TOM TAT LUAN VAN

Luan van thuc hién nghién ctru cac nhan t6 vi mé anh huéng dén ty gia
hdi doai thuc da phuong tai Viét Nam. Luan van lan luot gidi quyét cac ndi dung
la (i) Gigi thiéu tong quan vé dé tai nghién ctru; (ii) tong quan co so |y thuyét vé
ty gia hdi doai thuc, ty gia can bang va lya chon céc nhan t6 vi md tac dong dén
ty gia hoi doai thuc; (iii) lwva chon phrong phap va mé hinh sir dung trong nghién
ctru; (iv) Xéc dinh nhan té6 vi mo tdc dong dén ty gia hoi doai thuc tai Viét Nam;
(v) két luan va dé xuat mot sd kién nghi chinh sach.

Ké&t qua nghién clru cho thdy ty gia h6i doai thic da phrong tai Viét nam
chiu tac dong trong dai han béi bién s6 diéu kién thwong mai, 0 mé cla nén
kinh t€, ndng suat va tai san ngoai té rong. Gilra ty gia thuc vaty gia thuc can
bang ton tai sy chénh léch, trong dé giai doan 2000 — 2002 thi Viét Nam Dong
duwgc dinh gia thdp. Nguoc lai, giai doan 2002 — 2008 Viét Nam DBong co xu
hudng bi danh gia cao, c6 thoi diém chénh léch REER va EREER Ién dén gan
15%. Giai doan 2008 — 2013 murc d6 chénh léch khong 6n dinh, ré rang nhung
nhin chung xu hurdng Viét Nam Dong van dwoc danh gia cao.

Ty giahoi doai thyc vaty gia hdi doai danh nghta bj dinh gia cao hay thap
déu khéng t6t cho can bang chung ctia nén kinh té. Vi vay, dva trén két qua
nghién clru luan van da dwa ra cac goi y chinh séch nhdam 6n dinh diéu kién

thuong mai, d6 mé chanén kinh té, nang suat vatai san ngoai té rong.

Mac du luan van da gidi quyét dwoc cac cau hdi nghién ctru dat ra nhung
van con ton tai rdt nhiéu han ché vé 6 liéu, céach tinh cac bién s6 Vi mo, sir dung
bién s6 trong mo hinh,... Cac han ché nay 8 tiép tuc dwgc gidi quyét trong cac

nghién clru trong twong lai cuatéc gia.



LO1 CAM DOAN

Luan van nay chua tirng duoc trinh ndp dé 1ay hoc vi thac § tai bat cir mot
treong dai hoc nao. Luan van nay la cong trinh nghién ciru riéng clla téc gia, két
qua nghién ctru la trung thue, trong do khong cé cac ndi dung dadugc cong bo
tredc day hodc cac ndi dung do nguoi khéc thuec hién ngoai trir céc trich dan

dugc dan ngudn day da trong luan van.
Tp. HO Chi Minh, Ngay thang nam 2015

Hoc vién

HaLam Oanh



LOI CAMON

Toi xin gli 1o cam on chén thanh dén thay TS. Nguyén Tran Phic, nguoi
da giang day cho téi nhirng kién thirc rat quy bau trong chrong trinh cao hoc.
Thay dé lubn quan tam, hu¢ng dan tan tinh vadong vién tdi trong qué trinh thic
hién nghién clru mdc du t6i da khdng thuc sy dap (rng dwoc cac yéu cau cla thay

vi nhiéu kho khan khach quan khéc nhau.

TOi xin cam on cac thay co ctia Truong Dai hoc Ngan hang TP. H6 Chi
Minh va Phong Bao tao sau dai hoc dé tao cho tdi nhitng diéu kién thuan loi

nhét, trong sudt quatrinh hoc tai trvong cling nhw qua trinh thirc hién deé tai.

Toi xin cam on Nguyén Trung Hiéu — ngudi da ludn di cung t6i trong m oi
hoan canh va cdm on gia dinh, ban bé d& luén bén canh ¢b v, dong vién toi dé
vuot qua kho khan trong cudc song cling nhw qua trinh thic hién luan van. Tat ca
nhirng thiéu s6t clia nghién ctru nay nay déu thudc trach nhém clia téi va toi

mong nhan dwgc y kién dong gop.
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CHUONG 1. GIOI THIEU BE TAI NGHIEN ClU



Chuong 1 gi6i thiéu kha quét vé ly do thuc hién dé tai nghién clru xuat
phét tir thuc té yéu cau chinh sach tai Viét Nam va co s& clia cac nghién ctru lién
quan. Luan van cling da dua ra hai cau hoi vé nhan td tac dong dén ty gia hdi
doai va c6 hay khéng su chénh léch gitta ty gia can bang vaty gia thuc té dwa
trén muc tiéu nghién cru da dé ra. Chuvong 1 cla luan van cling da gigi han lai
doi twong va pham vi nghién clru, trinh bay so lwoc cac ngudn, cach thirc thu
thap dir liéu va phuvong phap nghién ctru duoc st dung, gidi thiéu cac bai nghién
clru khéc co cung chi dé tir d6 néu ra nhitng dong gép méi cta dé tai khoa luan

S0 VGi cac nghién clru trvdc vagidi thiéu két cau tong quét clia nghién ciru.
1.1 Ly dolwachon dé tai

Chinh sach ty gia ludn dwgc coi 1a mot trong nhiing chinh sach vi mé rat
quan trong nhung tac dong khé lwong va thwong phai danh doi gitra nhiéu muc
tiéu vi md khac nhau. Trén thuc t€, c6 nhiéu muc tiéu dwoc dat ra cho chinh sach
ty gia, trong khi cac cdng cu thuc thi chinh sach va duv dia thuc hién chinh s&ch
lai kh& han hep. Viéc giam gia dong ndi té co thé thic day xuat khau va ci thién
can can thanh toan, nhwng diéu dé chi cé thé xay ra trong nhitng diéu kién nhat

dinh va tac dong khac nhau d6i véi tirng hang hoa khac nhau.

