghié€p va
tuong quan 4m & khu vuc 7 nudc dang phat trién.
Trong khi Gregario (1992) nghién ciru trén 12 qudc
gia My Latinh sir dung di liéu tir nam 1950 dén nim
1985, bang phuong phap binh phuong nho nhat
tong quat (Generalized Least Squares - GLS), 6ng
da tim thay mot méi quan hé nguoc chiéu gitra lam
phat va tang truong.

Sarrel (1996) da nghién ctu kha nang tac dong
phi tuyén ciia lam phat ddi véi ting truong kinh té.
Ong da sir dung dir liéu bang bao gém 87 qudc gia
cho giai doan 1970-1990. Nhiing phat hién cua ong
cho thdy mot diém giy cdu triic quan trong trong
mdi quan hé gitta ting truong kinh t& va lam phat.
Theo két qua cua ong, diém giy ciu trac duoc udc
luong khi ti 1€ lam phat khoang 8%. Dudi ty 1€ nay,
ong thay rang lam phat duong nhu khong c6 mot tac
dong co y nghia thong ké dén ting truong kinh té.
Sarrel (1996) ciing cho thiy néu lam phat vuot quéa
8% s& lam giam toc do ting trudng kinh té.

Ghosh va Phillips (1998) st dung bd dit liéu bang
16n, bao gdm cac quéc gia thanh vién IMF trong giai

doan 1960-1996, tim thdy ring & muc lam phat rat
thap (it hon 2-3%) thi lam phat va ting truong kinh
té twong quan dwong. Tuy nhién, ching ¢ tuong
quan am ¢ muc lam phat cao.

Khan va Senhadji (2001) da kiém tra sy ton tai
cua hiéu img ngudng vé mdi quan hé gitta lam phat
va tang truong kinh té cho cac nudc dang phat trién
va phat trién. Ho da st dung bo du li€u bang bao
gdm 140 nudc trong giai doan 1960-1998. Phat hién
cua ho cho théy su tOn tai ciia mot mirc ngudng cua
lam phat ma néu vuot qué ngudng do lam phat tac
dong am dén ting truong kinh té. Cac udc luong
mirc ngudng 14 1-3% cho cac nudc phat trién va 7-
11% cho cac qubc gia dang phat trién.

Céc nghién ctru vé mdi quan hé giita lam phat va
tang truong kinh té ciing duoc thuc hién khé rong
rii & Viét Nam. M6t s nghién ctru ap dung phuong
phap dinh tinh dé 1y giai mbi quan hé gitta hai bién
nhu nghién ctru ctia Nguyén Thi Canh (2009). Cac
nghién ciru tiép can theo huéng dinh lwong ciing
dugc quan tim trong thoi gian gan ddy nhu nghién
ctru ciia Nguyén Trung Chinh (2009), Phung Duy
Quang va cac cong su (2013)... Cac nghién ctru déu
tim thdy mbi quan hé cing chiéu trong dai han giira
hai bién. Tuy nhién, khi xem xét mdi quan hé giira
tang trudng va lam phat, cac nghién ctu chi bao
g6m hai bién trong mé hinh nghién ciru ma bo qua
cac kénh ma qua do hai bién c6 thé tac dong qua lai
1an nhau. Hon nita cac nghién ctru chi dung lai &
viéc bao c4o ra mdi quan hé gitra hai bién ma khong
xem xét lidu ciu trac twong quan giita hai bién c6
thay d6i hay khong.

Nghién ctru nay ap dung mé hinh kinh té lugng
méi dugc dé xuét boi Pesaran va cac cong su (2001)
cho kiém dinh ddng lién két giita hai bién — mo hinh
ARDL Bound test. Ngoai ra, tic gia tién hanh xem
xét mure ngudng lam phat tdi uu cho Viét Nam bang
phuong phap luan ciia Khan va Senhadji (2001),
diéu nay giup lap diy khoang trong trong cac nghién
cuu truoc day tai Viét Nam.

4. Phwong phap nghién ciru va dir liéu

4.1. Phwong phap nghién ciru

Muc dich ciia bai nghién ctru 1a nham diéu tra
moi quan hé giira ty 18 lam phat (z) va toc do ting
truong kinh té thyuc (y) dong thoi wdc lugng ngudng
lam phat t6i wu ¢ Viét Nam trong giai doan 1980-
2014. Cac bién ty 18 von déu tu trén GDP (igdp), tc
d6 tang dan sd (pop) va ty 1é tang truong thuong
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mai (fof) dugc dwa vao mé hinh nhu 1 cic bién
kiém soat nham phan 4nh cac kénh tac dong qua lai
gitra hai bién sb. Cac bién kiém soat duge lua chon
1a cac bién quan trong nhat c6 tac dong 1én mbi quan
hé giita hai bién (Khan va Senhadji, 2001).

