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Nghien cU'u slf tac d(}ng 
' cua gia dau tho toi l~m phat 

tai VietNam • • 
mAN QUANG Hav· 

TOm Hh 
Biii bao sd' dr,mg kilm d{nh phi tuyefz tinh mO hinh phiin phOi dQ tr€ !Lf h6i quy ai nghien ctiu 
mO'i quan hf giila gid ddu thO, kC{ h(fp vdi gid vi'mg the' gidi wfi l(tm phdt ciia Vift Nam. Ngu6n 
dillifu dtt(,fc thu th(ip theo thdng til ntlm 1997 tdi 2016. Kit qud nghten ctiu dit khOng chl ra 
mOl' -quan h¢ d6ng tllrtng quan giila gid ddu thO va ft;1m pluit, nlutng kiim dinh phi tuye'n tfnh 
m6 hinh phtin ph6l di) tr€ f1! h6i quy l(li cho kit quii Iii t6n t{li m!li quan h¢ dili h(ln w:J ngdn hfiln 
giila gid ddu vd {(lm phtit. Kitt quii nghiCn cUu cilng cho thity, trong did h(m, vi¢c gidm gid dilu 
c6 tdc dQng !On hrtn db'i vOi l(un phdt so vdi cU sOC ddu thO tiing gid. 

TO kh6a: gid ddu, l(lm phdt, kiim djnh d6ng tu:ong quan, Vift Nam 

Summary 
Thi~- paper examines the relationship between world crude oil price, coordinating with global 
gold price and Vietnam's inflation using non-linear autoregressive distribution lag (NARDL) 
approach. The monthly data was collected from 1997 to 2016. Our empirical results found no 
cointegration between oil price and inflation, but estimated NARDL results provided significant 
evidences (~f short run and long run effects from crude oil price to Vietnam's inflation. The 
results suggested that a decrease in oil price leads to a higher increase in inflation in the long 'I 

run, comparing to an oil price increasing shock. 

4· Keyword: oil price, inflation, NARDL, cointegration, Vietnam 

Gl(ll THI~U 

SJ! tu'dng t<ic giUa gi::i dftu th6 vU c:ic 
ye'u t6 kinh t6 vi m6 lu6n Ht d~ tii.i du\1C 
thiio lu~n rQng ri'ii tren g6c dQ hoc thu~t 
cflng nhu'nh~n du'c_1c sJ! quan tfim ella de 
chinh phii va d.c nha kinh t6. Gill dil.u 
ti'tng du't:;lc xcm IU tin hit%u t6t cho de 
nu'dc xufft khfiu d5:u, tuy nhien di€u d6 
cling mang Jq.i nhUng t:ic d(lng tieu cifc 
cho de nu'dc nh~p khffu dftu. 

TUc dQng cUa gia dfiu iinh l1110ug 
tdi l<).m ph<lt dii duqc rfft nhi~u t<ic giii 
nghien cllu. Tuy nhiE:n, mbi qu6c gia 
lq.i bj S\f tile dQng va bj il.nh hu'Ong khlie 
nhau do mQt s6 nguyen nh<ln, nhu': cd c:lu 
ngllnh trong n€n kinh tc", vj the' cUa nha 
xua't - nh~p khifu d5:u hay t:ic d(lng cUa 
thue' dfiu th6. Vi~c hi€u dttqc m6i quan 
h¢ giUa gia d.du thO the" giOi va t)' I~ l{l.m 

' ' phat ella d.e quOc gia Ht ra"t quan trong, v) dfiy chinh 
Iii I111,1C tieu cUa de nhii. quiin IY kinh tC th6ng qua di@:u 
ti6t kinh t6 vi m6 a€ ki~m che' 1<:~-m ph <it. Khi c<ic kic'n 
thii'c v~ m6i quan ht% giUa gi:i dfru vii 1<:~-m phat du't:;lc mO' 
rQng va nghien cii'u sfiu, d6ng nghia vdi d6 Ja die nha 
hoq.ch djnh chinh s<lch c6 them nhi~u c6ng Cl,l, phlidng 
ph:ip t:ic d(lng dti du'a n~n kinh t6 v~ tn,mg th:ii din 
bftng, tni.nh dlit:;lc d.c eli so'c do gi:i dtiu tq.o ra. Chinh vl 
v~y, t:ic giii dii thqc hit%n nghien cUu d€ du'a ra nhUng 
ke't quii khoa hoc v~ m6i quan h¢ nay. 

