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PHAN 1II:
SO SANH GIUA CAC CHi S0
LAM PHAT C0 BAN

Nham xac dinh chi sd nao trong
56 nhiing chi s& udc lugng & phan
trén c6 day di nhing tinh chat ca
mot chi s6 lam phat co ban 16t, &
phin nay, tac gid tién hanh danh
gia va so sanh cac chi s6 do.

Trong thyc t&, c6 kha nhiéu tiéu
chi duge dua ra dé danh gia tinh
hiéu qua cia mot chi s lam phat
cd ban do duge. Tuy nhién, khong
c6 mot bd tiéu chi duy nhat va
théng nhat cho tdt ca cac phuong
phap. Bdi, ngay tir dau ching ta da
dé cap 1a, mdi phuong phap udc
lugng lam phat co ban cung cap
mot lugng thoéng tin riéng, nhat
dinh vé xu huéng chung cta lam
phat. Vi vay, sé la khong pha hgp
néu ap dung théng nhadt va ciing
nhac mot bo tiéu chi chung cho
toan bd cac chi so. Vi du nhu doi
vii cac chi sé do ti cac mo hinh
kinh t& lugng, thuong c¢6 kha nang
du bao 16t hon, va viéc danh gia
ching thuding gdn vai viéc xem xét
cac moi quan hé gitda chang voi
cac bién s6 vi md khac trong nén
kinh té€, Hodc, doi vai cac phudng
phap théng ké, tiéu chi quan trong
co 1é 1a “dé dugc chap nhan bdi
cong chung”. Bdi vi ching kha
don gidn ngay ti dinh nghia dén
cach tinh, do do, dé gidi thich
cho céng chang va dé duge cong
ching chap nhan hon. Mot khi

* Truting Dai hoc Kinh 1 - Bai hoc Hué.
NCS tai Dai hoc Rennes 1 - Cong hoa Phap

0 TAP CHI NGAN HANG | S0 24 | THANG 12/2013

cong chang ghi nhan chi s lam
phat co ban la chi s6 phin anh
“16i" cGia lam phat, khi do, c6 thé
coi nhu chi s6 lam phat co ban
do la thanh cong trong vai tro chi
s0 dinh hudng lam phat ky vong,
theo mong dgi clia cac nha diéu
hanh chinh sach tién té.

Theo logic do, & day, tac gia lya
chon tr cac nghién cdu trudc va
tdng hop thanh 1 bo tiéu chi danh
gia phu hgp vai muc tiéu: chon
ra dugc nhiing chi s6 lam phat co
ban t6t nhat dé cong bé va dinh
huéng lam phat nhan thic trong
cong chang, cu thé nhu sau:

1/ Chi s6 lam phat co bdn va lam
phat téng hop c6 can bang dai han
vdi nhau. Noi cach khac la gida
chiing c6 quan hé dong tich hop
vdi nhau.

2/ Chi s6 lam phat co ban phdi
la chi s6 dan dudng cho lam phat
tong hop. Theo nghia do, gita
ching ¢6 quan hé cin bing voi
nhau, va khi lam phat téng hop &
mdt giai doan nao do, vugt qua lam
phét co ban, thi sau d6, no sé c6
xu huéng giam dan, vé can bing
vdi lam phat co ban. Nguogc lai,
khi lam phat téng hop giam thap
hon lam phat co ban, thi & giai
doan ti€p theo, n6 sé déi chiéu va
tang dan dén diém can bdng voi
lam phat co ban.

3/ Chi s6 lam phat khéng chéch
so vai lam phat tong hgp. Cong
ching chic chdn sé khong dat su
tin tudng vao mot chi s6 ma qua
chéch so vdi chi s& lam phat tong
hop von da quen thudc doi voi ho.

Ngoai ra, néu c6 khoang cach gita
hai chi s6 nay thi can thiét mot su
cdt nghia ro rang, hap ly va cu thé.

4/ Chi s6 lam phat co ban it bién
dong hon so vai chi s6 lam phat
tong hop. Ly do cd ban dan dat
dén viéc phai udc lugng lam phat
co ban la vi chi s& lam phat téng
hgp qua bién dong. Su bién dong
dé lam han ché& tdm nhin vé xu
huang 16i, dn dinh cta lam phat.
Vi thé, tinh én dinh duge xem la
mot tiéu chi danh gia co ban.

