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Ng&y nhdn: Tom t{f(
. 1’7}03’?016 & nhiing quéc gia xudt khiu dau nhu khdi OPEC, bién dong gia dau
Ngay nhan lai: tac dong rd nét dén nén kinh té. Hién nay, khi gia diu giam séu, céc
19/05/2016 tac dong bt loi ddi v&i nhitng nudc nay lai cang boc 16 manh m& nhu
Neay duyét ding: tham hut ngan sach tang, tang trudng giam, thét nghiép tang, v.v.. Tuy

nhién, d8i véi nudce vira xuat khdu diu thd vira nhip cic san phém
g xdng dau nhu VN, liéu gia dau tang hay giam s& c6 loi cho nén kinh
Ma so: t69 Muc tiéu coa nghién ctru nhim x4c dinh ngudng gia déu trong khi

0316-H62-V04 phén tich tac dong ciia gia déu dén cac bién s6 kinh t& vi m6 VN, bao
gom: Lam phat, téng trwong, thim hut ngan sach, va thit nghiép, trong
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giai doan 2000-2015. Ung dung md hinh TVAR, tac gia tim ra mirc
ngudng gia dau la 26 ,7USD/thimg. Khi gia du & trén mitc nay, mot
s gia ting trong gia dau sé tac dong lam ting lam phat, tang tham hut
ngén sach va ti 1¢ that nghiép, trong khi khong c6 bing chimg théng
ké vé tac dong cua gid dau Ién ting truong GDP.

Abstract

In oil-exporting countries such as members of the OPEC, fluctuations
in oil prices exert a significant impact on the economy. Currently, a
sharp reduction -in oil prices results in several adverse effects;
however, for such a crude-oil exporter that is also an importer of

o g g petroleum products as Vietnam, does a rise or drop in oil prices is
Tir khoa: ; : : .

. beneficial to its economic development? This paper attempts to

Tac dong ciia gia dau, determine the oil price threshold while analyzing its effects on macro

mo hinh TVAR, ngudng  factors, such as inflation, economic growth, budget deficits, and

gia dau. unemployment over the 20002015 period. Using TVAR model, we

detect the oil price threshold of USD26.7/barrel. Moreover, an

Reyworas: increase in the oil price, which exceeds this threshold, will cause a rise
Oil price impact, TVAR  in inflation rates, budget deficits, and degree of unemployment.
model, oil price Nevertheless, there is no statistical evidence of the impact of il prices

threshold. on GDP growth.
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1. Giéi thiéu

Gibng nhur céc tir liéu san xuét khac, ning lugng (du) 1 mét trong nhitng yéu t6 thiét
yéu trong qué trinh san xuAt va van chuyén hing héa. Do d¢, gia diu s& c6 anh huong
cling chidu dén mirc gid san xudt, gi4 tiéu diing. Bién dong trong gia dAu ciing c6 thé lam
gidm tam thoi tdng san lugng khi cac doanh nghiép tri hodn quyét dinh dau tu trong didu
kién khdng chéc chén hodc do nhiing chi phi gia tdng trong qu4 trinh tai phan b6 ngudn
lue.

La mdt trong nhing qudc gia xut khiu diu tho, tuy nhién véi san lwong noi dia va
ngudn du trir gidi han, hang nim VN vin phai nhap khau mét lugng 16n cac san pham
tir dau dé d4p tng nhu cau trong nude. Vi vy, nén kinh té VN dudng nhu khé nhay cam
trude bién dong gia du so vai cée quéc gia dang phat trién khac vén c6 ngudn cung diu
16n hon. Khéng nhitng thé, gia dau VN con chju anh hudng nhidu tir cdc chinh séch quan
li gid ca va can thiép cua Chinh phu. Do d6, viéc phan tich phan g ctia nén kinh té
trude et sbe gid déu thé gici 1a mot chi d& duge ca gisi han 1am [3n cac nha hoach dinh
chinh sach quan tim. Kh4 nhiéu nghién ctru trong va ngoai nudc di tim hiéu méi quan
hé giita gid dau va cac bién s kinh t& vi mé. Céc nghién clru nay thudng tap trung vao
truong hop cua My, cdc qudc gia trong khéi OECD hay mot nhém céc qudc gia chau A
(khong bao gbm VN). Mot sb nghién ctru tai VN thuodng tap trung vio cdc bién ting
trudng, lam phét ma chua phan tich diy du anh hudng cta b séc gia dau dén céc chi sb
kinh € v mé nhu lam phat, ting trudng, chi tiéu ciia Chinh phii va ti 1¢ thit nghiép.

Dé bb sung cho khoang tréng do, tic gia tip trung vao mdi quan hé giira gia diu va
cac bién sé lam phat, ting trudng, chi tiéu ctia Chinh phti va ti 18 thit nghiép. Ngoai ra,
tac gid con so sanh vdi nhiing nghién ciru cing chii dé ddng thdi Gng dung mé hinh
TVAR dé tim ra ngudng gia diu lam thay dbi tac dong ciia cti séc dén nén kinh té, két
hop phan tich ham phan tng ddy, qua d6 kiém dinh anh hudng cua gia dau dén bdn bién
s6 kinh t& vi mé néu trén.

2. Co s li thuyét
2.1. Bién déng gid dau va céc tac dong dén nén kinh té
o Anh hudng cua gia diu théng qua mbi quan hé tdng cung - tdng cau.

Theo hoc thuyét Keynes, gia tu liéu san xuit ting (gid diu cao) s& lam ting chi phi
san xudt va gia tiéu ding, [am giam tién luong thuc (Real Wage), tir d6 giam cung lao



Nguyén Thi Ngoc Trang & Dinh Thi Thu Héng. Tap chi Phat trién Kinh té, 27(6), 23-44 25

ddng, tao ra mdi tuong quan am gifta gia dAu va hiéu qua kinh té, trong khi turong quan
duong v&i gid ca va ti 1& thit nghiép. Tir gée do cua cdu vé dau, cac yéu t6 dau vao trong
ham san luong bao gdm lao dong, vén va nang lugng, nén khi gia du ting cao, cic cong
ty s& phai can nhic gitta giam sir dung déu ho#c chi phi san xuét ting cao hon, dan dén
san luong giam. Ngoai ra, gia dau thé tang cao ciing kéo theo gia c4c loai nhién liéu thay
thé hodc gia cac san phdm tir dau ting gan nhu ngay lap tirc, khién cho cac cong ty s&
phai cin nhic giita giam sir dung diu hoiic chi phi san xuit ting cao hon. Két qua 14 ti
I¢ tang trudng va nang suat giam.