TONG QUAN LY THUYET vA PHlfONG PHAP 
NGHIEN CUU 

M6i quan ht;: giii'a gia dtiu va l{l.m phat du't:;~c xac 
dinh Ia c6 quan ht% vdi nhau, tuy nhien ke"t quii nay 
kh6ng phiii hie nao cling d6ng nhflt giUa c::ic n€n kinh 
te' kh<lc nhau. Hooker (2002) khi d<inh gia slf tac dQng 
gia dtiu vii i<Jm ph<it t:;ti My cho thffy, gi<i d5:u t<ic dQng 
tdi tY 1~ lq.m phat ra't cao t:;ti My tru'dc nhii'ng nam 1981 . 

• TS., TrUOng E><;~i hqc Kinh te vi'! Qucln trj Kinh doanh · Dc;~i hQc Thiii Nguyen 
Email: tranhuyqtkd@tueba.edu.vn 
Ngily nhc.ln bili: 01/I0/2017; Ngiiyphdn bifn: 2011012017; Ngily duy~t dang: 2311012017 
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Qu6c gin 
I' I' AUF 

Ll'\"l'l 1!.1 l.l'n-1 lsi - .. -
l.{lnl phfit -2.71433!1 '-7.443708 ... -2.934371** -5.978686••• 

Glfi ddu -2.161461 ·-9.944065• .. -2.182423 -7.389773••• 

Gill vilnA -1.452405 -12.70678• .. -0.8()9()(i() -12.60800··· 
.. .. . . . -Chu y: •, •• •••• diCO £131 (~I mac y nghl~ 10%,5%, 1%. 0(\ trl: dU'f,ICChQO thco IICu 

chu.~~.AIC -· - tl 
BANG 2· KtfM D[NH o6NG KET HQP Gt[/A LAM PHAT GIA of..u VA GIA VANG . 

Gill thuy{:l (1'10) 
Kiim dinh ,·e:'t K1c;'m t1inh tri riCnJ.! lltn nhfi't 

Thn'ng k~ ,·e:'t ThO"ng kC tri riCnJ.! 18n nhfi't 

r=O " . 27.80884 20.29648 

,<I II 7.512362 4.927796 

l<r<2 u 2.584566 2.5!14566 
. -Clul f: K11?'m d1nh ,·(t \'fi k11?'m dtnh 111 neng clfc d~1 dtf'1C tlnh to:tn 1~1 mll"c y nghm 

5%; n•, n, • dil:n gi3i mli"c )• nghl~ 1%. 5%. 10%.8¢ trl: dll"l;fcchQn then tiCu chu:fn AIC n Ngu6n: Nghl~n c(tu cUe tile g18 

Tuy nhif:n. de t:ic dt)ng nay gi3.m d:1n vf: sau va kh6ng 
vlfQI qua dttQc-flguang t:ic d()ng cUa n~m 1981. 

El6i vd:i khu vlfc BOng Nam A cling e6 r!i't nhi~u 
nghien cUu vf: m6i quan hl: giii'a gi;i dSu va I~m ph:it. 
Jongwanieh va Park (2009) dff chi ra vai tn) cUa gi:i 
dSu trong cU sOc 1l_lm ph:'it t~i 9 gu6c gia chfiu A. CD.e 
t:'ic gi& sii dt,:mg m6 hlnh V AR dC nghiCn cUu. KCt qu~ 
n~hien eau cho thfly. l<;~m ph:'it {J eac qu6e gia chau A 
hau nhtt Ja do "c:'ie yi!'u t6 bCn trong. C:ic cU sOc bCn 
ngofti nhlt gi:i d:1u chi c6 :inh hltdng tOi thil!u dC"n l::,tm 
ph:'it CJ cae quOc gia nay. 