Serven va Peter (2004) chi ra sy bat on trong kinh t€ vi mé cla cac nwéc
dang phat trién thap nién 90 cliathé ky XX véi nguyén nhan bén trong chil yéu la
do sy bét can déi vi md ma cu thé la sy bién dong cliaty gia trong ché do ty gia
hdi doai c6 dinh. Nghién clru cila Azam (2000), Feridun (2005) da chirng minh
s bét 8n ctialam phét vabién dong ty gia hdi dodi 12 nguyén nhan bén trong dan
dén bat 6n kinh té vi md tai Madagascar va Nigeria. Vi vay, viéc xem xét nhan to
nao tac dong dén sy thay doi cliaty gia hoi doai vatlr dé 6n dinh tvong di ty gia
lubn can dugc quan tdm nhét lavéi céc quoc gia dang phat trién.

Viét Nam trong thoi gian qua da trai qua nhiing giai doan tang trudng va

phét trién trong bdi canh nén kinh té twong dodi on dinh. Mac du nén kinh té Viét

Nam ludn dwgc danh gia cé toc dd tang trwdng cao so v6i cac nudc trong khu



vuc vatrén thé gi¢i ngay ca trong giai doan kinh t€ khiing hodng. Tuy nhién, cac
bat 6n vé vi md van ludn |a tré ngai rat 16n cho sy phét trién nhw lam phét cao,
ngan sach tham hut thudng xuyén, ng xau cta hé théng ngan hang,... Trong dé
van dé on dinh ty gid hdi dodi, ludn la mot van dé can duoc giai quyét.

Tinh chat phirc tap, da dang, mang tinh danh d6i muc tiéu cao cuta viéc
thuc thi cac bién phdp clia chinh sach ty gia da ly giai phan nao tai sao chu dé
nay lai la mdt quan tam I&n va dugc ban thdo nhiéu & Viét Nam, nhét [a tr nam
2007 trd lai day sau nhitng bat on kinh té vi mé cla nwdc ta. Ché do ty gia hoi
dodi & Viét Nam la ché do tha ndi co diéu tiét, vi vay chinh sach ty giatrg thanh
mot trong nhitng chinh sach vi mé quan trong. Tuy nhién, viéc can thiép cla
Chinh pht vao ty gid hoi doai c¢é nhirng han ché nhat dinh. Cu thé, ty gia h6i doai
trén thuc té khdng thé phan anh ding cung cau cliathi treong ngoai héi. Tir d6 co
thé xudt hién sy chénh léch gira ty gia thuc da phuong va ty gia thuc da phrong
can bang. Ty gia hdi doai thuc bi danh gia cao hay thip déu khong t6t cho can
bang chung clia nén kinh té. Vi vay, viéc xac dinh mirc bién dong claty gia thuc

can bang da phuong clia dong Viét Nam la can thiét.

Xuat phat tir cac van dé néu trén, luan van lya chon van dé nghién ctru vé
cac nhan td tac dong dén ty gia hdi doai thuc da phuong tai Viét Nam trong giai
doan 2000 - 2013.

1.2 KEét qua nghién ctru coé lién quan

Theo Edward (1988) ty gia héi doai thuc can bang duoc dinh nghia la gia
twong do6i cia hang héa ngoai thuong va phi ngoai thwong, cé kha nang cung luc
dam bao can bang bén trong va can bang bén ngodi clia nén kinh t€ cé sy lwu
chuyén vén. Theo dd, trong dai han Edward (1988) cho rang ty gia hdi doai thuc
can bang chiu anh hudng clia céc bién 8 kinh té nén tang sau: diéu kién thuong
mai (terms of trade), d6 mé clia nén kinh té, chi tiéu cong, phét trién cong nghé

va lwu chuyén von.



V@i nén kinh té dang phét trién, cac nha nghién cru thwong siv dung ding
md hinh gbc voi céc bién giai thich nhu trén, chdng han nhu Montiel (1999),
Chinn (2006). Bén canh d6, nhiéu nha nghién ctru da thay thé bién hodc dua
thém bién gidi thich vao mé hinh. Montiel (1999) phan chia cac bién s6 nén tang
cO tac dong dai han dén bién dong ctia ty gia héi doai thuc thanh 4 nhém, bao
gom: (i) chinh sach tai khda (duoc dai dién bdi chi tiéu chinh pht); (ii) chinh
sach thwong mai (dwoc dai dién bdi tro cdp xudt khau - export subsidies -
EXSUB); (iii) nhan t6 cung noi dia (domestic supply side factors) (dwoc dai dién
béi sirc sAn xudt) va (iv) moi treong kinh té€ quoc té (dwoc dai dién béi diéu kién
thwong mai hoac lwu chuyén von). Zulfigar va Adil (2005) dé dua thém bién dau
tw thuc (real investment - RIGDP), kiéu héi (worker’s remittances - REMG) dé

do luong ty gia hdi dodi thuc can bang clia Pakistan.