Bai viét st dung mo hinh ARDL Bound Test dé
mo hinh héa mdi quan hé cua cac bién.

Pesaran va cac cong su (2001) gidi thiéu md hinh
phan phéi tré ty hdi quy - md hinh ARDL Bound
Test cho mdi quan hé dong lién két. Cach tiép can
nay 1a phu hgp hon cho miu nhé, déng thoi né cho
phép ap dung vai bo dit liéu hdn hop cac bién chudi
thoi gian 1(0) va I(1) va chi can thiét 1ap mot
phuong trinh don dé nhan dién dong thoi mbi quan
hé ngén han va dai han gitra cac bién. ARDL la mot
trong nhitng mé hinh thanh céng nhat, linh hoat va
dé str dung cho viéc phan tich chudi thoi gian da
bién (Halil, 2000). M6 hinh hiéu chinh sai s6 khong
rang budc (UECM) trong mo hinh ARDL duogc dién
giai nhu sau:

Ay, =a+ 3P, iy, + Z?=1 yjAm._; +
Yhe1 TkAigdpe i + Xioq @1 Apope_; +

Yx=10xAtots_x + Opy,_q + 60171 +
4)

Trong d6A 14 toan tir sai phan béc 1, o 1a hang sb,
cac hé sb 0 thé hién mdi quan hé trong dai han trong
khi mi quan hé trong ngan han duogc dién dat boi S,
7.7, ¢ va d.g, 1a thanh t6 sai sb ngdu nhién tai thoi
diém t. Do tre cho m6é hinh ARDL duoc lya chon
dua trén gia tri nho nhét cua gia tri tiéu chuin
Schwarz (SBC). Gia thuyét cho rang cac bién khong
c6 mdi quan hé ddng lién két s& bi bac bo néu gia tri
cia kiém dinh F véi H;, 1a cac hé s6 0 dong thoi
bang 0 (F-statistic) 1a 16n hon gid tri bound trén
dugc cung cép boi Pesaran va cac cong su (2001).
Néu F-statistic thdp hon gia tri bound duéi, cac bién
1a khong c6 dong lién két va truong hop F-statistic
nam & khoang giita 2 gia tri bound thi mdi quan hé
ddng lién két 1a khong rd rang. Tir két qua kiém dinh
ddng lién két, cac hé sb thé hién mdi quan hé trong
ngan han va dai han ciing dugc udc luong.

O3pope—1 + Ostote_y + &

Neéu cac bién cé moi quan hé¢ dong lién két, khi do
hé so thé hién moi quan hé dai han giira bién Z va y
duogc xac dinh bang s6 doi cua ty so gitta h¢ so udc
luong cua bién Z , va h¢ s0 udc luong cua ‘t?len V.
Tuc 14 néu phuong trinh dai han cia céc bién la:

y=ctb, u+b,igdp +b,pop+b, tot+v, &)
thi b =-0_/0,v6iz =1, 2; 3; 4 tuong ung.
I”huomg trinh wéc luong cho mbi quan hé trong
ngan han duoc dién dat nhu sau:

Ay, = a® + Z?:j[ BiAy._; + 2?21 VjsAﬂt—j +
k1 Teligdpe_y + Y= @] Apop,_; +

T 65Atot,_y + pEC, 4 + €5 (6)

Nghién ctru dong thoi xem xét mic ngudng cia
lam phat t6i wu cho nén kinh té Viét Nam theo cac
quy trinh trong Khan va Senhadji (2001), phuong
trinh wéc lugng dang co diéu kién nhu sau:

Ve = fo + uy (A + pp * D (Amy — *) +

-uz(Aigdpe) + pa(Apope) + pstot, +ue (7))

véi bién gia D dugc rang budce nhu sau:
DF =1 néu Am; > m* va nguoc lai

Dff =0 néuAm, <"

(7* 1a mdt mrc ngudng cua lam phat). Tac dong
ctia lam phat dén ting trudng kinh t& duoc do luong
bdi u, khi ty 1¢ lam phat thp hon * phan trdm; va
u,+ u, khi ty 1¢ lam phat cao hon z*phan tram.
Béng cach udc lugng hoi quy cho céac gia tri khac
nhau cua 7*, duoc tac gia lya chon theo két qua
ngudng t6i wu dugc tim thiy cho cic nudc dang
phat trién boi Khan va Senhadji (2001) tir 7-11%,
gia tri tdi wu cua 7* duoc chon 1a gia tri lam tdi da
hoa R? tir hdi quy twong tng. Noi cach khac, mirc
ngudng toi vu (7*) 1a mirc ma wéc lugng ciia nd lam
t6i thiéu binh phuong cac phan du (RSS).