oe dcinh gici mOi quan he girta gici d:iu va l~m phcitb 
Vi~t Nam, t;ie giii sltdt,mg dO' li~u ttl Ngf1n hang ThC gi(fi, 
TO chUc Hqp tcic va Phcit tri8n Kinh te! (OECD) vil HQi 
dOng vang the' gi(fi giai do~n 1997·2016. SOH~u trong 
nghiCn c(tu dlt~ lfty lJ d{l.ng chu6i thbi gian thco thcing dOi 
vdi gici d:1u. gi:l vang va l~m phcit. Gi:'i dSu vil gi:'i vang 
dltQC !Uy theo ddn vj tinh USD. l~m phcit dl!QC !fly dtfa trCn 
ch[ sO gill tiCu dUng (CPI), defn vj tinh 1a phfln tn!.m (Bcli 
vWI .n} d!tnf.: cGCh viiJi sf) th(ip ph/in theo chulfn qufic ti!). 

Pluldng pluip nghiCn ctlll 
Kilm dinh ·i,Riti?m dan vi 
Phttdng thUc dC kiCm djnh nghit;:m ddn vj slt dvng 

trong nghiCn 'cUu nay I :I: Phillips-Perron (PP) vil 
Augmented Dickey Fuller (ADF). ADF dl!Qc sti dvng 
dC kiCm djnh Hnh dttng ella hai ehu6i: gici d~u va l~m 
ph:i1. Trong m6 hlnh nghiCn cUu. t<k gi& stia dvng kil!m 
djnh PP c6 c(ing thCm xu httd'ng tht'1i gian, cbn kiCm 
djnh ADF eht c6 duy nhfft h¢ sO eMn. 

Vi kCt qu:i. ella kiCm djnh ADF rff"t nh::,ty dm vdi Sl/ 
llfa chQn chiCu di'ti dQ tr~ (k), nCn dQtr6 tOi lfU dLtqc lt!a 
ehQn dlfa trCn de tif:u chutln thOng tin: Aka ike (AI C), 
Schwarz (SC) vil Hannan Qiunn (HQ). DQ tr~ nao tam 
eho e:'ic th6ng kC n6i trCn nh~n gi;i trj nhO nhfft th"i dltQc 
xcm lil dl) tre t6i LtU ella m6 hlnh. Trong nghiCn cUu 
ni'ty. tD.e i,iii sti dvng tiCu chufi'n AIC vl dt) tr~ tOi LtU :co chuan rng ,;n AIC Ia 7. . 

Kilm c1jnh d&nR ltfr111g quem 
Johansen ( 1991) dff dlta ra phlle1ng 

phD.p k.iCm djnh c6 kh3 nfing dong kCt 
hQp ella mQt s6 chulii tht'1i gian c6 thu<)c 
tinh I (I). KiCm djnh nay cho phCp e6 
thC xuilt hien nhieu hdn mQt mfii quan 
he. do d6 e6 tinh D.p d1.,.tng phO quD.t hdn 
KiCm Cljnh Engle-Gran~er, vOn dlfa trCn 
Dickey-Fuller (hay Kiem djnh Dickey· 
Fuller mCJ rQng). tinh nghit;m ddn vj trCn 
ph~n dlttU' m6 hlnh quan he d6ng kCt ht;lp 
~on lc. 

Kilm dinh phi luyln tinh mO hinh ph/in 
pliO/ dQ rrt l!f h6i quy (NARDL) 

Nghit:n eUu nay t~p trung vao m6i 
quan ht;: giua gia dt.u va tY 1t; l::_tm pMt 
t;:ti Vit;t Nam giai do::,tn 1997-2016, trCn 
ee1 SlJ slt dvng m6 hinh nghiCn cUu dltt'1ng 
e6ilg Phillips, di~n gi3i mO hlnh nhlf sau: 

• ... i..{WI plult =Po + P, * Gid 1•/mg + {J2 • 
Giddltu+c (I) 

Trong aA: P, lt.n ILtQ"t ltl h¢ sfi ella m6 
hlnh trong dili h::,tn. 

Tuy nhiCn, trong mO hlnh (t) khOn~ 
ph&n ;inh dUng dltt;lc nhU'ng t:ic d(lng bfit 
d6i xil'ng cUa giD. dfiu trong thlfc tC". 

