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KINH TE, TAI CHINH Vi MO

DU BAO LAM PHAT TAI VIET NAM TU BIfI\! DONG CUNG TIEN -
UNG DUNG MO HINH KINH TE LUONG

TS. Nguyén Van Binh* - TS. H6 Thij Hoai Thu*

Lam phat Ia mét trong nhikng chi tiéu kinh té vi mé quan trong, anh hwéng truec tiép dén sw 6n dinh cda nén kinh té,
trong dé cung tién déng vai tro quan trong trong viéc tic déng dén lam phét théng qua kénh truyén dan cua chinh
sdch tién té. O Viét Nam, méi quan hé gitra cung tién véi lam phét da dwoc nghién cieu réng rai song van con nhiéu
tranh luan vé mirc dé anh hwéng va kha ndng dw béo. Nghién cteu tap trung vao viéc dw bdo lam phat tai Viét Nam
duwa trén bién déng cung tién théng qua viéc st dung mé hinh kinh té lwong. Bang cdch str dung phan tich div liéu
theo chuébi thoi gian, nghién ciru kiém tra méi quan hé giira ting truéng cung tién va lam phét déng thoi danh gid kha
néang dw bdo ctia mé hinh théng ké. Két qua nghién ciru khéng chi gitup hiéu ré hon vé tic déng cta cung tién déi véi
lam phédt ma con cung c4p co’ sé khoa hoc cho viéc hoach dinh chinh séch tién té hiéu qua & Viét Nam.

« Tir khoa: chinh sach tién té, tang trurdng cung tién, ty Ié lam phat.

Inflation is one of the key macroeconomic indicators
that directly affects economic stability, with money
supply playing a crucial role in influencing inflation
through the transmission mechanism of monetary policy.
In Vietnam, the relationship between money supply and
inflation has been widely studied, yet debates remain
regarding the extent of its impact and forecasting
capability. This study focuses on forecasting inflation
in Vietnam based on money supply fluctuations using
an econometric model. By employing time-series
data analysis, the research examines the relationship
between money supply growth and inflation while
assessing the predictive power of statistical models.
The findings not only enhance the understanding of
how money supply affects inflation but also provide
a scientific basis for formulating effective monetary
policies in Vietnam.

* Key words: monetary policy, money supply growth,
inflation rate.
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1. Co sé Iy thuyét ciia nghién ciru
1.1. Ly thuyét dinh luong tién té
Ly thuyét nay duogc Irving Fisher (1911) phét trién
dua trén phuong trinh:
MV=PY 2> %M+%V
=%P+%Y> %P=%M-%Y-%V

Trong do: M 1a cung tién, V 1a toc do luu thong t1en
t&, P 1a mirc gi4 chung va Y 13 san luong ctia nén kinh té.

Ly thuyet nay cho rang lam phat (% thay doi P) phu
thudc rat 16n vao thay ddi cung tién (% M). Khi toc do
luu thong tién t& va san luong cla nén kinh té tuong déi
on dinh, su gia tdng cua cung tién M s& dan dén murc
gid chung P tang gay ra lam phat.

1.2. Ly thuyét Keynes vé ciu tién

Keynes (1936) cho rang cau tién khong chi phu
thudc vao glao dich mua sam hang hoa dich vu ctia nén
kinh t& ma con bi anh huéng boi dong co dau co va
dong co phong ngura. Chinh sach tién € tac dong dén
lai suat, tir do anh huong dén dau tu va tong cau, gian
tiép tac dong dén lam phat

1.3. Ly thuyét trong tién ciia Milton Friedman

Friedman (1968) phat trién quan diém cia QTM
(Quant1ty Theory of Money) nhung b sung rang tac
dong cta cung tién dén lam phat c6 do tré. Ong cho
rang lam phat lu6n lu6n va 6 moi noi 1a mot hién tuong
tién te Theo do vige tang cung tién qué muc so voi
nhu cau cta nén kinh té s& dan dén lam phat nhung tac
dong co thé khong dién ra ngay 1ap tirc ma c6 do tré
nhat dinh.

