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Tom tdt: Bai nghién ciu nay do luong ky vong lam phdt théng qua viéc trich
loc théng tin tw cdu tric ky han ldi sudt trdi phiéu Chinh phiu ¢ cdc ky han
khdc nhau. Bai viét dua vao mé hinh ciia Nelson va Siegel duoc trién khai vao
ndm 1987 va sau dé duoc rdt nhiéu nha nghién ciu si dung khi nghién ciu
vé duong cong ldi sudt. Théng qua mé hinh nay bai viét udc luong duogc gid tri
cia 3 nhdn té dn cia duong cong ldi sudt la muc dé, dé déc va do cong. Tu
nhiing két qud nay bai viét udc luong lam phdt ky vong bang mé hinh vecto tu
héi quy VAR. Két qud nghién ciu cho thdy lam phdt ky vong & Viét Nam trong
giai dogn 12/2008-02/2013 la khd 6n dinh va lam phdt ky vong vdi cdc ky han
dai hon cé xu hudéng é6n dinh hon. Sau khi so sdnh két qud udc luong nay vdi
udc luong bang phuong phdp ARIMA véi bién lam phdt va cdc bién tré cia nd,
cho thdy phuong phdp duoc st dung trong bai nghién ciu cho két qud chinh xdc
hon néu so vdi lam phdt thuc té.

Tw khéa: Ky vong lam phdt, duong cong lai sudt, cdc nhan té6 dn muc do, do doc,

dé cong.

Gidi thiéu

Ky vong lam phéat la trung tdm cda cac ly
thuyét kinh t& vi mé hién dai va chinh sdch
tién té & cac quoc gia (Woodford, 2005; Gali,
2008). Mic du cdc tranh ludn han l1am vé viéc
hinh thanh ky vong lam phdt vidn con chua
nga ngi, nhung hiu nhu t4t cd cdc moé hinh
kinh t& vi mé déu dugc xdy dung dua trén
gid dinh ring cdc thuc thé déu hanh dong
dua trén niém tin vé lam phdt. Théng qua
cdc quyét dinh trong nén kinh té& thuc, ky
vong lam phdat tdc d6ng 1én lam phat thuc
t&. Hiéu ting truyén dan nay gio day da dugc
nh4an thuc rat té6t khéong nhing trong gidi
han 1Am ma con ¢ cdc NHTW khi hoach
dinh chinh sdch tién té. Vi du nhu 6 My Ben
Bernanke (2004) cho ring “diéu kién tién
quyét dé kiém sodt lam phdt 1a kiém sodt
ky vong lam phdt” (Bernanke 2004, 2007).
Cdc NHTW déu nhéan thidc ring budc ddu
tién mudén kiém sodt lam phdt thi phdi quan
ly dugc niém tin cia cong ching vé lam phdt
tuong lai (Woodford, 2005).

Tai Viét Nam, Nguyén Thi Ngoc Trang (2012)
cho rang tinh dai ddng trong lam phat & Viét
Nam chi yé&u la xuit ph4at tu ky vong lam
phat. Nguyén Thi Thu Hing va Nguyén Dic
Thanh (2010) khing dinh vai tro cta kénh
truyén dan ky vong do6i véi lam phat. Mic
du vay, chua c6 nghién ciu c6 hé thong nao
vé phuong phdp do ludng ky vong lam phét
¢ Viét Nam, cdc s6 liéu vé ky vong lam phét
chua dugc tinh todn. Pay 1a mot khé khin rat
16n cho cdc nghién ctu kinh té& cling nhu diéu
hanh chinh sdch tién té & Viét Nam.

Muc tiéu cda bai nghién ciu nay la chon loc ra
mot phuong phdp do luong ky vong lam phat
phu hop cho Viét Nam trong giai doan hién
nay. D€ thuc hién muc tiéu nay, bai viét thuc
hién trich loc théng tin ky vong lam phat tu
duong cong l4i sudt, sau d6 sé so sanh v4i mot
vai thuéc do khdc dé€ chiing minh tinh phu
hop cia phuong phdp.

Truée hét, ba nhan t6 4n ctia dudng cong lai
sudt 1a muc do (level), do doc (slope) va do cong
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