Dlfa thco nghiCn cUu ella Cunado va 
Gracia (2005) va Ibrahim (2015) dC tinh 
toan mOi quan h(: bilt d6i xU'ng ella gici 
dSu vtl l~m ph:'it. mfi hinh (I) dlltJe bic'n 
d6i nhtt sau: 

.Lt,lm phdt = a0 +a1* Gid vi'mg + a2 * 
Gid d&u + aJ * Giri dtitt' + (5, _(2) 

Trong d6, a; !Un llt<:ft Hi h¢ sO trong dUi 
h;:tn ella m6 hlnh (2). TD.c dQng cUa giD. 
dau tfing duqc tfnh toD.n bCii nhD"ng gici trj 
dltdng ella gi:'i dUu thay dOi, cOn khi gia 
dUu gi&m dltt;fc tinh to:'in li't gi:i trj fim ella 
gi:'i dfiu thay df)i. Di~n gi:li nhlt sau: 

' ' G;d d!u• = IM;d d~u,'= Ima,(gio ddu,O) (3) 
lol to/ 

' ' G;d d!u· = IM;d d!u;= Imax(gia ddu,O) (4) 
1•1 1•1 • 

Dlfa vUo ecic eOng thUc (J trCn, dC xcic 
djnh mOi quan hi; ella cU sOc gi;i dUu tang 
vll l::,tm phD.t dlt<:fc biCu hi(:n b~ng ht; sCi 
a

2
: khi giD. dUu giiim mOi quan h(: giU'a 

cU s6c gi3m giD. dt.u va l:_tm phcit dl!Q"c 
biCu di~n blJi h¢ s6 a

3
• ca hai h~ sO a

2 
va 

a
3 

deu k)• VQng Ia dltdng. tuy nhiCn mUc 
dl) t:ic dOng ella c:'ic h¢ sfl ni'ty IU khOng 
giOng nhau. Theo Ibrahim (2015), nC'u a

2 
> a

3
, c6 nghia ta t:'ic dQng ella cU seic tfing 

giD. dUu 1Cn l::,tm ph:it 1dn hdn t:'ic d(lng 
ella cU s6c gi3m gi:'i dt.u. 

Tlt mO hlnh (2). Pcsaran vU cD.c eQng 
Sl/ (200 I) va Shin va cD.c cQng S\f (20 11) 
dff viCt l{l.i c6ng thUc. Trong ng!t"n h{l.n, 

Kinh t€ ,.ll 1)¥ h.1o 



t<ic dQng cUa tang gia va t.:ic dQng gi<im 
gi<i dLtqc tinh toan then c{ing th(tc: 

m " L pJi va L p4i (5) 
i=l i=! 
Lqi the' cUa phlldng ph{ip phi tuye'n 

tinh NARDL giUp chdng ta d<inh gi<i 
dtt(Jc tac d()ng kh6ng d6i xllng giU'a gi<i 
ctilu va tY 1~ l<).rn phat kh6ng chi trong ctai 
h<J.n, rna cOn cii trong ngiin h<).n. 

Xtiy dl/ng m6 hlnh 
Sau khi ki€m djnh phi tuyc'n tfnh dOng 

ke't ht;1p, t.:ic giU se thtfc hi~n hOi quy m6 
hlnh. B€ ki€m djnh tOn t<).i t<ic dQng d3.i 
h<Jn trong mO hinh, t<ic gi<i se thtfc hi¢n 
ki~m djnh d.c h~: y

1 
=y, =y

3 
=y

4 
= 0. Khi 

kit1m ajnh tha'y tOn t<:ti d-i€m can bftng ctai 
hq.n trong m6 hinh, t{ic gi?t se thtfc hi~n 
h6i quy m6 hlnh bflt d6i xUng giiJ'a gi.:i 
dil:u va lq.m ph<it. 

KET QUA NGHIEN c(lu 

Ki~'m djnh nghifm ddn vi 
B<lng 1 th~ hi~n ke't quii ki€m djnh 

nghi~m ddn vj qi mUc ltfa chQn va mUc vi 
phfm b~c 1 ella de bie'n nghien cUu. Ke't 
quii kiem djnh nghi~m ddn vj cho tha'y, 
chuOi thOi gian cUa I<J.m phat, gi<i ctil:u va 
gia vang deu lll chuOi dUng qi mac vi 
phJn b~c I khi thtfc hi~n kiem djnh PP 
va ADF. Chi c6 I<J.m ph{it Ia chu6i dUng 
ngay tq.i "mac hja chqn" khi thtjc hi~n 
kit1m dinh ADF. 