1.4. Ly thuyét ky vong hop Iy ciia Rational
Expectation Theory

Ly thuyét nay cho rang ky vong ctia nguoi dan vé
lam phat tuo’ng lai cling anh huong dén lam phat thyc
té. Khi ngan hang trung wong md rong cung tién, néu
nguoi dan ky vong lam phat cao hon, ho s& diéu chinh
hanh vi tiéu dung, dau tu va dan dén lam phat.

2. Téng quan nghién ciru

Thomas J. Sargent va Wallace (1982)' Nghién ciru
tap trung vao giai doan nén kinh té si€u lam phat va
vai tro cua chinh sach tién ¢ trong kiém soat lam phat.
Cu thé 1a nghién ctru 4 giai doan lam phat & chau Au
sau The chién 1: Puec, Ao, Hungary va Ba Lan voi dir
liéu vé cung tién, gi4 ca, tham hyt ngan sach va toc do
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in tién dé phan tich méi quan hé véi lam phat. Két qua
nghién clru cho thay siéu lam phat xdy ra khi Chinh
phu in tién qua murc dé tai tro tham hut ngan sach. Va
cham dut siéu lam phat khong chi can giam cung tién
ma con can chinh sach tai khoa manh mé. Lam phat
khong g1am ngay khi kiém soat cung tién do ky vong
lam phat van cao.

Frederic S.Mishkin (1983): Khing dinh vai tro
quan trong cua ky vong lam phat trong vigc diéu chinh
chinh sach tién t¢. Cung tién khong pha1 lac nao cung
dan dén lam phat ngay lap tirc vi n6 con phu thude vao
ky vong cuia thi truong. Do do, chinh sach tién t€ co tac
dong cham dén lam phit.

Raymond W.Hafer va Dwyer (1999): Str dung dir
liéu kinh t€ cua My giai doan 1950 - 1980 dé phan tich
mdi quan hé giira tang truong cung tién va lam phat
Nghién ctru d4p dung mo hinh hoi quy don bién OLS va
phan tich dong lién két dé danh gia tac dong cung tién
dén lam phat. Két qua nghlen ctru cho thiy toc do ting
cung tién M1 va M2 c6 tuong quan manh v6i lam phat,
khéng dinh lam phat 14 hién twong tién & trong dai han
song murc d§ anh hudng khac nhau tuy tirng g1a1 doan.

Cao Y Nhi va Lé Thu Glang (2015) Bai viét dé cap
t61 mbi quan hé cta cung tién voi lam phat & Viét Nam.
Trén co s¢ kénh truyén dan tién t&, md hinh phuong
trinh cdu tric (SEM) dugc van dung aé mo ta chudi
tac dong lién hoan tir cung tién t6i kénh truyén dan va
ttr kénh truyen dan toi lam phat ¢ Viét Nam. Két qua
nghién cuu thuc nghiém cho thay 13i suét va ty gia la
hai kénh chinh dam bdo cung tien s€ giap kiém soat
muc tiéu lam phat & Viét Nam.

L€ Van Hau (2020): Su dung m6 hinh ADLS phén
tich va chi ra rang cung tién M2 c6 anh huong dén lam
phat nhung cling chiu tac dong tur cac yeu t6 bén ngoai
khac nhu gia dau, ty gia...

Khodng tréng nghién ciru

Mic du da co nhleu cong trinh nghién ctru ve mbi
quan h¢ gifra cung tién voi lam phat nhung van ton tai
mdt s6 khoang trong:

- Chua c6 nghién ctru cap nhat méi nhat sau dai
dich Covid-19, khi chinh sach tién t& ctia nén kinh té
¢6 nhiéu thay doi.

- Thiéu nghlen ctru vé do tré clia cung tién d01 voi
lam phat khi c6 nhiéu bién dong ctia nén kinh té.

Duya trén khoang trong nghlen ctru do, nghién ctru
tap trung vao kiém dinh moi quan hé gitra cung tién voi
lam phat, dong thoi dé xuat mo hinh dy bao phu hop ¢o
xét dén do tré cua cung tién.