5/ Han ché loai bo cac thanh
phan cta chi s6 gia ra khéi cach
tinh lam phat co ban. Mot chi s6
loai bé qua nhiéu gia ca cac hang
hoa tiéu dung, sé kho duge chap
nhan bdi cong chang. Cong ching
ghi nhan lam phat, mot cach thiét
thuc, la mdc tang gia cGa nhing
hang héa ma ho thuong mua sam,
st dung hang ngay. Mot khi nhing
hang hoa nay bi loai bd khi tinh
lam phat co ban, ma thiéu sy ly
gidi thuyét phuc thi chi so lam
phat cd bdn mdi nay co nguy co
khong dugc ghi nhin bdi cong
chang. Day la tinh huéng da gap
& Cong hoa Czech nhiing nam dau
ap dung lam phat cg bdn trong
khudn khé chuong trinh diéu hanh
chinh sach tién té vai lam phat la
muc tiéu uu tién,

6/ Dé cap nhat va gia tri la khéng
déi sau méi 1an cap nhat méi di
liéu gia. Luu y, phan lon cac chi
s6 lam phat udc lugng bang cac
cong thic thong ké toan déu kha
dé hiéu va dé giai thich véi cong
chiing. Dong thdi, chang déu co
thé tinh toan kha dé dang, va co
thé cap nhat kip thai hiang thang.
S6 liéu lam phat co ban, mot khi
da dugc tinh toan va cong bo, sé
khong thay déi khi chi s6 dugc cap
nhat mai hang thang. Pay la dac
diém chung cla cac chi s lam
phét tinh bang phuong phap thong
ké, vi vay, 8 day, cac tiéu chi tha
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6 chi dugc liét ké nham dam bao
tinh day dd clia bd tiéu chi danh
gia, chi khong st dung dé so sanh
|an nhau gitia cac chf sé.

Dé kiém tra tinh chat tha nhat,
tic gid sti dung kiém dinh dong
tich hop cla Engle-Granger. Bé
kiém dinh tinh chat thd hai, tac
gid kiém dinh mdc y nghia ctia Co
ch& hiéu chinh sai s6 (ECM). D&
kiém tra tinh khéng chéch gitta hai
chi s8, tac gid so sanh trung binh
clia ching va kiém dinh lai bang
kiém dinh ANOVA véi gid thuyét
HO: Trung binh gitta hai chudi s&
la bing nhau. D6 léch chudn la co
G so sanh mdc dé bién dong cha
cac chi sd gia.

Mot s6 luu y xung quanh qua
trinh kiém dinh nhu sau: qua quan
sat dién bién cla cac chudi biéu
dién trén do thi, co thé thay phan
l6n cac chudi udc luong duge déu
c6 quan hé dong tich hgp véi chi
5o lam phét téng hop. Tuy nhién,

phan 16n cac chi s6 nay déu khong
co tinh ding, trong khi diéu kién
tién quyét dé ap dung kiém dinh
Engle-Granger la cac chudi thoi
gian phai co tinh diing. Vi ly do
do, chudi lam phat dugce thay thé
bang chubi téc do tang cGa lam
phat cho cac kiém dinh dong
tich hgp clia Engle-Granger. Su
thay thé nay khong lam thay doi
y nghia khi két luan vé viéc co ton
tai hay khong méi quan hé dong
tich hgp gitia cac chi so.

(D4 thi 8)

Két qué dudgc tong hop 6 bang sau:

(Bang 6)

Tir két qud trén, mot s6 diém
chét lai nhu sau:

Tha nhéat, phan 16n cac chi s6
déu kha tét, cung cap mot lugng
thong tin kha I6n cho phép giai
thich dugec mot ty |é rat lon céac
bién déng ctia lam phat tong hap.
R? clia m6 hinh déu & mic rét cao.
Piéu nay con dugc khang dinh bdi
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tat ca cac chi sé lam phat co ban
déu c6 quan hé dong tich hgp chat
ché véi chi s6 lam phat tong hop.
Két qud nay mot lan nia cling ¢6
cho phuong thiic - xac dinh ty |é
rat gon va xac dinh déi tiong can
loai bo - 1a hop y.

Tha hai, phuong phép loai trif té
ra c6 hiéu qua hon phuong phap
trung binh rat gon, bai, co dén 3
trong cac chi s6 dap tng dugc moi
tiéu chi dat ra.