4.2. Dir liéu

Dit liéu hang nim cua cac bién tc do ting truong
kinh té thuc (y), ty 18 lam phat (x), ty 1& dau tu trén
GDP (igdp), ty 1é ting truong dan sb (pop) va ty 1é
tang truong thuong mai (tof) trong giai doan 1980-
2014 dugc thu thap tor Quy tién té thé gidi IMF, myc
World Economic Outlook (WEO).

Hinh 1 chi ra méi quan hé gitta téc do ting truong
kinh té thuc (y) va ty 1& lam phat (z). Dit liéu duoc
lam tron bang cach tinh trung binh 5 nim cua céac
bién trong giai doan 1980-2014, diéu nay lam giam
s6 quan sat xudng con 7 quan sat; sau d6 tac gia sip
xép cac quan sat cia tuong ng véi thir ty ting dan
cac quan sat cua 7.
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Hinh 1: Mi quan hé giira téc d9 ting truwéng thue va lam phat
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Nguon: Tdc gid xdy dung dya trén sé liéu thu thap tir IMF

Bang 1: Két qua kiém dinh nghiém don vi

y 13 igdp pop tot Ay Ar Aigdp  Apop Atot
PP -5922 -2302 -1433 -2,584 -5976  -14,343 -7,884 -5661 -17,432 -22,203
Prob. 0,000 0,177 0,555 0,106 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
(Nguon: Tinh todn cia tic gia)
Bang 2: Két qua kiém dinh dong lién két ARDL
Bién phu thuge  F_Statisticl ~ Tieu  Bound Bound R’ Adj-R*>  F-statistic2 LM
chuan  trén dudi test
Ay 9,377 1% 5,06 3,74 0,75 0,657 8,01*** 1,882

Nguon: Tinh toan cua tac gia

Ghi chii: F-Statistic2 la thong ké kiém dinh F cho gia thuyét tat ca cdc hé s6 ciia mé hinh UECM dong
thoi bang 0; LM test la gid tri thong ké kiém dinh tw twong quan ciia phan duw

Nhu vay, tir két qua ¢ hinh 1 ching ta ¢6 thé nhan
thdy twong quan giita toc do ting truong kinh té
thuc va ty 1€ lam phat rd rang 1a duong ¢ muc lam
phat thap va trd nén am khi lam phat & muc cao,
tuong tu nhu két qua dugc tim thay boi Ghosh va
Phillips (1998) va Khan va Senhadji (2001). Piéu
nay lam ting dong luc nghién ctru cho tac gia dé tim
dugce ngudng lam phat t6i uvu cho nén kinh té cua
Viét Nam.

5. Két qua thue nghiém

5.1. Két qud kiém dinh dong lién két

Két qua kiém dinh nghiém don vi Phillips-Perron
(PP) cho cac bién y, 7, igdp,pop, tot va céc bién sai
phén bac 1 cua chung dugc trinh bay trong bang 1.
Két qua cho thiy hai bién y va ror déu dimg trong
bién gbc, cac bién 7, igdp va pop khong dimg trong

bién géc, tuy nhién chiing dung & sai phan bac 1 ¢
muc y nghia 1%. Nhu vay cac chudi bién khong co
bién nao 14 I(2), diéu nay lam théa man diéu kién ap
dung phuong phap ARDL bound test dé kiém dinh
mbi quan hé déng lién két gitra chiing.