3. Mi quan hé giira cung tién va lam phat

3.1. Thuc trang lam phdt Vigt Nam trong nhitng
ndam gdn ddy

Lam phat trén toan cau giai doan tir 2020 - 2024 co

nhiéu bién dong 16n va Viét Nam do chiu anh huong
cua dai dich Covid-19 cung véi cac chinh sach kich
thich kinh té va cang thing chinh tri, thay doi gia nang
lugng nén lam phat cung 0 nhimg ép luc nhét dinh.
Tuy nhién xét ca g1a1 doan thi Vigt Nam Van duy tri ty
16 lam phét van & muc 6n dinh, dudi 4% mdi nam.
Bi€u dd 1: Lam phat Viét Nam 2020-2024 (%)
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Nguon: hitps://www.gso.gov.vn

) li¢u trén cho thay lam phat tir 3.23% ndm 2020
giam xuong con 1.84 % nam 2021 cha yéu do anh
huong cua dai dich Covid-19 lam giam nhu cau tiéu
ding va dau tu. Budc sang ndm 2022, lam phat tang tro
lai 1én 3.15% do su hdi phuc kinh té sau dai dich va ap
lyc tr gla ca hang hoa toan cau. Nam 2023-2024 lam
phat tiép tuc tang nhe phan anh tac dong cua gla nhién
liéu, chi phi san Xuat va chinh sach diéu chinh gi4 mot
s6 dich vu cong. Vige kiém soat lam phat giai doan nay
¢6 duoc nho sy két hop ctia nhiéu yéu to:

- Chinh sach tlen t¢ linh hoat: Ngan hang Nha nude
diéu hanh 1 suat phtt hop v6i dién bién kinh té vi
md, vira hd tro kiém soét lam phat, vira thac day ting
trudng.

- Kiém soat tin dung hiéu qua: Tang truong tin dung
dugc dleu chinh phu hop v6i kha nang hap thu cua nén
kinh té, dam bao cung tmg von cho san xuat kinh doanh
ma khong gay ap luc 1én lam phat.

- On dinh thi truong ngoai hdi: Viéc diéu hanh ty gia
chu dong da gitip duy tri sy 6n dinh cua cua thi truong
ngoai hdi, gop phan kiém soét lam phat va 6n dinh kinh
té vi mo.

- Nguon cung luong thyc, thuc pham dbi dao do
Viét Nam ¢ loi thé vé san xuat nong nghlep, dam bao
nguon cung luong thyc, thyc pham 6n dinh giap gitt
gia ca trong nudc & muirc phu hop.

Bén canh do, van con ton tai mot s6 yeu to gdy ap
luc 1én lam phat nhu b1en dong gia xang dau, diéu chinh
gia dich vu cong (y té, gido duc) va tac dong tur thién
tai, bién doi khi hau. Do do, viée tiép tuc thuc hién cac
chinh sach kinh t€ vi mo than trong va linh hoat 1a can
thiét dé duy tri 6n dinh lam phat trong nhiing nam ti.

So v6i cac nude trong khu vyc, Viét Nam co mire
lam phat trung binh. Philippines la qudc gia co mure
lam phat cao nhat khu vuc do chiu dnh huong ning né
tir gid lvong thye va nang lugng toan cau. Dong Peso
ciing bién dong hon, ddng thoi chi tiéu Chinh phu ciia
Philippines nam 2020-2022 c6 sy tang trtrong cao,
thém nita 1 tinh trang thiéu hut bat dong san ciing dy
gia nha ¢ tang cao.
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S¢ di Viét Nam duy tri duoc lam phat 6n dinh 1a
nhd chinh sach tién 8 linh hoat, khong that chit qua
muc nhu Malaysia cling khong m¢ rong manh mé nhu
Philippines. Cung voi do, Chinh phu Viét Nam kiém
soat dugc gia xing dau tot hon so v6i Thai Lan. Bén
canh do, Viét Nam lai co lgi thé vé xuat khiu, dleu nay
gitip bu dap mot phan tic - dong tir chi phi nhap khau ting
cao. Ty gia VND cung 6n dinh gitip kiém soat chi phi
nhdp khau va giam ap lyc lam phat. Riéng voi lam phat
cta Thai Lan va Malaysia la duy tri dugc ¢ muc thap
hon (dudi 3% trong nam 2023-2024).

Bi€u dd 2: Ty & lam phat Viét Nam va mot sé

quoc gia Dong Nam A (%)
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Neudn: Téne hov cia nhém tac eia

Nguyén nhan lam phat trong khu vuc:

- Gia nang lugng va luong thye: Viée tang gia nhién
liéu va thye pham da day chi phi sinh hoat 1€n cao, anh
hudng truc tiép dén lam phat.