Hamilton (1983) d& dua ra nhitng mé hinh diu tién cho thiy gia dau tang c6 thé anh
huéng tiéu cuc dén hiéu qua kinh té vi mé. Bernanke (1983) cho ring khi cac cong ty
nhan thdy ngay cang khong chic chan vé gid dAu trong tuong lai, t5t hon hét 13 ho tri
hodn céc quyét dinh dau tu, dan dén giam tong san lugng. Pic biét luc nay ho s& phai
d5i dién véi su lua chon vé cong nghé lién quan dén hiéu qua sir dung ning lugng, do
d6 gia dau cang bién dong thi quyén lua chon tri hodn cang tré nén cé gid tri. Ciing quan
diém nay, Ferdered (1996) chi ra sy khong b6n dinh gay ra boi cac ct sbc gia déu ¢6 thé
lam giam nhu cAu dAu tu, giai thich cho mdi tuong quan 4m giita gia dau v4i san luong,
nhung tuong quan duong v&i lam phat. Trong khi do, néu ngudi tiéu diing du doan su
tang gid nang lugng la tam thoi, ho ¢o thé phai tiét kiém it hon hodc vay muon nhiéu
hon, gdy ra sy sut gidm trong cén bang thuc va gia ting trong muc gia (Cologni &
Manera, 2008). Nhu vay, theo cac tac gia, gia dau ting khong nhiing lam cham da ting
trudng kinh t& ma con 1am ting lam phat.

V& phia cung hang héa, gid dAu ting s& lam giam san lugng, boi day 1a dau hiéu cho
thdy su sin c6 ciia cac yéu td diu vao co ban cho san xudt s& sut giam. Két qua 1a ti 1
tang trudng va nang suét giam. Tdc do ting ning sudt cham lai lam giam t6¢ d¢ tang tién
lvong thyc va tang ti 1€ that nghiép (Brown & Yiicel, 1999, 2002). Nhu vay, cic cli sbc
gi4 dAu c6 thé lam tang chi phi san xuit bién trong nhidu nghinh, lam gidm san lugng va
do d6 1am ting ti 1€ thit nghiép. Pdng thi, gia diu ting lam tang gid cdc yéu td dau vao
s& tac dong lam giam mure do dAu tu, va anh huéng dén san luong.

M6t kénh truyén din khédc cta cdc cl sbe gia dau dén hoat dong kinh té 13 gia dau
ting s& lam chuyén dich sy gidu c6 tir cac nude nhép khiu diu sang cdc nude xudt khiu
déu (Fried & Schultze, 1975). Gi4 dau ting cé thé duge xem nhu mot thi thué tir céc
nude xudt khau diu 4p dung dbi v6i cdc nude tiéu thy dAu. Thu nhip cia ngudi déan cac
nude xuit khau dau ting 1én s& 1am tang nhu cAu tiéu ding, 1am tang cdu vé hang xuat
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khau tir céc nude nhép khau dau, bi dftp ph@m nao cho sy sut giam cau ndi dia & nude
nhép khau. Theo I thuyét ngang gid stic mua, sur gia ting nhu cAu vé& hang héa san xudt
& cée nude nhip khau diu s& din dén mot sy diéu chinh trong ti gia, gitt cho tong ciu
khong déi & cac nude nhdp khiu déu. Tuy nhién, Brown va Yiicel (2002) nhén manh,
néu gid ca 1a cling nhic, mot su sut giam trong nhu ciu hang héa san xuit & cac nudc
nhép khau diu, dc biét 13 hang héa tham dung ning lwong, s& dan dén thit nghiép ting
va lam gidm ting trudng GDP. Trude d6, Mork (1994) ciing timg giai thich co ché truyén
dan dua trén hiéu Gmg can bing thuc. Theo dd, gi4 diu ting s& lam ting cau tién. Khi
cung tién khéng ting tuong tmg, 14i suit s& tang, anh hudng dén tde dd ting truong.

e Anh hudng ctia gia dau thdng qua phan rng ctia cac cong ty va ngudi lao dong.

Tac dong gian tiép khéc ctia gia diu [én lam phat 12 phan (g mang tinh hanh vi cua
cdc cdng ty va ngudi lao dong. Céc cong ty ¢6 thé chuyén dich phéan chi phi san xuit gia
ting thanh gia tiéu ding cao hon cho céc hang hoa hay dich vu phi nang lugng. Trong
khi d6, cong nhan c6 thé phan (mg vdi s gia ting trong chi phi sinh hoat bing cach yéu
cau mirc luong cao hon. Trong trdng hop nay, su sut gidm trong can bang tién luong
thuc gdy ra nhitng hiéu Gng tiéu cuc dbi vai su gidu ¢b clia cac hd gia dinh, va tir d6 anh
huéng dén tiéu dung cling nhu san luong (Cologni & Manera, 2008).

Dic biét, cli séc gid diu c6 thé 1am ting chi phi san xuit bién trong nhiéu khu vuc
san xuat tham dung nang lwong va khuyén khich cic cong ty chuyén sang iing dung céc
phuong thiic san xut mdi it thAm dung ning lwong. Su thay dbi nay s& dan dén tai phan
bd vén va lao dong gifta cac khu vuc san xudt, do dé c6 thé anh huéng dén thit nghiép
trong dai han. Vi cong nhan c6 cic ki ning chuyén mén hoa theo nghinh va tim kiém
viéc 1am doi hoi phai c6 thoi gian, do d6 qua trinh hap thu lao dong c6 xu hudng s& kéo
dai. Hay néi cach khac, cac ct sdc mang tinh cuc bd s& dan dén lam gia ting ti 18 thét
nghiép do qua trinh tai phan bb ngudn lao dong. Loungani (1986) cho ring néu gia diu
tang kéo dai, nd ¢o thé lam thay dbi co cdu san xuét va cé anh hudng quan trong dén
thét nghiép.

e Anh huéng cua gia diu thong qua kénh chinh sich tién té.