Nghién ctru tién hanh kiém dinh d6 tré t6i wu
trong m6 hinh UECM cua cac bién dé Iva chon do
tré cho kiém dinh dong lién két ARDL, boi vi cac
gia tri tinh toan F-statistic rat nhay cam véi do tré
duogc Iya chon. Két qua cho thdy do tré t6i wu duoc
lua chon theo tiéu chuin SBC 12 0. Béng 2 trinh bay
két qua kiém dinh ddng lién két ARDL, gia tri
F Statisticl duge tinh toan boi ap dung kiém dinh
gia thuyét cic hé s6 1a dong thoi bang 0 (nhu da
trinh bay ¢ phan phuong phap) 16n hon gia tri bound
trén dugc dé xudt boi Pesaran va cac cong su
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Bang 3: Két qua wéc lwong

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
Méi quan hé dai han

a 2,974 2,429657 -1,55541 0,1303
T -0,0116*** 0,00341 -3,18696 0,0033
igdp 0,0387*** 0,044951 3,299401 0,0025
pop 2,5062%** 1,089893 4,337415 0,0001
tot 0,0029 0,008101 0,287655 0,7756

Méi quan hé ngin han
a’ 0,17565 0,225416 0,779228 0,4424
Am -0,01068%** 0,003338 -3,19855 0,0034
Aigdp 0,155275%* 0,058961 2,633523 0,0136
Apop 2,496057*** 0,73385 3,401316 0,002
Atot 8,78E-05 0,004936 0,017787 0,9859
EC(-1) -0,89436%** 0,14385 -6,2173 0,000

(Nguon: Tinh todn cia tic gia)

Ghi chii: **% % biéy thi mirc ¥ nghia 1% va 5% twong vmg

(2001), do d6 ton tai mdi quan hé dong lién két giita
cac bién & mirc ¥ nghia 1%.

Dé danh gia cac két qua ude lwong 6 6n dinh hay
khong, theo Pesaran va cac cong su (2001) can xem
xét gid tri ¢_statistic ciia hé s6 hoi quy 0, tuong ng
v6i bién Vo Néu gia tri tuyét ddi cua ¢_statistic nay
16n hon tri tuyét doi cua gia tri bound trén cta bién
(xem Pesaran va cac cong sy, 2001, trang 303-304)
thi két qua dong lién két thu dugc ¢ bang 2 dugc hd
tro. T-statistic tim duoc 1a -5,607 trong khi bound
trén cua bién phu thudc tai mac 1% la -4,6, do do co
thé khang dinh két qua dong lién két giira cac bién.

Béang 3 thé hién mdi quan hé trong dai han va
ngan han giita cac bién. Nhu vay ca trong ngan han
va dai han, lam phat tac dong am toi tbc do tang
truong kinh té thuyc ¢ mirc y nghia 1%. Pau tu va
dan sb duoc cho 1a tac dong cung chiéu dén tdc do
tang truong kinh té thue & mirc ¥ nghia 1% va 5%.
Diéu nay hd trg gia thuyét Tan C6 dién cho riang
tang truong 1a mot ham cua dau tu va lao dong &
Viét Nam. Hoat dong dau tu mang lai nguén von
tich liiy cho nén kinh té, 1am gia ting co s vét chat
tir d6 ting co s& ha tang cho hoat dong san xuit, vi
vy tac dong dwong cua dau tu dén toc do ting
truong kinh té 14 diéu d& nhan thiy. Dan sé gia ting
la yéu td dam bao cho luc luong lao dong ddi dao,
tao nguodn luc cho ting trudng kinh té. Tac dong cua
thwong mai dén ting truong kinh té khong dugc tim
thdy. Xuét khau dong gop cho GDP do dé tac dong
cung chiéu 1én toc do ting truong kinh té, song nhap

khau lai c6 xu huéng tac dong nguoc chiéu dén ting
truong, do do tac dong cua tong thwong mai t6i ting
truong l1a khong rd rang.

Heé s6 diéu chinh trong ngin han 1a p= -0,89436.
Nhu vay, khi nén kinh té tang trudng vuot muc, hé )
didu chinh 4m s& kéo ting trudng vé muc cin bing
trong dai han bang cach giam 89,436% mdi nam.

5.2. Két qud kiém dinh hiéu ieng nguwong

Tac gia ap dung quy trinh dugc thyc hién trong
Khan va Senhadji (2001) dé kiém tra mirc ngudng
lam phat ¢ Viét Nam. Khan va Senhadji (2001) da
tim thidy mirc ngudng tdi wu cho lam phat ciia cac
nudc dang phat trién trong d6 c6 Viét Nam la 7-
11%, tiép theo nghién clru nay, tic gia thuc hién
kiém dinh ngudng cho Viét Nam trong khoang 7-
11% dé tim ra mirc ngudng tdi wu nhat.

Két qua udc lugng duogce trinh bay & bang 4. Gia
tri tdi wu cua 7* dugc chon 1a 1a 8%, tuong ung voi
RSS nho nhat va R? 13 16n nhat, dong thoi cac hé sb
udce luong u,, 4, cd y nghia théng ké & mirc 10%.
Két qua phu hop véi Sarrel (1996).