Lé Thanh Loan (2001) thic hién nghién ctru cho giai doan 1991 - 2000,
trong do6 cac bién &nh huéng dén REER la d6 mé& thuwong mai, tang truéng kinh
t€ va dau tuv trwc ti€ép nwéc ngoai. Nghién ctru clia Lé Thanh Loan (2001) dwoc
thwe hién véi s0 liéu quy, voi trong sO kim ngach xuat nhap khau la trong sd
khéng ddi cho 10 nam nghién ctru. Nghién clru nay chwa cho thdy sy chénh léch
gilta REER va EREER, chuwa phéan tich nguyén nhan gay ra sy chénh léch va dy
doan xu huéng thay doi clia REER.

Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012) v&i chudi SO liéu tir
2000 - 2010 da chirng minh tai Viét Nam, trong dai han cac nhan t6 tac dong dén
ty gia hdi doai thuc da phwong bao gém: do mé& nén kinh té, chi tiéu cta chinh
phU, tin dung noi diavatai san nwdc ngodi rong. Trong ngan han cac nhan t6 giai
thich cho sy thay doi cta ty gia hoi doai thuc da phvong bao gdm d6 mé nén
kinh té va chi tiéu clia chinh phu.

Vi Qudc Huy, Nguyén Thi Thu Hang va Vi Pham Hai Béang (2013) da st
dung phuong phap BEERs va md hinh phan phéi tré tv hdi quy da thirc —

ARPDL dé xac dinh ty gia thrc can bang da phuong cta Viét Nam vamic do sai



léch giai doan 2000 — 2011, dong thoi xac dinh tac dong cliaty gia dén xuat khau
thdng qua md hinh VECM; tir d6 thdo ludn cac chinh sach co lién quan. Nhém
tac gia thwe hién nghién ctru da stir dung mo hinh phan phéi tré ty hdi quy da thirc
dé xac dinh ty gia thuc can bang da phurong clia Viét Nam. Mo hinh dua ra trong
nghién clru laa REER = f (NFA, PROD, TOT, OPEN, GEXP, FDI, RR) Trong
do, y nghia cia NFA, PROD, TOT, OPEN c0 y nghia tvong ty nhv nghién ctru
ctia Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012) da dwgc dé cap & trén,

FDI la dau tu truc ti€p clia nwéc ngoai va RR lachénh léch & suat thuc.

Nhu vay, ty gid héi dodi thuc can bang duoc phan |on cac nha nghién ciu
thira nhan la c6 thé giai thich bdi cac bién so kinh té vi mo tuy nhién cac bién so
tly thudc vao dac diém tirng quéc gia va phuong phap st dung ding khac biét
nhau.

1.3 Muctiéu va cau hoi nghién ctru

Dé trd |01 cac cau hdi nghién clru, dé tai huéng dén muc tiéu xac dinh cac
nhan to vi mo co anh hudng dén ty gia hoi doai thuc da phwong tai Viét Nam. Tl
muc tiéu trén dé tai da hinh thanh hai cau héi nghién ctru:

Cau hdi 1: Bién s0 vi mo nao tac dong dén ty gia héi doai thuc da phuong
tai Viét Nam?

Cau hoi 2: Ty giathuc da phuong va ty gia thec da phuvong can bang clia
dong Viét Nam co chénh 1éch khéng?

DE giai quyét cic cau hdi nay, dé tai thirc hién cac ndi dung nghién clru cu
thé bao gom:

- Hé thdng hoa co s& ly luan vé ty gia hdi doai thic va cac nhan té tac dong
dénty giahdi doai thuc da phuong.

- Xé&c dinh cac nhan t6 vi mé anh huéng dén ty gia h6i doai thuc.

- Udc lvong ty gia thuc da phurong can bang va méc do chénh léch véi ty

giathuc da phuong.



- Tlr c&c nhan t6 tac dong dwa ra khuyén nghi chinh sach nham dam bao 6n
dinh ty gia hoi doai thuc vakinh té€ vi mod Viét Nam.
1.4 Dai twgng va pham vi nghién clru
Pé tai nghién clru vé cac nhan to vi md tac dong dén sy thay doi ty gia hdi
doai thuc da phwong cta Viét Nam dua trén cac co sé ly thuyét va nghién clru co
lién quan. Pham vi nghién clru dwgc gi¢i han tir nam 2000 dén nam 2013, co s&
tinh toan ty gia hoi doai thuc da phvong dwa trén cac qudc gia cd guan hé ngoai

thwong Ion voi Viét Nam trong pham vi thoi gian nghién ctru.
1.5 Phuong phap nghién clru va 0 liéu sir dung

Phuong phép téng hop dugc sir dung nham gidi thiéu |y thuyét vé phuong
phap tiép can ty gia thuc da phrong can bang tao co s¢ dé dé xudt mo hinh dinh
lvgng vé nhan t6 tac dong ty gia thuc da phuong.