Mbt sb nghién ctru khéc (Tatom, 1988; Bernanke & cdng su, 1997) chi ra hanh vi ciia
cac co quan diéu hanh chinh séch tién t& 1a mot kénh giai thich cho céc hidu tng kinh té
cta cii soc gid ddu. V&i muc tidu ting viéc lam va n dinh gid ca, 131 sudt co thé ting dé
on dinh lam phét, nhung phai danh ddi bing su sut giam ctia ciu. Pdng thoi, néu phan
g cua gi4 ca 1a chdm, chinh sich nay c6 thé giy ra su gia ting lon trong ti 1& that
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nghiép. Mit khac, dé phan Gmg véi su sut giam tong cdu va &n dinh san luong, ngan hang
trung wong s& giam l3i suat dé tam thoi bu dip tbn thit trong GDP thuc, anh hudng truc
tiép dén gia ca, kha nang lam phat s& tiép tuc ting. Két qua la gia diu ting s& anh hudng
mét céch phirc tap dén san luong tiém ning. Ngoai ra, tic gia ciing nhin thdy sau mot
¢ sbc gia dAu, nhitng bd phan tham dung ning luong trong nén kinh té s& tré nén 13i
thdi va cin ¢6 thoi gian dé dugc thay thé. Trong trudng hop nay, ap luc lam phat cé thé
s& con cao hon. Do d6, chinh sach tién t& thit chat hon mot cach tuong dbi lai 1a can
thiét dé dua lam phét v& mirc muc tiéu. Bernanke (2004) cho rang phan g ctia cdc ngén
hang trung wong d6i véi ap luc lam phat gdy ra boi gia diu ting nén tiy thude vao cac
didu kién tong thé cta nén kinh té. Néu lam phat dang & muc thip trong bién do cho
phép, cac nha quan 1i khong cin phai can thiép bing cach that chit tién t&. Ngwoc lai,
néu cc cti sbc gia diu gin day da lim lam phat ting 1én gan t6i bién do trén va cdc mire
gia dugce du béo con tiép tuc tang thém thi that chit tién t¢ 1a viée can lam.

Nhu vay, hau hét cac li thuyét kinh té hoc vi mé va cdc nghién ctru sau nay déu cho
thiy gia dau ting s& giy ra anh hudng tiéu cuc dén nén kinh té mét cach truc tiép hay
gian tiép, thong qua tang ti 1& lam phat, thit nghiép va lam gidm ting trudng; trong d6
mdt sb nghién ctru cho ring tity vao phan tmg ctia chinh sach tién t¢ ma gia dau tang ¢6
thé anh huong khéc nhau dén tang traong. Trén co sé d6, nhiéu nghién ctru thue nghiém
da phét hién thém cac bing chimg cling c¢d cho nhitng két luan nay.

2.2.  Cdc nghién citu c6 lién quan trong va ngoai nuoc

o Anh huong bt lgi cia céc ¢l sdc gia diu.

Mot trong nhiing tic gia du tién udc lugng tic dong cua gid dau ting dén thu nhap
thue cia My va cac nude phat trién khac 1a Hamilton (1983, 2011). Hamilton d3 tim
thiy méi tuong quan 4m c6 y nghia thdng ké gitra nhing thay dbi gia dau va ting truong
GNP thuc clia M, va twong quan duong véi ti 16 thit nghiép; diic biét, hdu hét cac dot
suy thodi kinh t& My déu dugc din dét boi sy gia ting manh cua gid dau. Chinh vi vay,
sy bién dong manh va khé dy dodn cla gia dau di thu hat nhiéu nghién ctru tip trung
vao mdi quan hé gifta gid diu va cic bién kinh té vi md nhu GDP thyc, muc gia, ti 1¢
that nghiép va diu tu thuc cho nhiéu quéc gia khac nhau. Tuy nhién, hau hét céc nghién
cuu nay déu duoc tién hanh ddi vai truomg hop M¥ hoéc mau cic nudc phat trién, mot
s6 it nghién ctru vé nhém cac qubc gia chau A nhung khdng bao gém VN. Nhimng nghién
oru nay chi ra anh hudng bét loi ctia viée gid dau ting dén céc bién s6 kinh t& vi mo,
mic du tac dong ¢ thé thay doi tity theo timg thoi ki, timg qudc gia cu thé. Nhung cau
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hoi dat ra 1a liéu khi gia dau giam, tic dong c6 hoan toan theo chiéu nguoe lai, anh hudng
tich cue dén nén kinh té hay khong. Do vy, mot hudng nghién ciru da di vao phan tich
anh hudng phi tuyén clia céc i sdc gia dau dén nén kinh té.

e Anh huéng phi tuyén ctia ct séc gid dau .

Gid dau ting thuong di kém v&i san lugng thip hon, nhung gi4 ddu giam lai khéng
dén dén ting trudng san lugng cao hon. Nguyén nhén cua s bt dbi xirng nay 14 do hiéu
ting tai phan bd va chi phi diéu chinh (Hamilton, 1996; Cunado & Gracia, 2003; Huang
& cong sur, 2005). Thir nhét, gia dau ting din dén su thu hep téng cung khi céc cong ty
cat giam san lugng dé dbi phé véi chi phi dau vao cao hon, va didu nay ciing ¢6 thé din
dén tdng cAu thap hon do tAm 1f bAt an cita khach hang khi ra quyét dinh ddu tir hay mua
sim hang héa lau bén. Pdng thdi, gid diu cao ciing din dén viéc tai phan bd ciia nén
kinh té v& ngudn ning luong, tir linh vuc nang lugng nhay cam sang linh vuc nang hrong
hi¢u qua. T4t ca céc nhén t8 nay tao ra hidu tmg két hop 1am cham da ting trréng kinh
té. Trong khi d6, gid dau giam kich thich san xuét & cac cong ty va chi tiéu cua ho gia
dinh, nhung viéc tai phan b6 theo khu vire theo hudng nguoe lai s& 1am giam tang trudng
kinh t€. Thém vao d6, do tinh ciing nhéc cila tién luvong danh nghia (vén di duge diéu
chinh ting sau khi gi4 dau cao) gy ra chi phi diéu chinh trén thi truong lao dong, nghia
4 tién lwrong danh nghia s& khong giam va chi phi san xudt vAn cao. Hiéu ting két hgp
clia nhitng nhén t6 nay cho théy gid ddu giam s& khong lam gia tang san lugng.