- Chinh sach tién t¢ va chinh sach tai khoa: Cac bién
phap kich thich kinh té trong giai doan dai dich da tang
cung tién dan dén 4 ap lyc lam phat Dong thoi cac bién
phap trg cap va kiém soat gia & mot s6 quc gia nhu
Malaysia va Indonesia glup kiém ché lam phat nhung
cling tao ganh nang cho ngan sach.

- Bién dong ty gia va chudi cung img: Sy mét gia
cua df)ng noi té va gian doan chudi cung tng do dai
dich va xung ddi chinh tri da lam tang chi phi nhép
khéu, gop phan vao lam phat.

- Nhu cau ndi dia va du lich: Sy phuc hoi ctia nhu
cau tiéu dung va du lich sau dai dich da thuc day ting
truong kinh t€, tir d6 tao ap luc 1én gia ca.

Nhin chung, Viét Nam kiém soat lam phat | t6t hon
nhiéu nuéc trong khu vyec, tuy nhién ciing can theo
ddi chat ché bién dong gia ca dé co bién phap g
pho kip thoi.

3.2. Chinh sdch tién t¢ va kiém sodt lam phdt

Chinh sach tlen t¢ voi hai myc ti€u hudng dén 1a
14i suat va cung tién. Khi nén kinh té ¢ trang thai binh
thuong, 1ai suat thu:ong dugc uu tién sir dung dé diéu
tiét, nhung khi nén kinh té roi vao tinh trang qua nong
hodc qué lanh thi chinh sach tién té s& hudng vao thay
doi cung tién. Voi muc tiéu tang trudng kmh te Ngan
hang Nha nudc s€ thuc hién chinh sach tlen t€ noi long
bang cach gia ting luorng cung tlen ha thap 13 suat chu
dao, taing kha nang dap mg nhu cau von tin dung cho
hoat dong san xuat kinh doanh song lam phat c6 thé
ting cao. Chinh sach tién té thét that gitip Chinh pha

giam gia hang hoa dich vu khi lam phat tang nhanh.

Quy mo cung tlen 1a thude do phan anh tong luong
tién trong nén kinh té bao gorn nhiéu cap do khac nhau
nhu M0, M1, M2 va M3. O Viét Nam, cung tién M2
dugc dung de xac dinh quy md cung tién trong nén
kinh t& gom M1 va tién giri €6 ky han dudi 12 thang.
Day 1a mot thude do dung dé danh gia nhimg thay doi
cta cung tién den dAu tu va chi tiéu, qua do6 phan anh
tac dong tryc tiép cua chinh sach tién t&. M3 ¢ Viét
Nam khong duoc sir dung phd bién nhu cac nude phat
trién do cu trac thi truong tai chinh chua phat trién cao
nhu cac nudc tién tién, hé thong dir liéu dé do luong
M3 gap nhiéu kho khan. Mat khac ¢ Viét Nam, chinh
sach tién t¢ chu yéu dya vao tang truong tin dung, lai
suat va M2 phan anh chinh xac mirc d¢ luu chuyén tién
t¢ trong nén kinh té.

Bang 1: Cac quy md cung tién

Chudn té (tién giri

Tién NHTM glri tai |tiét kiém, tién glri 6| Khoan tién giri tiét
NHNN ky han...tai céc td kiém khac

chirc tin dung)

Tong lwgng tién mit

CDs va cong cu
tai chinh khac

Nguon: Tong hop ciia nhom tdc gia
So' d6 1: Co' ché truyén dan cla cung tién
dén I3i suat va lam phat

A Lai suat (i)

13
12 - I b

—

Thiri gian

Hiéu rng
Hiéu trng | mudrc gia
thu nhap &
Hiéu ?rng lam phat
thanh khoan

Nguon: https.//chienluocsong.com/tai-chinh-va-tien-te-p3-cung-cau-tien

a: Hiéu iing thanh khodn lom hon cac hiéu vmg con lgi

b: Hiu ing thanh khoan nho hon cac hi¢u irng khac va diéu chinh chdm hon so
VO hiéu umg lam phat

c: Hiéu vmg thanh khoan nho hon va diéu chinh nhanh hon hiéu img lam phat

So db trén thé hién cac cap do cung tién tr hep
dén rong do Milton Friendman va truong pha1 tién té
Monetarism nghién ctru, da phan tich sau vé vai tro cua
cung tién d6i voi lam phat va khang dinh “Lam phat
ludn 13 hién tugng tién t¢”. Diéu nay c6 nghia 1 lam
phat phu thudc vao cung tién. Vi vdy, viéc md rong
cung tién can di d6i v6i kiém soat lam phat dé tranh tac
dong tiéu cuc dén nén kinh té.