Gia tri udc luong cua u, twong ing véi mirc lam
phat thap hon 8% 1a duong (& muc 0,00536), nhu
vay dudi 8%, lam phat tac dong cung chiéu 1én ting
truong kinh té, tuy nhién & mirc lam phat trén 8%,
tac dong ciia lam phat dén ting truong kinh té 1a
nguoc chiu véi 1% ting 1én trong lam phat s& lam
giam 0,016% trong tang truong (twong tng véi hé
s6 u6ce lugng u;+ 1, =-0,016).
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Bang 4: Két qua wéc lrgng mé hinh nguong lam phat

" Variable Coefficient S.E t-Statistic Prob. RSS R’
Uo 6,206204 0,429647 14,4449 0,0000
Am 0,00533 0,002777 -1,92074 0,0672
DY x (Am—7) -0,02077 0,01183 -1,75606 0,0924
7% Aigdp 0,171222 0,044905 3,81299 0,0009 45,93692 0413618
Apop -0,67886 0,889415 -0,76327 0,4531
tot 2,15E-02 0,019518 1,103836 0,2811
Uo 6,201779 0,431648 14,36769 0,0000
Am 0,00536 0,002764 -1,93797 0,065
D% x (Am—8)  -0,02087 0,011874 -1,75756 0,0921
8% Aigdp 0,171518 0,044958 3,815077 0,0009 45,9304 0,413702
Apop -0,67435 0,890491 -0,75727 0,4566
tot 0,021617 0,019551 1,105712 0,2803
Uo 6,198402 0,433526 14,29766 0,0000
Am 0,00539 0,002749 -1,95895 0,0624
o D% x (Am—9)  -0,02093 0,011927 -1,7548 0,0926
% Aigdp 0,171812 0,045031 3,815444 0,0009 45,95913 0,413335
Apop -0,67013 0,891724 -0,7515 0,46
tot 0,021641 0,019597 1,104305 0,2809
Uo 6,196233 0,434942 14,24611 0,0000
Am 0,00542 0,002733 -1,98144 0,0596
D0 x (Am —10) -0,02096 0,011975 -1,75047 0,0934
10% Aggdp 0,171928 0,04503 3,818074 0,0009 46,0038 0,412765
Apop -0,66598 0,93125 -0,74568 0,4634
tot 0,02162 0,019632 1,101271 0,2822
Uo 6,19515 0,435932 14,21127 0,0000
Am 0,00545 0,002716 -2,00527 0,0568
DM x (Am — 11 -0,02097 0,012018 -1,7447 0,0944
1% Aggdp ) 0,171885 0,044962 3,822925 0,0009 46,06257  0,412015
Apop -0,6619 0,894674 -0,73983 0,4669
tot 0,021558 0,019656 1,096775 0,2841

(Nguon: Tinh todn cia tic gid)

6. Két luan

Bai viét ndi tiép cac nghién ciru trude ddy dé didu
tra vé mdi quan hé trong ngin han va dai han ctia hai
bién ting truong kinh té va lam phat ¢ Viét Nam
trong giai doan 1980-2014. Str dung m6 hinh ARDL
bound test, tic gia tim thiy ty 1& lam phat va toc do
tang truong kinh té cung véi cac bién kiém soat
khac c6 mdi lién hé véi nhau ca trong ngan han va
dai han. Tac dong trong dai han cua lam phat toi
tang truong kinh té dugc tim thay 1a tac dong am.

Theo sau nghién ctu cua Khan va Senhadji

Ghi chu:

(2001), nghién ctru dong thoi tim ra mirc ngudng tdi
uu cho lam phat & Viét Nam 1a 8%.

Tir nhitng két qua thu duoc, tac gia khuyén nghi
Chinh pht khong nén kiém ché lam phat ¢ mirc qua
thip. Dudi mirc 8%, lam phat tac dong duong dén
tang trudng, chi khi vuot qua mic 8% lam phat méi
tac dong ti€u cuc toi tang truong. Do do, dé dat
duogc toc do ting truong kha, ddy nhanh qua trinh
cong nghiép hoa hién dai hoa dit nudc trong xu thé
héi nhép, nudc ta cAn xem xét duy tri lam phat o
mirc toi uu dé thiic day tang truong kinh té.]

1. y va tot 1a cac chudi dung trong bién gbc nén khong ldy sai phan khi hdi quy
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