Mot sb nghién ciru cho rang chinh sich tién & cling la nguyén nhan gay ra anh huong
bit can xtng, nhu Bernanke va cdng su (1997). Nghia 13 ngin hang trung uong cé thé
st dung chinh sich tién té thét chat hodc néi long dé phan tng lai nhiing tac dong cua
gia dAu ting. Trong khi phan g chinh sach tuong tu thudng khong xay ra khi gia dau
giam. ~

Céc nghién ctru khdc vé anh hudng bat cén xiing ciia gia diu (Hooker, 1996; Mork
& cong su, 1994; Ferderer, 1996; Cunado & Gracia, 2005) lai cho rang san luong khong
phéan ing mot cach can xing véi cii soc gid dau, boi khi ¢6 mdt et sbc gia dau ting cao,
cong nghé¢ mai tiét kiém dau hay st dung céc nguén nhiéu ligu thay thé s& duoc phat
trién va mg dung. Nhung khi gia diu giam, cac cong ty s& khong tir bé ngay lap tic cac
khoan dau tu ndy nhim giam, thiéu chi phi chim, va do dé gi4 diu giam s& it gdy anh
hudng dén nén kinh té so v&i khi gid tang.

Tai VN, mot s6 nghién clru da tién hanh lugng héa dnh hudng cia gia diu dén cac
bién kinh t& vi mé nhu Nguyén Birc Thanh va cong sur (2009), Narayan (2010), Le Viet
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Trung va Nguyen Thi Thuy Vinh (2011), Nguyén Thi Lién Hoa va Trén Thu Giang
(2012), Pham Thi Hoang Anh va cdng sy (2015). Tuy nhién, cac nghién ciru ndy chu
yéu quan tAm t&i ti 1€ lam phét va ting trudng GDP ma chua dé cap dén ti ¢ that nghiép
hay chi tiéu ngan sich. Ngoai ra, cac tac gia chua chi rd v6i ngudng gia dau 14 bao nhiéu
thi nhitng thay ddi trong gi4 du s& gy ra anh hudng bét loi hay thuan loi déi véi nén
kinh té.

Do vay, dé bd sung vao khoang tréng vé chii dé nay, muc tiéu nghién ciru nhim xem
xét tic dong cua gia dau dén cac bién sb kinh té vi md VN, bao gbém lam phét, ting
truong, thAm hut ngén sach va ti 1¢ thit nghiép; ddng thoi im ra ngudng gia diu ma qua
d6 nhitng tdc dong trén c6 thé thay déi.

3. Phwong phap nghién ciu

3.1. Gidi thiéu mé hinh nghién citu

Pé thuc hién muc tiéu nghién ctru, nhém tic gia sir dung phuong phap héi quy da
bién véi mod hinh vécto tw hdi quy ngudng TVAR, va sy hd tro clia cac phan mém
Matlab, Eview.

M hinh vécto tu hdi quy ngudng TVAR

MBb hinh TVAR hai ché do dugc thé hién nhu sau:

= [“1"‘ ALy + ey néug <y
i %yt Ap(L)y + & UG > ¥
Trong dé vécto clia bién y: bao gdm lam phat, tham hut ngan sach, ting truong va ti
1& thit nghiép.
yi=[0IL CPI DEFICIT GDP UNEMPLOYMENT]

qt 12 bién ngudng (bién gia dau) , y 1a gia tri ngudng. oi,i= 1, 2, 1a véeto hing s6 2x1

Trong khi ham da thiic tr& A;(L) = AL + ApL* + -+ ApLP

Vi ma trin Ajj 1a ma trin 4x4p, j=1,2, 3, ..., p; L 1a toan tir tré.

Phan ng xung c6 didu kién CIRF va phin ing xung tong quat GIRF

Sau khi udc lugng TVAR, budc tiép theo sé& la phan tich ham phan Gng xung. Trong
md hinh phi tuyén, phan irng ctia bién ndi sinh dbi véi mot ¢t sbc phu thude vao lich sir
qué khir, tinh trang nén kinh t€ va quy mé ci1 soc duoc nghién cilru tai thoi ki 0, quy mé
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va dau cilia tit ca ct sc tic dong dén nén kinh té trong thoi ki nghién ctru (mét ci sbc
tai thoi ki t c6 thé chAm ngoi cho viée chuyén dbi ché do vao thoi ki (t + d), trong dé d
la d6 tré udc tinh clia ngudng.

Trong nghién ctru nay, tac gia thuc hién 2 loai ham phan ting xung bd sung cho nhau
bao gém: (1) Phan {ing xung phu thudc vao ché do; va (2) Phan tng xung phi tuyén.
Phan ting xung phu thudc ché dé mé ta phan ting ctia hé théng dbi véi mot ¢ sdc trong
mdi ché d dirgc nhéan dién théng qua ngudng gid ddu da duoc ude tinh, con duge goi la
phan tmg xung ¢é diéu kién. Diéu nay ham ¥ céc phan tmg chi thé hién trong ché do gia
dinh ma thi. Vi thé day 1a ham phan ting xung tuyén tinh trong pham vi ché d6 gia dinh.

Tuy nhién, phan tmg xung c6 diéu kién c6 thé khong phl hop véi tdc dong vi mé sau
cling ctia mot cti sée néu kha nang chuyén dbi ché do trong subt vong doi ctia phan ting
14 &t 16n. Néu vy, chiing ta cin xem xét phan @mg xung phi tuyén. Phan Gng nay khong
gia dinh hé thong vin duy tri trong mot ché do nao d6 tai thoi gian bt diu ci sde. Ching
han mét ¢t sbe du 1éon dbi véi mot bién sb, ¢ thé dan dén chuyén dbi nén kinh té khoi
ché d6 ban dau. N6i chung, phan ting xung phi tuyén khac véi phan g xung tuyén tinh
tuong tng, chiing phu thude vao lich str chudi thdi gian ciing nhu quy md va mire 9 ctia
ct sbc. Trong nghién ciru nay, tic gia thuc hién ca phan ting xung c6 diéu kién va phan
tmg xung phi tuyén (GIRF). GIRF dugc tinh duya trén mé phong bootstrap theo nghién
ciru cua Balke (2000). Viéc tinh toan GIRF dya vao dinh nghia phan ng xung nhu la
viéc thay doi cac ki vong 6 diéu kién. Phan tng tai thoi diém k (k tir 1 dén h) cta bién
y dbi véi ct sbe tai thoi diém t (ur) duge cho boi (1) su khéac biét gitra gid tri ki vong cua
bién y v6i ¢t séc va diéu kién theo lich sir cu thé (Qu-1) ctia ot sbc tai thoi diém t— 1 va
(2) gia tri ki vong cuia y khi khéng ¢6 ct sdc nhu thé (Koop & cOng su, 1996).