Kii;, djnh ddng ke't h(lp 
Ki€m djnh d6ng ke't htjp eli a Johansen 

( 1991) cho riing. do phiii thlfc hi¢n ki€m 
dinh ve't va ki€m djnh giD. trj rieng Wn 
nhtft a€ oua ra ke't Iu~n ve de dOng ke't 
hQp trong nghien cUu. 

Dlja v:'io kiem djnh d6ng ke't h<jp ta 
thily trong m6 hlnh kh6ng t6n tq.i d6ng 
liCn kc't giU'a cUe bic'n hpn ph<it, gi<i dfiu 
va gi<i vilng t<J.i Vi~t Nam. 

Kiim djnh NARDL 
f)@ ki€m djnh dO phU hqp ella bie'n 

trong dfli h:,m ta si'r d1,1ng ki€m djnh Wald, 
ki€m djnh de h¢ s6: Y1 = y, = y~ = Y4 = 0. 
Ke't quil cho thiy, gi<i trj cU~1 kiem djnh F 
Ill 6.993663 vdi xac suit Ill 0.0000, cho 
bie't tOn tq.i m6i quan h¢ gilla l<).m ph<it, 
gia vang va gi<i trj tiing, giUm cUa gia ctilu. 

MO hlnh dll<;jc m6 tii d Bilng 3. Ke't 
quii m6 hinh cho tha'y, c6 m6i quan h¢ 
giU'a stf thay d6i gi<i dil:u (tiing/gi<im gia 
dil:u) va lq.m ph<it. Gi<i trj R2 d<).t 58.9%, 
di~u nay c6 nghTa Ja de bie'n trong mO 
hlnh (5) gi<l.i thich 58.9% slf thay d6i ella 
]<J.tn ph<it. Ki€rn djnh LM kh6ng phat 
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BANG 3: KT~M n!NH PHI TUYEN TiNH M6 HlNH PHAN PH6t DC TRE n,t H6I QUY 

c l!p H¢,6 ThOn" ke t '""""' ' 
' 

~ 
~~074 

~ ' 
IGLo co· I I 

~3) ~ mJ 
' 

~ Gia u.:J ,.~ 

~ 
0.001 

I 0~ 
' .. 
' I. 

0.5"63 

1.2087101 1.81 " 

. I I. 

. . 
ChU )·: Trong ngol)c dt:m til gui tn d(i trf; MO hinh ngfufn cltu dtftJc si'rd1,mg d(i trf rhm g1a11 

tOi datil 7 (7thfmg)_ D(J tr$t6i uu rrong nghifn cUu dUtJc sii d1,mg dlfa trfn ki:'r qud cUa AI C. 

HlNH t: KIEM DJNH T6NG TicH LUY cUA PHAN oa 
··~--------------------------------, ... --------

··~"''"~1ro~~~~~~~~ir~""~~ 1998 2000 2002 2004 2008 2008 2010 2012 2014 201E 

CUSUM - 5% Slgn1fi~Dnce I 

HlNH 2: KI~M DJNH T6NG TiCH LfiY Hlt:U CHiNH CiiA PHAN D{f 

'.'~---------------------------------, 

'0 

<<~~~~~ 1998 2000 2002 2004 2006 200S 2010 2012 201~ 201G 

CUSUM of Squares -- -· 5% SlgnoPcance I 
Ngu6n: Tinh to<in cUa tli.c giil 

hi~n ra phu'dng sai sai s6 thay dfii trong mO hlnh. Tuy 
nhi€n, ki€'m d[nh ARCH cUa phlldng sai de bic'n ph1,1 
lhuQc thay d6i thco thbi gian cho thfiy, t6n t<.li slj thay 
d6i phttdng sai ciia bie'n phv thuQc d6i vdi ARCH (1) 
v3. ARCH (2) theo thbi gian. Ki€m djnh Jarque-Bera 
cho thfiy, Oily Ia m(lt phan ph6i chuifn. 