Dé phan tich tac dong cac bién sd vi mo dén ty gia héi doai thic, luan van
str dung phuong phap VAR, VECM va céc k¥ thuat, kiém dinh lién quan dén céc
mo hinh nay. Tir day, mé hinh téc lvong £ duoc sir dung dé tinh todn ty gia
thirc can bang va so sanh voi REER dua trén sai 1éch clia hai chubi O liéu nay.

Phurong phap nghién cru cu thé dwoc trinh bay trong chuong 3.

Nguon sd liéu sl dung trong nghién ciru dwoc thu thap tir cac ngudn Téng
cuc Théng ké Viét Nam, Vietstock, IFS, ADB, NHNN... mét s6 sO liéu thir cap

dwoc thu thap tir cac nghién clru c6 lién quan tai Viét Nam cling nhw trén qu oc té.
1.6 Bong gbép cua cua nghién clru

Luan van c6 cac déng gop nhat dinh khi van dung cac md hinh ly thuyét
claty gia hdi doai thuc da phrong can bang dé xac dinh nhan t6 tac dong dén ty
gia thyc, dong thoi st dung nam goc 2010 dé xem xét goéc nhin méi so véi

nghién clru trudc.



Luan van thuc hién phan tich tdc dong clia nhan t6 Vi mé dén ty gia hoi
doai thwc dua trén phuong phap VECM tir d6 woc lwong ty gia thue can bang da
phwong. Ngoai ra, tac gia cling xac dinh chénh léch gitta EREER va REER dé

danh gia mrc d6 chénh léch, tir d6 dwa ra nhitng kién nghi chinh sach phu hop.
1.7 Cau truc nghién clru

Dé dat dwoc muc tiéu nghién ctru, luan van duoc trinh bay qua ndm
chuong, trong dé ndi dung chuong 1 la tong thé céc van dé nghién ctru, phuong
phap nghién citu, gidi thiéu tdm tat vé dé tai va cac nghién ciru co lién quan.

Chuwong 2 dwa ra téng quan co s ly luan vé ty gia can bang co ban, tir co s¢
ly thuyét nay nghién ctru sr dung cac bién s6 vi mo lam nhén to tac dong dén ty
giahdi doai thuc.

No6i dung chuwong 3 si¢ dung co so ly thuyét clia chwong 2 dé dua ra quy
trinh nghién clru, phrong phép tiép can va so liéu s dung. Tac gia dwa ra mot
md hinh nhan t6 tac dong va ky vong vé dau clia cac bién s vi md dén ty gia hdi
doai thuc tai Viét Nam.

Dua trén quy trinh nghién ctru, md hinh va phrong phéap clia chuong 3 thi
chuong 4 cuia de tai & thuc hién xéac dinh chiu dai do tré ctia md hinh, céc bac
cliamd hinh VAR/VECM va céc bién xac dinh cd lién quan dwoc kiém dinh. Tl
d6 c6 thé xac dinh nhan td nao tac dong dén ty gia héi doai thuwc da phuong tai
Viét Nam. Bong thoi, tir md hinh da c6, luan van ap dung cac tinh toan ty gia can
bang va tinh toan chénh |éch cliaty giathuc da phrong va ty giathyc da phuong

can bang.

Chuong 5 tong hop két qua clia chwong 4 dé dwa ra cac két luan, dong thoi
dé xuat cac khuyén nghi chinh sach lién quan. Han ché clia nghién clru va céc
hwéng nghién clru trong tuong lai lién quan dén dé tai cling dwoc trinh bay tai

chuong nay.



CHUONG 2. COSOLY THUYET VECACNHANTO
TAC BDPONG DEN TY GIA HOI POAI THUC



Chuong 2 dugc thwe hién nhdm gigi thiéu cac co s¢ |y thuyét co ban doi
vOi nhan to tac dong dén ty gia hdi doai thirc. Cac ndi dung cu thé trong chwong
bao gom: tbng quan vé ty gia hdi doai thuc, Iy thuyét vé ty gia hdi doai can bang,
cac phwong phap xac dinh ty gié can bang dé tir d6 xem xét vé céc nhan t6é vi mo

anh huéng dén ty gia

2.1 Tongquan Ve ty gia hdi doai thuc
2.1.1 Khai niém ty gia hoi doai thuc
2.1.1.1 Khai niémty gia hoi doai thuc

Ty gia danh nghia laty gia duoc sl dung hang ngay trén cac phwong tién
thong tin dai ching, |a gia cia mot dong tién dwoc biéu thi qua mot dong tién
khac ma chua dé cap dén tvong quan si'c mua hang héa va dich vu. Ty gia héi
doai danh nghfa dvoc hiéu laty gia duoc sir dung hang ngay trong giao dich trén
thi truong ngoai hdi ma chua dé cap dén twong quan sirc mua hang héa va dich

vu, phan anh mic gia twong doéi gilra hai loai dong tién.

Ty gia héi doai thuc laty gia héi doai danh nghfa da digu chinh twong
quan gia ca trong va ngoai nwéc. B do lvong sirc manh canh tranh thvong mai
quoc té, gidi nghién clru thuong s dung ty gia hdi doai thuc, day 1a mot pham
tru kinh té€ dac thu va viéc phan tich ty gia hdi doai thuc s& [a mot van dé duoc
guan tam.