GIRFx = E (yer/ ur Q1) = E (yerid Q1)

Nhu cac nghién ciru trude day, tac gia cling sit dung qua trinh mé phong ldp di lap
lai (bootstrapping) dé tinh toan gi4 tri GIRF ki vong. M phdng duoc thuc hién thong
qua gia dinh tai thoi diém ct sbc, mé hinh dang & mot ché do cu thé nao d6. Trong budc
thtr nhat, chon gia tri ban dAu coa cac gid tri tré gin ké va thuc té ctia cdc bién néi sinh,
tuong Gng véi gia tri lich sir (Q1) fing véi mot trong cac ché do. S6 tap hop cac diéu
kién ban diu ciing nhiéu tuong tur nhur sé quan sét trong m&i ché dd ma phén g xung
duoc tinh toan.

Mot chudi cac e soc sau dé duge chon ngau nhién tir phan du cia hé théng. DPébi véi
mdi chudi cac e sbc, mdt loat cac bién quan tim dwoc mé phong véi mo hinh diéu kién
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dua trén lich str cu thé dang xem xét. Mo hinh cho phép thay ddi ché d6 trong sudt thoi
ki mé phdng. Qua trinh mé phdng cung cAp udc lugng E (v Qi-1). Trong budc 2, chudi
¢t sbe ngau nhién tuong tr duge st dung nhung trong trudng hop nay, mét cu sdc vuot
trdi (ug), tuong duwong Vi cii sbe mot do 1éch chuén cua bién dang xem xét, dugc cong
vao tai thoi diém t cho mdi chudi cli sbc. Viéc md phong mé hinh véi chudi ca séc c6
didu kién dua trén lich sir ban déu niy sé cung cAp udc lugng E (Ver/ 1t Qe-1). Phan chénh
léch giira hai két qua udc lugng trén s& cho ra mot gié tri md phong cia GIRF. Qua trinh
nay duoc 1p di lap lai 1.000 1dn cho m&i tip hop quan sat ban dau. Gia tri trung binh
ctia GIRF m6 phong s& cho ra ude lugng san cung cua GIRF trong thai ki k véi mot ché
d6 cho s&n. Dai tin cdy ctia mdi thoi ki k sau d6 duge xdc dinh tir sai s6 chuén ctia GIRF
v6i gia dinh ring céc ci sbc tuin theo phan phéi chudn. Qua trinh nay sau d6 duoc ap
dung dé tao ra cac phan (ing xung trong ché d6 khéc.

3.2.  Ditliéu nghién citu

Nghién ctru str dung dit liéu theo tin sudt quy, tir nim 2000 dén 2015 cho céc bién:
Gi4 dau (OIL), lam phét (CPI), ting truéng (GDP), thdm hut ngén sach (DEFICIT), va
ti 16 that nghiép (UNEMPLOYMENT) tir cac ngudn ABD, Reuters va Téng cuc Théng
ké VN (GSO). Trong dé gia diu (USD) dugc chon la gid dau thd giao ngay trén thi
truong Dubai; lam phét (%) duge tinh bing mirc do ting cta chi sé gia tiéu dung CPI;
tang truong duge ldy theo te df ting GDP; ti 16 thit nghiép (%) dugc 1y theo ti 16 thit
nghiép cua khu vuc thanh thi; thim hut ngan sach (%) dugc léiy theo % thdm hut/GDP.
Dt liéu gia dau va CPI thu thap dugc 1a dit liéu thang s& dugc tinh trung binh dé ¢6 duoc
dir liéu quy. Dir liéu tham hut ngan sach do khong co s6 liéu théng ké theo quy nén tac
gia sir dung ki thuét ndi suy Quadratic - Match Average trén phin mém Eview dé c¢6
duoc dit liéu theo tin suit quy. MAu nghién ciru bao gdm 64 quan sat. Nghién ctru st
dung cac chudi dit lidu gbc dé ude lugng céc tham sb trong md hinh TVAR nhu dé nghi
ciia Pirovano (2012) cho céc dang m6 hinh VAR'.

Bang 1
Cac chi tiéu phan tich md ta dir liéu
Giaddu CPI  GDP Tham hut NS Ti 1é thét nghiép
(OIL) (DEFICIT) (UNEMPLOYMENT)
Trung binh 63,39 922 167 -0,60 4,71

Trung vi 58,38 6,65 6,85 -0,59 4,65
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Giaddu CPI  GDP Thém hut NS Ti 1¢ that nghiép
(OIL) (DEFICIT) (UNEMPLOYMENT)
GT lém nhit 116,67 27,75 9,26 0,33 6,51
GT nho nhat 18,24 =226 3,14 -1,33 2,88
Do léch chuin 32:1R 6,59 1,26 0,52 1,09
Sé quan sat 64 64 64 64 64

Nguon: Tinh toan ctia tic gia tir phin mém théng ké

Phan tich mé ta dit liéu cho thiy gi4 diu thd da c6 nhitng bién ddng manh trong thoi
ki quan sat, dat thdp nhat 18,24USD/ thiing vao quy TV/2011, va c¢6 ltc 1én cao nhit
116,67USD/ thung vao quy I1/2008. Trong khi chi s6 gia tiéu diing ctia VN ¢6 xu huéng
bién dong cling chiéu gia dau thi ba bién s kinh té con lai ¢é xu huéng bién dong nguoc
chiéu. Piéu nay c6 thé dugc quan sat qua bang két qua thdng ké do ludng hé sb tuong
quan giira cdc bién.
Béng 2

Théng ké tuong quan gitta cdc bién

Hé s6 tuong quan OIL CPI GDP DEFICIT  UNEMPLOYMENT
OIL 1,0000

CPI 0,5869 1,000

GDP -0,4284  -0,1558 1,000

DEFICIT -0,0528  0,5779 0,5281 1,000

UNEMPLOYMENT  -0,8252  -0,3403 0,4222 0,2703 1,000

Nguédn: Tinh toén cua téc gia tir phin mém théng keé.
4. Két qui nghién ciru va thio luin

4.1.  Kiém dinh tinh phi tuyén

Trudce hét, tic gia thuc hién kiém dinh phi tuyén cho md hinh TVAR so v&i mo hinh
VAR tuyén tinh, trong d6 sir dung gi4 diu lam bién ngudng. Gia tri ngudng l1a diém gy
tai d6 téc dong cia gid dau dén cac bién kinh t& vi mé chuyén tir ¢6 ¥ nghia théng ké
sang tac dong khong c6 y nghia théng ké, hodc tir tic dong khong c6 ¥ nghia théng ké
sang ¢4 ¥ nghia thong ké. D& kiém dinh gia thuyét Ho 13 tuyén tinh (m = 1 ché do; m Ia
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s ché d6) so vdi tinh phi tuyén (m = 2 ché d6), tic gia sir dung kiém dinh tuyén tinh mo
rong da bién ctia Hansen (1999), Lo va Zivot (2001). Théng ké kiém dinh LR dugc viét
nhu sau:

A

LRy, =T(ln(detz )—ln(detzA )
0 1

Trong d6, ¥ 14 ma tran hiép phuwong sai uéc tinh ctia md hinh duéi gia thuyét null
vaY,  la ma tran udc lugng v6i lua chon khéc. Két qua kiém dinh tinh phi tuyén duoc
thé hién trong Bang 3.