- Hiéu tmg thanh khoan (giai doan dau): Ngan hang
Nha nuéc tang cung tién nén thanh khoan dbi dao, 1i
sut giam tir I* xubng I1, tir 6 kich thich doanh nghiép
dAu tu vay von san xuit, thuc ddy ting truong ma chua
gdy ap lyc lam phat dang ké.
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- Hiu ung thu nhap va lam phat (giai doan gitra:
Cung tién kich thich kinh té, lam phat ting). Khi cung
tlen du thira, tong cau ting nhanh, lam phat Xuét hién
biéu hién gid ca hang hoa tang nhanh khién 1ai suat
phuc h01 tir 1 1én muc cao hon. Piéu nay cho thay
cung tién tang qud mirc bat d4u gdy ra lam phét do tong
cau vugt qua tong cung.

- Hiéu (mg muc gia (giai doan cudi) lam phat tang
cao, Ngan hang Nha nude bude phai tang 1ai suat dé
kiém soat gia ca (1i suat & mic I2 hodc I3 tvong tmg
duong b hodc c. Puong c la khing hoang lam phat).

Thuc té tir giai doan tr nam 2020-2024, cung tién
Viét Nam c6 nhiéu bién dong dang ké, anh huong truc
tiép dén lam phat.
20Bleu dd 3: Quan hé giira cung tién va lam phét (%)
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0
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Cung tién ™ Lam phat

Nguon: https.//www.gso.gov.v; https.//vietstock.vn

Bleu 6 3 biéu didn mbi quan hé glua cung tién va
chi sb gia tiéu dung cla Viét Nam tir ndm 2020 den
2024 thong qua co ché truyen dan ctia cung tién. Két
qua cho thay & giai doan dau khi cung tién giam, lam
phat cung giam. Nguyén nhan c6 thé ké dén 1a do thanh
khodn cua thi truong it hon dan dén 1ai suat tang dé
dicu tiét lam phat. Sang nam 2022 khi cung tlen tiep tuc
giam song lam phét lai tang 1én do nén kinh té phuc hoi,
tong cau tang khién gié ca leo thang Néam 2023 cung
tién tang trd lai do chinh sach néi long tién té nham ho
trg tang trudng, lam cho 1ai suat giam va dugc duy tri &
muc thap dé kich thich kinh té, lam phat tang nhe. Nam
2024 cung tién giam con 5.94% nhung lam phat van
duy tri ¢ mic 3.83 cho thay Ngan hang Nha nudc da
that chit tién té dé kiém ché lam phat.

Nhu véy, thue té trén da phan anh rd rang sy linh
hoat cua chinh sach tién té trong viéc diéu chinh cung
tién nham kiém soat lam phat cta Ngan hang Nha nudc,
phtt hop v6i co ché truyén dan cta cac hidu ing thanh
khodn, hi¢u tmg thu nhap, hi€u ing muc gia da nghién
clru. Dong thoi hudng tdi tac dong dai han cta chinh
sach tién t¢, dam bao sy cén bang gitra tang truong kinh
té va 6n dinh gia.

4. Dir liéu nghién ctru va phwong phap nghién
ctru

4.1. Dir ligu nghién cvru

Dir ligu trong nghién ctru dugce thu thdp tr cac bao
cdo kinh té va 80 liéu ngan hang c6 d6 tin cay cao, bao
gom so ligu vé ting truong cung tién M2 va ty 18 lam
phat tan suat theo thang trong giai doan 10 nam tir 2015
- 2024. Lam phat dugc tinh toan dya trén chi s0 gia
tiéu dung thu thap boi Tong cuc thong ké. Cung tién
M2 duoc thu thap tir Quy Tién t& Qudc té (IFSIMF)

va Vietstock. Ngoai ra, nghién ctru st dung dir liéu tir
ngudn ctia Ngan hang Nha nude Viét Nam.