2.1.2 Phan loai ty gia h6i doai thuc

2121 Ty giathuc song phvong (RER — Real Exchange Rate)

Ty giathuc song phurong la ty gia danh nghia da dwgc diéu chinh béi ty 1€
lam phét gitra trong nwdc va ngoai nude, nd la chi sd thé hién siic mua clia dong
ndi té so vdi ngoai té. Vi thé co thé xem ty gia thuc la thudc do stic manh canh

tranh vé giaca gitra 2 quoc gia.



Ty gia thuc song phwong ¢ trang thai tinh la ty gia thuwc song phuong
dugc xem xét tai mot thoi diém (Nguyén Van Tién, 2012), cu thé dugc biéu dién

trong cong thirc 1.1.

E =% (1.1)

Trong do: E, la ty giathuc
E laty gia danh nghia
P" lamirc gia ca & nvdc ngodi bang ngoai té
P lamirc giaca & trong nwdc bang ndi té
Nhu vay, theo cong thirc 1.1, ttr sO thé hién mirc gia ca & nwéc ngoai quy
vé dong ndi té. Vi thé, ty gia thuc la mot chi s6 so sanh mirc gia ca & nwéc ngoai
so véi mirc gia ca ¢ trong nudc, dieu nay thé hién khd nang canh tranh trong

guan hé mau dich gira 2 qudc gia.

Néu E, = 1, tc E.P" = P, tandi rang dong tién trong nwéc va ngoai té co
ngang gia siic mua, hay giatri thwc ctia hai dong tién la nhw nhau. Nghia la khi
chuyén déi mot don vi ngoai té randi té, ta mua duoc sd hang héa & trong nwéc

twong duvong vai mua @ nwdc ngoai va nguoc lai.

Néu E, > 1, tirc E.P* > P, tandi rang dong ndi té dwoc dinh gia thip va
dong ngoai té dwgc dinh gia cao, sirc mua clia dong ndi té yéu hon déng ngoai té.
Nghia 13, khi chuyén doi mot don vi ngoai té sang ndi té, s& mua dwgc s hang
héa trong nuéc nhiéu hon & nwdc ngoai va nguoc lai. Vé ly thuyét khi dong noi
té bi dinh gia thap & khuyén khich xudt khau va han ché nhap khau.

Néu E, <1, trc E.P* < P, ta néi rang dong nodi té duoc dinh gia cao va
dong ngoai té dwgc dinh gia thdp, stc mua ctia dong ndi té cao hon dong ngoai
té. Nghia 1& khi chuyén d6i mot don vi ndi té sang ngoai té, s& mua duoc sd hang
hoa & nuvéc ngoai nhiéu hon trong nuéc va nguoc lai. Vé ly thuyét khi déng noi

té bi dinh gia cao s& han ché xuat khau va khuyén khich nhap khau.
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Vay khi céc yéu to khac khong déi, néu ty gia danh nghiia tang lam cho ty
gia thuc tang. Pidu nay ham y rang khi NHTW tién hanh pha gia noi té (Iam cho
ty gia tang), & lam cho ty gia thuc tang, déong ndi té dwgc dinh gia thap £ gilp

cai thién src manh canh tranh thwong mai quoc té clia quoc gia

Ty gia thuc song phuong & trang thai dong dwgc quan tam trong giai
doan hién nay. Trén thé gidi khdng c6 qudc gia nao cong bd gia clia mot ro hang
héa tai mdt thoi diém, cho nén ty gia thuc ¢ trang théi finh chi mang y nghia vé
mat ly thuyét. Vi vay, nguoi ta sl dung ty gia thuc & trang thai dong dé tinh toan
sy van dong cta ty gia thuc tir thoi ky nay sang thoi ky khac théng qua diéu
chinh ty gia danh nghia vgi chénh léch lam phét gita hai quéc gia. Ta cd cong
thirc 1.2 (Nguyén Van Tién, 2012) vé ty gia duoc xac dinh nhu sau:

CPI{
= ep.—
CPI¢

(1.2)

€rt

Trong do:

e, lachi sO ty gia danh nghia tai thoi diém t so voi thoi diém 0, e, = Sﬁ
0
voi Et, Eo la ty gid danh nghia thoi diém t vathoi diém 0.

e la chi 0 ty gia thyc tai thoi diém t so véi thoi di€ém 0, e, = E/Eyo
v0i E, E,, 1a ty gidthwc (dang finh) tai thoi diém t vathoi diém O.

CPI; 1achi sd giatiéu dung & nwéc ngoai tai thoi diém t so véi thoi diém

CPI, laichi s giatiéu dung & trong nuwéc tai thoi diém t so véi thoi diém O.
2122 Tygiathuc da phvong (REER - Real Effective Exchange Rate)

Ty giathuc song phwong chi cho ching ta biét dugc s 1én gia hay xung
gia cla mot dong ndi té so véi mdt dong ngoai té. Tuy nhién, trong quan hé
thuvong mai da phuong, mot nwéc cé quan hé thuong mai véi nhiéu nwéc khac.

Van dé dat ralatai mot thoi diém lam sao biét dong tién ciia mot qudc gia dang

11



dugc dinh gia tri thec cao hon hay thdp hon so véi cac dong tién khéc trong ro
tién té, hay nang luc canh tranh clia qudc gia d6 dang duoc cai thién hay bi xoi
mon so voi cac nudc khéc cd quan hé thwong mai. DE gidi quyét van dé nay

nguoi tadung ty giathuc da phurong.