Bing 3
Két qua kiém dinh LR

Kiém dinh LR v& tinh phi tuyén so vi tuyén tinh

LR statistic 185,4157
p-value - 0,0000
Estimated threshold 27,6

Nguén: Tinh toan clia tac gia tir phin mém théng ké

Gia tri p-value bing 0 & Bang 4 cho phép béc bo gia thuyét Ho. Két qua cho thiy tac
dong cua gid dau dén nén kinh té VN duge mo ta bing mé hinh TVAR hai ché d¢ 1a
thich hop. Do d6 tic gia chdp nhan mé hinh TVAR hai ché do, v4i ngudng gia ddu ude
luong duoge tir md hinh 1a 27,6USD/ thiing. D tré t8i wu duoc lya chon cho md hinh
TVAR theo tiéu chuan AIC la 1.
Béng 4
Két qua kiém dinh lya chon do tré

Number of lags AIC for TVAR with 1 threshold
1 17,00333
2 17,32921
3 19,38449

4 18,10672
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Béng 5
Két qua ude lwong md hinh TVAR véi bién ngudng gia dau (OIL)
Ché d6 1 Ché d6 2
OIL (-1) <=27,6 OIL (-1) > 27,6
% sb quan sat 23.81% 76.19%
hglfcfl?y Giatrit  p-value hlgqufy Giatrit p-value
(Hang s6) -0,8051  -0,0371  0,9712 13,9612 -2,0068  0,0512
OIL (-1) 02142 -1,6509  0,1332 0,1089 43624  0,0001
CPI(-1) 03859  1,4489  0,1813 0,5735 52865  0,0000
GDP (-1) 0,4321  0,7368  0,4800 0,4374 1,0454 03018
DEFICIT (-1) 7,1623  1,3693  0,2041 2,7107 1,8095  0,0775
UNEMPLOYMENT (-1)  1,5864 04345  0,6741 1,8834 2,0936  0,0424
AIC 17,0033
SIC 19,5889
SSR 681,4938

Nguoén: Tinh todn ciia tac gia tir phin mém théng ké

Bang 5 cho thiy két qua m6 hinh TVAR vdi bién gig diu 12 bién ngudng. Trong hai
ché @6 duge mo hinh chi ra, tic dong cua gia diu dén cac bién sb kinh t& vi md hau hét
¢6 ¥ nghia thong ké & ché do thir hai, trong khi khong c¢6 ¥ nghia thong ké & ché do thir
nhét. Dong thoi, s6 quan st ¢6 gia diu ndm trén mirc ngudng (27,6 USD/ thiing) chiém
phén 16n (76,19%), nén tac gia s& tap trung phén tich phan (g ctia nén kinh té trudce céc
ot séc gia dau trong ché d thir hai.

C6 thé dién giai tac dong ciia gia diu nhu sau: Dudi mirc 27,6USD/ thiing, mé hinh
chura tim thiy bang chiing rd rang vé sur anh hudng ctia gid diu dén lam phat, ting trudng,
tham hut ngén sach va ti 18 thét nghiép.

Trén mirc ngudng, mdt i sbe dwong gay ra boi gia dau ting s& tac dong 1am ting ti
1¢ lam phét, ting thAm hut ngén sach va ting ti 18 thit nghiép, thé hién qua céc hé sb
tuong quan duong cta bién CPI, Deficit, Unemployment véi mire ¥ nghia tuong Gng
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1%, 10%, va 5% & ki sau do, trong khi tic dong khdng c6 ¥ nghia thong ké dbi v5i bién
GDP.

Tac dong ciing chidu cta ct séc gia diu dén lam phat va that nghiép 12 phi hop véi
hiu hét cdc nghién ctu i thuyét va thuc nghiém cing chit @& nhu Hamilton (1983),
Pindyck va Rotemberg (1983), Gisser va Goodwin (1986), Ferderer (1996), Brown va
Yucel (2002), Tang va cong sy (2010), Cunado va Gracia (2005), Cologni va Manera
(2008), Bernanke va cdng su (1997), Ran va Voon (2012). Theo do, gia dau tang da lam
tang chi phi san xut va gia tiéu duing, 1am giam nhu cAu du tu, giai thich cho méi twong
quan duong giira gid dau véi lam phét va ti 16 thit nghiép.

Anh huéng cia gid dau dén tang truéng GDP: Nghién ciru chua tim thiy bing chiing
mang ¥ nghia théng ké vé& anh huong clia gia déu dén tang truong GDP & VN. So véi
c4c nghién clru trude diy, mot sb tic gia khac ciing khéng tim ra anh hudng déng ké ctia
gi4 dau dén tang truong GDP hay san lugng nhu Olomola va Adejumo (2006), hay két
ludn ring anh hudng cia gia diu dén san lwong va dau tu 12 1au dai hon so véi cdc bién
giad ca va tién té (Tang & cdng su, 2010). Két quéa nghién ctru cua Hamilton (1983),
Burbidge va Harrison (1984) ciing chi ra thay doi trong gid dau anh huéong manh va
nguoc chiéu dén tang truéng, nhung khong cé biang chimg cho tat ca cac thoi ki quan
sat. Nhu vay, két qua thu dugc vé anh hudng cua gia ddu dén tang trudng trong nghién
clru nay 1a khéc biét so véi cac nghién ctru trude diy & VN, va co thé giai thich dua trén
nhitng nghién ctru vé anh hudng cla gid diu dén san luong théng qua phan g khac
nhau cta chinh sach tién t¢.