4.2 Phwong phdp nghién ciru

Nghién ctru sr dung mo hinh Arima chay Python dé
du bao lam phat. Dya vao moi quan h¢ gilra cung tién
va lam phat, dit liéu chudi thoi gian tir qua khir gitip xac
dinh xu hudéng va du bao tuong lai. Thong qua klem
tra tinh dung cua ty 1€ lam phat va xac dinh do tr& ti
uu (1ag order). Sau d6 chon m6 hinh thich ho‘p tiy vao
két qua kiém dinh dong lién két; xay ‘dung mo6 hinh va
kiém tra chit luong ctia mo hinh; kiém dinh mé hinh,
tir d6 cho két qua du bao lam phat nam 2025.

5. Két qua nghién ciru

Sir dyng mé hinh Arima dé dy béo chudi thoi gian,

kiém tra xem chudi ty 1¢ lam phat c6 tinh dimg khong?
Arima yéu cau dir liu phai dung, tirc 1a khong c6 xu
hudng 13 rét theo thoi gian. Néu khong dimg s& thuc
hién sai phan d¢ c6 dit liu 6n dinh.
plt.figure(figsize=(12, 5)) pl  t.plot(df["Thang nam"], df["Ty 1€ lam phat"],
label="Ty 1¢ lam phat", color="blue") plt.xlabel("Nam") plt.ylabel("Ty 1& lam
phat") plt.title("Biéu d6 chudi thoi gian cua ty 1¢ lam phat") plt.legend() plt.grid()
plt.show()

- Kiém tra tinh dimg bang ADF Test

(=7.421204494740809,
6.729083307690459%9e-11,
6,
101,

{'1%': -3.4968181663902103,
'5%': -2.8906107514600103,
'10%': -2.5822770483285953},

-740.7912516670903)
Biéu do 4: Biéu d6 chudi thoi gian
Biéu dé chuéi thai gian cla ty 1& lam phéat
0.015 — Ty1¢ lam phat
0.010
0.005

0.000

TY 1€ lam phat

~0.005

—-0.010

-0.015

Nguon: Tinh toan tir phan mém Python
Gia tri ADF =-7.42 p-value = 6.7¢ - 11 (rat nho)
Ngudng toi han: 1% =-3.50
Vi p—Value <0.05 va gia tri ADF nhd hon ngudng
t6i han nén chudi ty 1& lam phat dd dung. Do do, ta
khong can lay sai phan (d = 0).

Biéu d6 5: Biéu d6 ACF va PACF

-0.25 -0.25
—0.50 —0.50
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Nguén: Tinh toan tir phan mém Python
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Biéu db duoc xay dung nham xéac dinh céc bac P, q
cho mo hinh Arima

ACF gidm dan va ct tai khoang lag 2-3 = q 52 hodc 3

PACF c6 mot s gia tri dang ké &' lag 1-2 > p 51 hodc 2

Du bao lam phat nam 2025 dya vao mo hinh Arima
(2,0,2) Xay dung md hinh Arima (2,0,2)

model = ARIMA(Af["Ty 1¢ lam phat"], order=(2, 0,
2)) model_fit = model.fit()
# Du bao lam phat nam 2025 (12 thang tir 2025-01
dén 2025-12) forecast_steps = 12 forecast =
modeliﬁt.forecast(steps=forecastistep§) # Tao
khoang thoi gian du bao (tir 2025-01 dén 2025-12)
forecast_dates = pd.date_range(start="2025-01-01",

periods=forecast_steps, freq="M") Thang Duw bao lam phat

2025-01 0.000695

2025-02 0.001735

2025-03 -0.000454

2025-04 -0.000093

2025-05 0.000151

2025-06  0.000039

2025-07 0.000029

2025-08 0.000048

2025-09 0.000045

2025-10 0.000043

2025-11 0.000044

2025-12  0.000044
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Nhdn xét: Lam phat dy bdo c6 xu hudng dao dong
nhe quanh gan 0%

- Thang lam phat cao 1 va 2 lam phat cao (dac biét
thang 2 c6 murc lam phat cao nhat: 0.001735=0.1735%)
¢6 the do hiéu img mua vu, ddc biét la Tét nguyén dan.
Trong giai doan nay, nhu cau tiéu dung va chi tiéu ting
manh kéo theo gia ca hang hoa dich vu ting

- Thang 3 va 4 c6 gia tri am nhe c6 thé do sau Tét
nhu cau tiéu dung giam xudng cung voi nhimg sy thay
doi trong chinh sach tién t¢ hodc yéu to bat thuong.