Ty gia thuc da phrong 1a mot chi s6 phan anh mic do canh tranh vé gia
ca, la co s& dé danh gia dong ndi té dang dwoc dinh gia thic cao hay thip so voi
cac dong tién khéc trong ro tién té dwoc lwva chon dé tinh REER. Chi s6 nay rat
thich hop cho viéc dat dwgc muc tiéu kinh té trong tlrng giai doan du6i co ché ty
gia hon hop, vi vay né l1a duoc quan tm trong qué trinh thuc thi chinh sach kinh
t€, trong so sanh mic dd canh tranh vé gia clla mdt nuéc so v6i cac doi tac

thwong mai.

REER c6 thé dugc tinh theo phuong phap trung binh dai s6 (AM) hodc
trung binh hinh hoc (GM). REER theo AM dugc xac dinh nhw cong thirc 1.3

REER = i RER, xW, (1.3)

Dai v6i phuwong phap GM, REER duogc xac dinh theo cong thirc 1.4
REER =[], RER" (1.4)

Trong d6 RER; la ty gia hdi doai thuc cla dong ndi té so v&i ngoai té va
dugc tinh theo, wi dai dién cho phan trong s6 gan véi dong tién i, t 1a khoang thoi

gian trong qué trinh tinh toan.

Tuong tv nhu ty gia hdi doai thuc song phwong, néu xét REER trang thai
finh, khi REER > 1, dong ndi té duoc dinh gia tri thyc thap, qudc gia co vi thé
canh tranh thuong mai vé gid cao hon cac nwéc ban hang. Trong truong hop
REER = 1, dong ndi té dwoc dinh gia ngang gia tri thwc, qudc gia co vi thé canh
tranh thvong mai vé gia bang cac nwdc ban hang. Con néu REER < 1, dong noi
té dwoc dinh gia tri thuc cao, quoc gia co vi thé canh tranh thwong mai vé gia

thap hon cac nwéc ban hang.
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Xét REER trang thai dong ttrc la xem xét REER tang Ién hay gidm xudng
thoi ky nay so véi thoi ky trwéc. Néu REER tang, sicc manh canh tranh quéc gia
dwoc cai thién. Néu REER giam, sirc manh canh tranh quoc gia bi x6i mon va
néu REER khong doi, sirc manh canh tranh qudc gia duoc gitk nguyén.

2.2 Ty giahdi doai can bang
2.2.1Khéi niém ty gia héi doai can bang

Ty gia hdi doai can bang la mot trong nhitng khéi niém co ban trong kinh
t& vi md. Ty gia hdi doai can bang duoc xac dinh 1a giao diém clia dwdng cung va
dwdng cau tién té trong treong hop khéng c6 s can thiép chiaNHTW. Ty giacan
bang trong treong hop nay duoc goi laty gid can bang song phuong — ty gia can
bang gitra dong ndi t& vai mot dong ngoai té khac. Trong khi d6, hién nay moi
nwéc déu c6 quan hé thwong mai va6i rat nhiéu nwéc khac nhau nén hau hét cac
nghién cltu Ve ty gia thwong dé cap dén ty gia can bang da phuong. Duva trén
phan tich clia Clark va MacDonald (1999), ty gia can bang c6 thé dugc mo ta
thdng qua phwong trinh dvéi day:

a=pZt+0Ti+ & (1.5)

Trong do:

& : ty gia trong thoi gian t

— Zi:lamot vecto cla cac bién so kinh té co ban dwoc dy kién sé anh hudng
dén ty gia trong trung vadai han

— T¢:lamdt vecto cac yéu t6 tam thoi (bao gbm ca hién tai va do tré clia cac

bién s6 kinh té co ban trong Z) c6 anh hudng dén ty gia trong ngan han.
— & nhiéu ngau nhién

— B vab : vecto cac hé s6
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Ve |y thuyét, ty gia can bang dwoc chia thanh baloai 1a ty gia can bang
ngan han, ty gia can bang trung han va ty gia can bang da han (Driver va
Westaway, 2005).

Ty gia can bang ngan han (short-term equilibrium exchange rate) laty gia
duoc xac dinh theo giatri hién tai clia cac yéu td kinh té co ban sau khi déloai bod
anh hudng clia cac yéu t6 ngau nhién (vi du nhu bong bong trén thi truong tai
san). Néu toan bd nén kinh té bi mat can bang, thi trong ngan han ty gia s& phai
thay d6i dé gitp cho thi treong dugc can bang trd lai. Chinh vi vay, ty gia can
bang trong ngan han dugc xac dinh dratrén giatri thwc tai thoi diém hién tai chi

khéng dwatrén giatri can bang clia cac bién sb kinh té nay.