Anh hudng cia gid dau dén tham hut ngdn sdch: Két qua nay tuong tw nghién ciru
cta Rafiq va cdng su (2009) cho truong hop cuia Thai Lan, cho thdy trong giai doan hau
khung hoang tai chinh chau A, tac dong cia bién ddng gia ddu dwoc truyén din sang
tham hut ngdn sach. Va mic du tic dong cla gia diu dén tham hut ngén séch it c6 diéu
kién kidm chiing do han ché vé bing chiing thuc nghiém trong céc nghién ciru trude,
song lai phit hop v6i dic diém nén kinh t& VN trong giai doan quan sat. C4 thé If giai
didu nay do mét sé nguyén nhan:

Gid ddu tang lam téng chi phi san xudt, giam loi nhudn ciia cde doanh nghiép, giam
thu tir thué, gop phan lam ting tham hut ngdn sdch.

Gia dau ting mac du 6 lgi cho céc cong ty khai thac diu khi va kinh doanh xing
diu, nhung tit yéu s& anh hudng bit lgi cho cac nghinh nhur van tai, sin xuat phén bén,
nhua, khai thic tai nguyén, ddnh bat thay san, luyén kim, v.v. va hau hét céc linh vuc



36 Nguyén Thi Ngoc Trang & Binh Thi Thu Héng. Tap chi Phat trién Kinh t&, 27(6), 23-44

khac. Vi vay, ciing véi bién ddng ti gia, thi gid dau thé s& anh hudng manh dén chi phi
san xudt va loi nhuén ctia cic doanh nghiép trong nén kinh t&. Téi luot, loi nhudn tir cac
doanh nghiép nay lai 1a ngudn thu cho ngan séch. Do do, gia dau ting s tic dong lam
giam lgi nhudn cta cdc doanh nghiép stir dung san phiam tir ddu thé, va gian tiép gbp
phin lam ting tham hut ngén sich nhu két qua phan tich thuc nghiém cua n ghién ctiru.

Thu tir dau thé cho ngan séch cé xu huén g gidm qua cdc nam.

Thye té cho thdy gi4 tri ngudn thu tir dAu thé, dic biét 1a co cAu ngudn thu tir diu thd
trong tong thu ngén sich nha nude dang c¢6 xu hudng giam qua cdc ndm. Nghia la viéc
gi4 dAu ting c6 thé khoéng mang lai phan déng gép 16n cho thu ngan sach nhu nhiing
nam trude ddy. Ngay ca khi gid diu tang 18n cao nhét trong thoi ki quan sat (2008), gép
phén dua téng thu tir ddu thé dat mirc 89,6 nghin ti VND (ting 16,4% so v&i nim 2007
— 76,98 nghin ti VND), thi ti trong thu tir diu trong téng thu ngan sich vin gidm tir
24,37% ctia nam 2007 xubng con 20,81% vao nim 2008, va tiép tuc giam manh nhitng
nam sau d6. Nam 2015, ti trong thu tir dAu thd trong tdng thu ngan sach chi con vao
khoang 7,1% (miac du phin 16n sir sut gidm nay la do gi dau thé giam), va du toan nim
2016 chi con 5,37% véi diéu kién gia ddu thd binh quan 60USD/ thiing?.
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Hinh 1. Péng gop tr déu thé cho ngan sach
Nguén: S6 lidu tir Téng cuc Théng k&, Bo Tai chinh.
Trong khi d6, nhu ciu nhap khiu céc san pham xing dau khong ngling gia tang dé
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Hinh 2. Xuit khdu du thd va nhap khau cdc san phdm xing diu qua cac nim

Ngudn: Sb lidu thu thép tir ngudn Téng cuc Théng ké va Hiép hoi xang dau VN.
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Két qua 1a khi gia dau ting s& day chi phi san xuét ting, loi nhuin cta cac doanh
nghiép giam, dn dén giam ngudn thu tir thué cho ngén séch, hodc lam gia tang tham hyt
ngan sach.

Ngodi ra, con c6 thé ké dén nhitng tac dong gian tiép khéc nhu gia dau ting 1am ting
lam phat; chinh sach tién & c6 thé s& dugc diéu chinh theo hudng that chit dé phan (g
lai didu nay bing viéc tang 14i suat; l3i sudt ting lai lam gia ting thém chi phi ctia céc
doanh nghiép hodc lam giam dau tur (cting v&i tac dong bét loi cua gia dau cao), gdy anh
hudng bat loi dén ngudn thu ngan sach®. Hay tir géc do tiéu dung, khi gia déu tang cao,
cic h gia dinh s& phai tang chi tiéu cho viéc di lai hing ngay, khién ho phai cét giam
tiéu dung cac mat hang khac hodc giam tiét kiém. Gi4 cude van tai ting ciing 1am gié
hang tiéu dung tang. Nhu vdy, ngudi tiéu dung s€ chiu bat lgi kép tir viéc chi tiéu cho
nang lugng. Diéu nay s& gép phin han ché tiéu ding va kiém ché san xuét, khién cho
nén kinh té tr& nén tri tré va ngn sich nha nude ciing kho ¢é thé ting thu tir thué cac
mat hang tiéu ding.

Phan tich ham phan @ng xung

Nhu d4 trinh bay trong phin phuong phap, trude hét tic gia kiém dinh phan ing xung
¢6 didu kién (Conditional Impulse Respond) cho m&i ché d9, trong trudng hgp phén biét
ct sbc duong.
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séc duong OIL, tuong g voi hai ché do 1 va 2.

Hinh 3. Phan ting xung c¢6 didu kién CIRF
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Két qua phan Gmg xung cho thiy trong ché do 1, khi ¢ mét ¢t sbc gis dau ting 1 d6
léch chuan, chi s6 lam phat ting 0,9 % trong hai quy ké tiép rdi giam nhanh xubng mirc
can bing sau bbn quy. Trong ché dd 2, khi c6 cu sbc gi4 dau ting 1 do 1&ch chun, chi
sb lam phat tang 0,06 % trong hon mot ki ké tiép roi giam xudng mirc cAn bang sau bon
quy. Sau khi cham mirc cén bing, chi s lam phat lai ¢6 xu huéng giam trong thoi ki sau
do.

D4i véi phén Gmg ctia ting trudng GDP trude ci sbe gia diu trong ché do 1, khi gi4
dau ting 1 d6 léch chuan, GDP giam manh khoang 0,05% chi trong chua td1i mot quy
sau d6, xubng dudi mirc cin bing va ting dan tré lai sau d6. Trong ché do 2, phan ting
ctia GDP sau cti sbc gia dau kha khéc biét so v&i ché do 1. GDP giam tir tir khoang
0,14% vé 6n dinh & mitc can bing sau ba quy.