Hinh 1 v<'t l--finh 2 Hin lllt.H Ia kit1m djnh t6ng tich lGy 
va t6ng tich lily hi~u chinh cUa phil:n dll lq.i mUc y nghia 
5%. Ke't qua cho thily, bi€u d6 ciia m6 hinh nftm gQn 
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BANG 4: H6I QUY M6I QUAN H(:: Ql[fA L~M PHAT, GIA VANG 

VA GIA oAu 
1997-2016 dii chi ra trong ngifn hq.n va 
dlii hq.n khi gia dfiu tang hay giiim d~u 
c6 t<ic dQng tdi tiing lq.m ph<it. Ke"t quii 
trong ngifn h<).n cho thfiy, gi<i dfiu tiing 
c6 t<ic dQng IOn h<1n tdi l<).m phat so vdi 
gia dfiu giiim tdi giiim l<J.m ph<it (0.06% 
so vdi 0.03% ). Tuy nhiCn, ke"t guii trong 
dai hq.n cho thfiy, vi~c gi<i dfiu giiim 
giU.p cho c<ic hol).t dQng sUn xufit, kinh 
doanh du'Q"c mO rQng; ll).m phat c6 xu 
hu'Ong tang mq.nh h<1n so vdi khi nh~n ell 
s6c gi<i dfiu tang (0.144% so vdi 0.11% ). 
Ben qnh d6, gia vang ciJng c6 quan hi$ 
cUng chieu dOi vdi 1?-m ph<it, song t<ic 
dQng ella gia vang Ja rfit nhO Jen l<J.m 
phat ella Vi.;:t Nam. 

- - - . ··---- ·-· -~----- -
Bie'n d(lc l~p H~ s6 Gii tr! P 

H¢ sO ch4n 2.931540 0.0000 

Gi<'i vitng 0.007339 0.0002 

Gi.i ddu+ 0.109808 0.0000 

Gi.i ddu· 0.144333 0.0000 

Ngu6n: Nghlen cltu ciia tile glil 

trong hai du'Ong giCfi h~n 5%, dU vao giai do~n 2009 
t6ng tich Hiy hi¢u chlnh ella phfin du' dff tru'Q"t ra khOi 
du'Ong gidi hq.n 5% mQt it. Tuy nhiCn, ngay sau da'y 
dtrbng bie'u 06 quay lq.i dtrbng gidi hq.n. C6 th€ ke"t lu~n 
rhng, mO hlnh nghiCn cd"u holin tolin 6n djnh trong giai 
doan 1997-2016 . 

. Hdi quy quan h{! dili h{ln giila giti ddu vil l{lm phtit 
Quan ht% dlii hq_n gilra gi<i dfiu Vli il),m ph<it du'Q"C th€ 

hil$n qua Biing 4. Ke"t quii nghiCn cd"u chi ra m6i quan 
h¢ gilla gia dfiu va lq.m ph<it duqc th€ hi¢n rfit ch:)t 
che cho tha'y, ne"u gia dfiu tiing I USD, thll<J.m pbat se 
tiing 0.109%. · 

KET LU~N 

Ke"t quii nghien cUu v~ m6i quan hi$ ba't d6i xdng 
giUa gi<i dfiu va l~m pbat tq.i Vit%t Nam giai do<J.n 

B€ ki€m ch€ lQ.m ph<lt, tr<inh ell s6c 
tlt gi{i ddu tren the' giOi, Ch'inh phii Vil$t 
Nam th\fC hi¢n ra't nhi~u ch'inh s<ich vi 
mO, di'j.c bi.;:t trong khiing hoiing kinh 
te' the' gidi 2007, nhu': di~u tie"t khu vl,l"c 
cOng, di8u hanh ki€m soat gia cii, sit 
d~ng dOn hiy ti€n tt% ... Chinh tlt nhllng 
bi~n ph<ip t<ic dQng hi¢u qua nhu' v~y tdi 
ki€m che'l?-m ph<it rna lQ.m ph<lt ciia Vi¢t 
Nam trong nhllng niim qua giiim tlt 2 con 
s6 xu6ng I con s6. Niim 2016, 1?-m phat 
ella Vi¢t Nam chl cOn 4.74%.0 
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