Tha ba, doéi voi phuong phap
trung binh rdt gon, viéc ap dung
mot ty lé loai trtr bang nhau cho
hai dudi phan phdi 1a hoan toan
khéng phu hop. Biéu nay dugc
minh chdng bang hai chi so
WTM1010 va WTMI1515 déu
ludn ludn cao hon chi so lam phat
téng hop va ching mat hoan toan
kha nang “hat” lam phat téng hop.
Tham chi, cac chi s6 nay con bi
“hat”, bi dan dat béi chi s6 lam
phét t6ng hgp. Hé s hiéu chinh
ngan han tif lam phat co ban vé
lam phat tong hop la mang dau am
va c6 y nghia. Mot chi s6 khac la
WTM1015, v6i sy thay ddi nho &
ty 1é rdt gon & dudi trai, cing dugc
tinh dé so sanh véi hai chi sé trén.
Két qud khong dugc cai thién. Ty
lé rat gon & hai dudi phdi that su
khac biét mdi co thé cai thién
dugc tinh mat can xing cda phan
phéi cac thay déi gia, va cung
cap nhiing chi sd lam phat co ban
hiéu qua. Hai chi s6 WTM315 va
WTM325 la bang chiing cho nhan
dinh trén. Hai chi s6 nay gan nhu
dap dng dugc cac tiéu chi quan
trong, ngoai trif viéc chiing co dao
chiéu theo xu huéng tién vé can
bang véi lam phat tong hop. Day
la yéu t& khong mong dgi & nghién
ctiu nay, nhung khong phai la tiéu
chi qua quan trong, bdi day la tinh
hudng thudng xdy ra. Cu thé, khi
hai chudi thai gian c6 quan hé
can bang dai han voi nhau mét
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Ghi f'f.m'-:

cach chat ché, thi rat dé tén tai
hién tugng “hat” 1an nhau. Khi
hai chuéi nay tach xa nhau &
mot giai doan nao do, thi sau do,
ching c6 xu huéng hiéu chinh
tién lai gan nhau. Va day thuong
la co ché& hiéu chinh tir hai phia
khi quan hé dong tich hgp gida
ching la chat che.

Xung quanh phuong phap trung
binh rit gon, con mét diém quan
trong can luu y. D 1a, vai tap hop
da ligu gia cha Viét Nam, viéc ap
dung ty 1& rat gon 16n 1a khong can
thiét bdi no lam chéch lam phat co
bén ra khoi lam phat tdng hop. Véi
ty I loai trir 1a 25% & dudi phai,
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lam phéat co bin WTM325 da
chéch di rat nhiéu so vgi lam phat
tong hop va lam phat WTM15.
Ngudc lai, ty 1é loai bé qua nho,
6% & dudi phai, thi lai cung cap
chi s6 lam phat co ban khéng
chéch nhung khéng hiéu qua.
Ty 1é& rat gon 18i uu ap dung cho
dudi phdi du kién roi vao khoang
10 - 15%. O dusi trai, cho giai
doan quan sat nay, 3% la du.

Cac chi so trung vi trong sd va
giam nhe trong s6 phan anh dugc
xu hugng trung tam ctia lam phat
nhung gia trj cGia chang co6 khodng
cach ro rét so vdi gia tri ctia lam
phat téng hop. Véi chi sa trung vi

**% Tiéu chi thoa man & muc y nghia 1%
** Tiéu chi théa man & mic y nghia 5%
trong s6, day la két luan khong bat
ngd bdi voi dac thu phan phoi rat
nghiéng clia tap hgp d liéu, trung
vi thuong rat chéch so vdi trung
binh. Phuong phéap giam nhe trong
50 la truong hop rat dang tiéc. Van
dé ndm & cd cau gié hang hoa clia
Viét Nam kha dac biét, chi co
13 nhom hang, quyén s6 cla cac
nhom qua chénh léch nhau, va
mot s6 chi s6 gia qua bién dong.
Diéu dé dan dén tinh trang, co
cau gié hang bi bop méo nghiém
trong sau khi ap dung céng thtic
giam nhe trong s6. Tuy nhién, van
c6 khé nang dé phuong phap phat
huy hiéu qua khi né dugc thuc



hién v6i bo di lieu chi tiét hon.
Vi du, bo dii liéu ctia Nhat gobm 88
chi s6 gia thanh phan, hoac, bo
dir liéu ctia Canada gom 54 chi s6
gia thanh phan, phuong phap nay
cung cap chi so kha tot.