Ty gia can bang trung han (medium-term equilibrium exchange rate) laty
gia duoc xac dinh khi nén kinh té dat dwoc ca can bang bén trong (internal
balance) va can bang bén ngodi (externa balance). Theo kinh té hoc vi md, mot
nén kinh té€ dat dwoc can bang bén trong co nghiia la nén kinh t€ dé dam bao duoc
cong &n viéc lam day di va gia ca 6n dinh. Trong khi do cin bang bén ngoai dé
cap dén trang tha clia can can vang lai, cu thé hon d6 la can can thvong mai.
Theo dd, nén kinh t€ dat duoc can bang bén ngod khi trang tha clia can can
thuong mai khéng qua thdm hut va ciing khong qua thang dv (chir khéng nhat
thiét phai bang 0), vatrang thai d6 phai pht hop véi mic ting truéng GDP, mirc
tiéu diing va cong an viéc lam tai thoi diém hién tai cling nhw trong trung han.
Nhu vay, trong trung han, ty gia can bang dugc xac dinh dwa trén gia tri trung

han clia cac bién sb kinh té co ban (Pham Thi Hoang Anh, 2010).

Ty giacan bang trong dai han (long-term equilibrium exchange rate) laty
gia dwoc xac dinh khi tat ca cac chil thé trong nén kinh té dat dwoc can bang
trong luu chuyén von va hang héa, tuy nhién phai mat nhiéu nam tham chi la
nhiéu thap ki mai co thé dat dwoc mirc can bang ndy. Ty gié can bang trong dai

han £ dwgc xac dinh dwatrén giatri trong dai han clia cac yéu td kinh té co ban,
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sau khi da loai bdé cac anh hwéng mang tinh chu ki va cac bong bdng trén thi

trrong.
2.2.2 Cach tiép can co ban vé diéu kién can bang cliaty gia
2.2.2.1  Ngang gia sitc mua (Purchasing Power Parity — PPP)

Phurong phap ngang gia siric mua dadwoc s dung rong réi dé do lwong ty
gia can bang, dic biét 1a trong da han. Hay noi cach khéc, PPP cling 1a mot
phwrong phap dé xac dinh ty gia can bang. Ngoai ra, PPP dling lanén tang dé phat
trién mot diéu kién khac ctaty gia dé chinh la can doi tién té. Gia thuyét PPP
truyén thong phét trién tir “Luat mdt gia” (LOOP) nhv sau: véi hai qudc gia cd
clng mdt hang ho, trong do gia dinh rdng hang hoa nay dong nhét gitra hai nuéc
va khong c¢6 rao can thwong mai nhw chi phi van chuyén, thué quan,...thi PPP c6
thé duoc hiéu nhu cong thirc 1.6 (Nguyén Van Tién (2012).

. P
S(i/j)=— 16
(i1]) p (1.6)
Trong do thi S (i/j): ty gia trao ngay voi j la dong tién yét gia, i la dong
dinh gi& P lagiacliard hang hda, dich vu chuan tai nuwdc phat hanh dong tiéni.

P lagiactard hang hda, dich vu chuan tai nwéc phat hanh dong tién j.

Trén thuc t€, khi n6i dén ngang gia sirc mua gitra hai dong tién, nguoi ta
khong tién hanh so sanh sirc mua lién quan dén tirng hang hoéa riéng biét ma
thay vao do la so sanh sirc mua clia mét ré hang héa tiéu chuan giong nhau &

trong nwdc va nuwéc ngoai.

Tom lai ngang gia stic mua (PPP) laty |é trao doi gitra hai déng tién, theo
ty 1é nay thi sb lwvgng hang hoéa mua duwgc la nhu nhau & trong nuéc va & nuéc
ngoai khi chuyén déi mot don vi ndi té ra ngoai té va ngwoc lai (Nguyén Van
Tién, 2012).
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2.2.2.2 Nganggialai suat (Interest Rate Parity - | RP)

Theo Nguyén Van Tién (2012) dé hinh thanh ngang gia |4 sudt thi c6 nim
gia thiét dwgc dwa ra: khdng ton tai chi phi giao dich, khéng ton tai hang rao chu
chuyén (thué, quota...), kinh doanh tién té qudc té khong chiu rii ro quoc gia,
cac chirng khoan c6 chat lvgng nhw nhau va thi truong tién té canh tranh hoan
héo.

Theo d6, IRP biéu thi mdi quan hé gitta gia ca thi treong von va gia ca thi
truong héi doai. Quy luat IRP dwgc nghién clru thong qua hai co ché: co ché kinh
doanh chénh léch gia ¢ bao hiém rdi ro (CIP) vakhdng c6 bao hiém (UIP). Theo
co ché kinh doanh chénh léch gia c6 bdo hiém rui ro, chénh léch |& sudt gitra hai
dong tién la chénh 1éch gilra ty gia ky han vaty gia giao ngay. Con theo co ché
kinh doanh chénh léch gia khdng cé bao hiém thi ri ro hoi doéi khong duoc bao
hiém thong qua thi truong hdi dodi cé ky han nén chénh léch 1& suat gitra hai

dong tién phai phan anh ty € bién dong cliaty giagiao ngay ky vong.
2.2.2.3  Can can thanh toan can bang
Tiéu chudn can bang clia can can thanh todn theo ché do ty gia hoi doai
linh hoat trong truong hop khéng c6 sy can thiép clia thi truong ngoai héi co
thé dwgc mo ta theo cong thirc (1.7)
ca = -ka .7

Trong do ca: va ka twong (rng la can can vang lai va can can von (Song,
2013).