- Giai doan gilra va cudi nam tr di, lam phat ¢6 xu
hu”érng‘ on dinh ’horn V(jri bién do dao dong rat nhjﬁ cho
thay nén kinh t€ c6 thé budc vao trang thai can bang.

“Nhin chung, lam phat khong c6 diu hiéu tang dot
bién hodc giam manh trong nam 2025. Tuy nhién,
chinh sach tién t€ ciia Ngan hang Nha nudc c6 thé anh
huong dén lam phat khong ngay 1ap tirc ma c6 do tré
do c6 tac dong trung gian: Thay doi cung tién hodc lai
suat tdc dong dén chi ti€u, dau tu, tin dung trude khi
anh huong dén gia ca va phan img cua doanh nghi¢p va
hd gia dinh thuong mat thoi gian.

Bi€u d6 6: M6 hinh dy bao

Dur b4o lam phat nam 2025 bang mé hinh ARIMA(2,0,2)
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Kiém tra do chinh xac ctia mo hinh:
plt.figure(figsize=(12,5))

plt.plot(df]"Thang nam"], df[" Ty 1& lam phat"], label="Lam phat thuc té",
color="blue")

plt.plot(forecast_df["Thang nam"], forecast_df["Du bao lam phat"],
label="Du béo lam phat 2025", color="red", linestyle="dashed")
plt.xlabel("Nam") plt.ylabel("Ty 1¢ lam phat") plt.title("Du bao lam phat nam
2025 bing m6 hinh ARIMA(2,0,2)") plt.legend() pk.grid() plt.show()

MAE (Sai s6 tuyét déi trung binh) = 0.00321 (~ 0.32%)
MSE (Sai s6 binh phuong trung binh) = 1.44e-5
RMSE (Cin bac hai ciia MSE) = 0.00380 (~ 0.38%)

Két qua cho thdy: Sai s trung binh kha thip (~
0.32% ~0.38) phan anh mo hinh du bao kha chinh xac.
6. Trao doi va thao luin

M6 hinh Arima (p, d, q) dugc chon dya trén tiéu
chi AIC/BIC va k1em dinh tinh dung Sai s6 du bao
RMSE/MAE cho thay d9 chinh xdc cua mo hinh cao.
Ket qua nghién ctru cho thdy du béo lam phat ¢o tinh
6n dinh, diéu nay thé hién chinh sach tién té dang
dugc Ngén hang Nha nudce klem soat tot. Tuy nhién,
doanh nghlep cling can chuan bi cho kha nang tang
gla nguyen ligu, 1ai suat cao hon va nhimg rui ro khac
c0 theé xay ra néu lam phit cao, dong thoi nguoi dan
can can trong trong hoat dong gm tlet kiém, dau tu
vang hay bat dong san. Nha nudc can theo ddi sat
sao giai doan 3,4 dé tranh tinh trang giam phat, anh
huong dén tang truong kinh té.

Han ché cua m0 hinh Arima la chua xem x¢ét dén
blen dong do cac yéu tb khac nhu ty gid, i suat, gia
dau... va khong c6 dy béo tét trong dai han.

Ket ludn: Két qua nghién clru thira nhan rang
cung t1en c6 tac dong dang ké den lam phat trong nén
kinh t& Viét Nam. Khi cung tién ting, lam phat ¢l xu
hudng tang theo, phu hop véi ly thuyet c6 dién. Khi
Ngan hang Nha nudc klem soat cung tién chat ché thi
lam phat c6 thé s& duoc kiém soat. Tuy nhién tic dong
nay khong phai ltc nao cling tryc ti€p, no con co thé bi
anh hu’ong boi cac yéu td khac trong nén kinh té. Mac
du vay, ket qua nghlen ctru trén c6 y nghia thyc tién
quan trong, gitip cac nha hoach dinh chinh sach c6 dinh
huéng chinh sach tién & hop 1y trong thoi gian téi.
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