Vé tham hut ngan sach, sau ct sbc gia du tang 1 d6 1éch chuén, thim hut ngén sich
tang thém khoang 0,08% chi sau mét quy, giam nhe trd lai va tiép tuc gia ting sau bon
quy & ché do thir nhét. Tuy nhién trong ché do 2, phan ng coa thim hut ngén sach 1a
khac biét, thdm hut ngin sach gia ting lién tuc cho t&i quy thir 3, sau d6 ti 1€ thAm hut
gidm trd lai cdc ki ké tiép.

Tuong tu nhu vy, phan ng cta ti 1¢ thit nghiép trude ci sdc gia dau la khic nhau
qua hai ché dg. O ché do thir nhét, khi c6 ct sbe gid diu tang, ti 16 thdt nghiép tang lén
0,0025% sau mot quy, giam lai vé mirc can bang & quy thr ba, nhung sau dé tiép tuc
tang manh. Qua ché do thir hai, ti 18 thit nghiép lai phan {ing bang céch ting manh
khodng 0,008% ngay & quy thir nhét, tiép tuc ting thém trong hai quy tiép theo, va chi
giam nhe tr quy thir 4 mic du van duy tri & mirc khé cao.

Tiép theo, dé xét kha ning chuyén tir ché dd nay sang ché dd khac néu ct sde du 16m,
téc gia da str dung ham phan ting xung tong quat GIRF. Két qua cho thay phan mg xung
GIRF c6 sy khac biét tip trung chi yéu @ phan Ung cua GDP, tham hut ngan sach va ti
18 thit nghiép trong ché d6 1, trong khi phan img ctia CPI qua ca 2 ché dé hiu nhu khéng
khéc biét so v6i phan ting xung c¢é diéu kién. Bing chirng nay mot 1an nita x4c nhén anh
hudng r6 rét cta gia diu dén CPI, va khéng cé su chuyén dbi tir ché do nay qua ché do
khac khi gia diu thay dbi. Piéu twong tu ciing xay ra ddi vdi céc bién sé con lai (cac dd
thi phan (mg xung GIRF khong duoe dua vio bai béo vi gidi han vé dung lugng).
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5. Két ludn va cic ham ¥ chinh sich
5.1. Két lugn

Két qua cho thay tc dong cua gid diu dén nén kinh té VN thong qua cic chi tiéu lam
phat, ting trudng, thdm hut ngin sich, va ti 1é that nghiép, qua giai doan tir nam 2000—
2015 1 phi tuyén v6i hai ché do. Ngudng gia diu dugc tim thdy trong md hinh I
27,6USD/ thung.

Trong ché db 1, tac gia chua tim thdy bing chimg vé anh hudng cé ¥ nghia théng ké
ciia gia dau dén ca bbn bién s6 kinh té vi mé trong md hinh. Nhung khi gia dau cao trén
ngudng 27,6USD/ thuing & ché d6 2, mot ct sbe gia tang trong gia diu s& tic dong manh
lam gia tang lam phat, tham hut ngn séch, va ti 1 that nghiép. Riéng phéan (ing cua bién
GDP van khéng ¢6 ¥ nghia théng ké trong ché d6 2. Nhimng tac dong nay 1a phu hop vdi
cAc nghién ctru 1 thuyét va thyc nghiém c6 lién quan, ciing nhur thye trang nén kinh té
VN trong mdi tuong quan véi gid diu thé thé gici.

5.2. Mot s6 ham y chinh sdch

Tir nhitng két qua thuc nghiém, téc gia dua ra mdt s ham ¥ chinh sach:

Trong diéu kién gia diu thip dudi mic ngudng (27,6USD/ thung), mé hinh nghién
ctru khong tim thiy bing chimg c¢6 ¥ nghia théng ké vé viéc gia dau ting tic dong dén
lam phét, tang trudng, thdm hut ngan sach, va ti 1¢ thit nghiép. Song do chudi thdi gian
dir liéu gia diu thé gidi trong thoi ki quan sat chi yéu tang ma it giam, nén can phéi c6
nhitng nghién clru xa hon sau nay dé c6 thém nhan dinh chinh xéc.

Trong diéu kién gi4 diu cao, nhin chung tic dong ctia gia dau thé dén nén kinh té 12
bét loi. V& lau dai, anh huong bat 1oi ciia gid dAu cao dén nén kinh t€ lai 1a mot dong luc
dé cac doanh nghiép, va cic nha quan li ¢é nhitng chinh sach khuyén khich céc doanh
nghiép dau tu cong nghé theo hudng tiét kiém va sir dung hiéu qua ning lugng, gitp 1am
giam dan nhu cAu vé& dau. Pdng thoi tir gée do chii quan, tic dong ndy 1a dong lyc thic
day Nha nudc va cac doanh nghiép ting cuong dau tu phét trién cac loai nhién liéu thay
thé va ting cudng sir dung céc loai nhién li¢u nay trong san xuét, cling nhu trong doi
song.

Két qua thuc nghiém cho thdy nhiing rii ro cho nén kinh té khi gi4 ddu & mirc cao,
dit ra yéu cau thiét yéu vé hoat ddng phong ngira riii ro gia ca, dac biét dbi véi cac doanh
nghiép nhép khiu diu hogc sir dung céc yéu td dau vao cd lién quan dén dau. V& phia
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céc co quan quan i, yéu cdu nay 1a déng luc dé tiép tuc phét trién thi trudng cac cong
cu phdi sinh dap ting nhu cau phong ngira riii ro.

Vi ti trong clia ngudn thu tir ddu cho ngén sach ngay cang giam, cong thém viée
gi4 du lién tuc giam tir cudi nam 2014, va dic biét tir két qua nghién ctru thire nghiém
cho thiy gi4 diu ting cling khong gitip cdi thién thdm hut ngén sach, dit ra vin d& cho
céc nha quan Ii ring ngn sdch nha nude cin chu trong hon vao ngudn thu tir hoat dong
san xut va dich vu trong nudc dé dat duoc su 6n dinh va bén virng. Ddng thoi, khi dinh
huéng ngén sach tap trung vao ngudn thu tir cdc hoat dong san xuét va dich vu trong
nude, day lai 1a dong co dé cac chinh sich dwoc ban hanh lién quan dén didu tiét gia
xang dau, hay cdc chinh sach lién quan dén dau tur, throng mai, san xuét ciia cdc doanh
nghiép cén dinh hudng ting cudng su hd tro vi tao thuan loi, gitp doanh nghiép ning
cao ning luc canh tranh, ting lgi nhudn — 1a cach dé nudi dudng ngudn thum
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