Trén day la mot s6 két luan quan
trong, co tinh ggi y cho cac nghién
clu vé sau, thuc hién trén ciing
chti dé va ap dung trén s6 liéu Viét
Nam. Cudi cting, cho nghién ciu
nay, tac gid xac dinh dugc 3 chi
s6 lam phat co ban (EXT, EXPF va
EXPFT) hoan toan thdéa man cho
vai tro chi s lam phat co ban cta
Viét Nam. Vi tri s6 1 duge udu tién
cho chi s& EXPF - chi s6 lam phat
da loai trir bién dong gia clia nhom
buu chinh va thuc phdm. Chi s6
nay ctng khong loai trii qua nhiéu
cac thanh phan cla gié hang hoa.
Ly do gidi thich cho viéc loai trif
hai nhom nay cing kha thuyét
phuc: tha nhat, gia cd nhom Buu
chinh di theo mot quy luat riéng,
doc lap voi xu hudng tang gia
chung trong nén kinh t&; tha hai,
gia cd cta nhom thuc phim rat
bién dong va nguyén nhan cua
su bién dong nay chi yéu la co
tinh doc lap vai chinh sach tién
&, ma do yéu t6 mia vy, thién
tai, thoi tiét gay ra. Vi vay, chi s6
nay co kha nang dugc chap nhan
cao bdi cong ching. Ngoai ra, tac
gid khuyén nghi chon thém chi s&
WTM315 va dinh hudng, trong
budc tiép theo, cdi thién cac chi
s6 lam phat co ban udgc lugng bang
phuong phap trung binh rat gon dé
c6 duge chi so that su théa man
cac tiéu chi mong dai.

KET LUAN

Nghién ctu nay néi tiép nghién
clu trube, cung vé chi dé udc
lugng lam phat co ban Viét Nam,
nhung vo6i phuong phap khac,
phuong phap st dung cac cong
cu thong ké. Mot danh sach cac

chi s6 lam phat co ban dugce tinh
toan theo cac ky thuat nay va dugc
kiém dinh dé luya chon (ing vién
tieu biéu cho vai tro chi s6 dai dién
cho chinh sach tién té, dé cong bo
ra cong chang. Két qua phan tich
cho thdy, phuong phap loai trir to
ra hiéu qua hon cd, véi 3 chi s6
thu dugc tir phuong phap nay théa
man gan nhu tuyét déi cac tiéu chi
mong doi. Cac chi s6 nay dugc ky
vong 1a sé thu hat dugc su quan
tam clia cong chang va gop phan
dinh hudng lam phat ky vong trong
cong chang - yéu t6 rat quan trong
trong viéc kiém soat lam phat
Viét Nam. Trong khuon khé dé tai
nghién clu nay, tac gid khong co
co s@ danh gia thuc té mdc dé don
nhan clia cong ching déi voi cac
chi s6 nay. Tuy nhién, qua tham
khao kinh nghiém thuc tién 6 mot
s6 quéc gia khac, tiéu biéu, truong
hop ctia Canada va My, cac chi s6
lam phat co ban tinh bang phuong
phap loai trir déu kha thanh cong
trong vai tro chi so dinh hudng lam
phat ky vong. Nhan dinh nay kha
tuong dong vai két qué ctia nghién
cu nay. Biéu do lam tang ky vong
vé khd nang chap nhan cla cong
chang vai chi s6 lam phat co ban
ma nghién cdu nay dé xudt - chi
s6 lam phat loai trii Buu chinh va
Thuc pham.

Tac gid ghi nhan mot s6 han ché
chinh clia nghién ctu nay nhu
sau: Ca sd du lieu phuc vu cho
phan tich con bi han ché& bdi thiéu
tinh chi tiét; thoi gian nghién ciu
chua di dai, chi 57 thang quan
sat; thoi gian nghién ctu thiéu tinh
dai dién bdi lam phat & giai doan
nay qua bién dong, vai cac diém
dit gay trong xu huéng. Chinh vi
vay, tac gid nhan manh rang, cac
két luan rat ra t nghién cdu nay,
nén dugc khai thac dudi goc do goi
y cho cac nghién ciu khac, trén
cung chli dé, nhung khai thac vai
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b6 dii liéu chi tiét hon va thai gian
nghién ciu dai hon. Pong gop
chinh ctia nghién cdu nay la chi
dé nghién cu co tinh thoi su va
tinh cap nhat ctia s6 liéu. Nghién
ctu nay dugc thuc hién vai so liéu
moi nhat, cap nhat dén thang
9/2013.

Két qua cong bd trong bai viét

nay va bai viét trudc (bai viét vé
udc lugng lam phat co ban vdi
SVAR Quah-Vahey) sé dugc khai
thac trong budc tiép theo: danh
gid kha nang du bao tuong lai ctia
cac chi so lam phat co ban va thiét
lap mé hinh du bao lam phat cho
truong hop Viét Nam.

Loi cam on
Tac gia xin gli 13i cdm on dén

Giao su Christophe Tavera bdi
nhing chi din hau ich ctia Ong
cho nghién cdu nay.m

'ExPO dudc cat nghia nhu sau: ex la viét tat cla

tif loai trii. ExPO 1a ky hiéu cla chi sé lam phat da
loai trli gid cua nhom PO - nhdm post - nhém buu
chinh - ra khoi cong thic tinh lam phat cd ban.
Tudng t nhu vay véi cac ky hiéu khac.
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