Céan can vang lai dugc chiathanh bon can can bd phan la: can can thuong
mai, can can dich vu, can can thu nhap va can can chuyén giao vang lai mot
chiéu. Con can can von phan anh toan bd cac chi tiéu giao dich kinh té gilra
ngudi cw trd véi nguoi khong cw tri vé chu chuyén von trong linh viyc dau tu

trwc tiép, dau tw vao gidy to ¢ gia, vay vatrd no nwéc ngoai, cho vay vathu hoi
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no nwéc ngoai, chuyén giao von mot chiéu, cac hinh thirc khac lam tang hodc
gidm tai san ¢ hodc tai san no.
2.2.2.4  Can bang d6i ndi va di ngoai (can ddi kinh t€ vi mo)

Can d6i kinh t& vi md bao gdm can bang déi ndi va can bang d6i ngoai.
Theo d6, can bang ddi ndi la trang thai ma & dé cac ngudn lyc clia mot quic
gia dwoc sir dung day du, thé hién & sy toan dung nhan cong va mirc gia ca on
dinh. Can bang d6i ngoai chi yéu la tinh trang can bang can can thanh toén
quoc té chanén kinh té mé.

Theo Swan (1963), can déi kinh té vi mo dat duoc tai mirc san lwvong ma
tai do ty 1€ that nghiép tw nhién hay ty |é that nghiép khong lam tang téc lam phat
(non-accelerating rate of unemployment — NAIRU) c6 thé dat dwoc vatrang théi
can can vang lai & mic bén viing.

2.3 Phuwong phap xac dinh ty gia can bang trong dai han

2.3.1Ngang gia strc mua (PPP)

Ngang gi& src mua la mot phwong phap don gian dé xac dinh ty gia thuc
can bang trong dai han. Tuy nhién, ngang gia stc mua trong thuc t& kho duoc
duy tri vi nhigu ly do. PPP gia dinh rang hang hoa giéng hét nhau &@ moi qudc gia.
Diéu nay co thé ding doi voi hang hda duoc san xuat bdi cac cong ty da quoc gia
nhwng lai khong ding doi véi cac san phdm ndi dia hay cac san pham nong
nghiép, san pham dac thu. Vi vay, vé co ban, hang hda gilra cic qubc gia khéng

thé thay thé hoan hao cho nhau.

Song song Vi do, ty trong hang hdéa dugc sir dung & mdi qudc gia la khac
nhau dan dén ty 1& moi hang hda trong ré hang hoa dé tinh PPP clia cac nuéc
khéng ddng nhat. Digu ndy dan dén viéc tinh toén ty gia héi doé theo ngang gia
src mua gap tré ngai |on. Sau do, PPP gia dinh rang chi phi giao dich qua céc

qudc gia la bang 0. Diéu nay trai ngwoc véi thwe té dién ra bdi vi chi phi van
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chuyén va céc rao can thuong mai nhv thué quan, han ngach. Cudi cling, PPP
ngam gia dinh rang tat ca hang héa déu la hang héa thuong mai — c6 thé giao
dich & moi quéc gia. Tuy nhién, trén thuc té€, hang héa phi thwong mai chiém ty
trong khong nhé trong rd hang héa clia mét quoc gia. Tom lai, nhirng han ché cta
PPP néu trén cho thdy PPP khong phai la mdt phrong phép toi wu dé xac dinh ty

gia can bang.
2.3.2Phuong phap FEERs (Fundamental Equilibrium Exchange Rates)

Williamson (1994) d& phét trién cac khéai niém co ban cliaty gia can bang
nén tang duwa trén cac phan tich can bang kinh té vi md clia Swan (1963). FEERS
dugc dinh nghia 1a mét ty gia thic da phwong dong thoi dam bao ca can bang doi
ndi va can bang déi ngoai trong trung han. B3i véi FEERS, can bang d6i noi
dwgc xac dinh tai mirc san lvgng phu hop matai do ty 1€ that nghiép khong lam
tdng téc lam phét va can bang ddi ngoai duoc xac dinh khi lubng tién rong duoc

6n dinh.

Williamson (1994) diing da xac dinh FEERs gdm hai buéc chi yéu. Thi
nhat, FEERSs xéac dinh can bang ddi ngoai bang cach can bang céan can vang lai va
céan can van; can bang déi ndi dwoc xac dinh tai mirc san lwong pht hop véi ca
hai yéu t6 do la ty Ié that nghiép valam phét thap. Thi hai, FEERS x8y dung nén
mot phuong trinh dé tinh todn ty gia can bang. Phuong phap ph6 bién nhét dé
xay dwng mdt mé hinh thyc nghiém FEER latap trung vao wéc tinh phuwong trinh
céan can vang lai vadat né bang véi can can von 6n dinh (Wren va Lewis, 1992).
Quy trinh &p dung phuong phap tiép can FEERs gdm niam budc (Egert, Halpern
va MacDonald, 2006). Bau tién, xac dinh muc tiéu clia can can vang lai. Thi hai,
woce tinh do co gian clia can can thwong mai lién quan dén dau ra trong nuéc va
nwdc ngoa voi REER (can can thvong mai theo ham (Y, Y*, REER)). Thit ba,
tinh toan sy thay d6i ctia REER khi dat duoc can can thwong mai muc tiéu. Thi

twr, s thay déi clia REER & lam cho can can vang lai diéu chinh tir d6 dat duoc
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muc tiéu can bang déi ndi. Cudi cung, néu can thiét co thé tinh toan ty gia can
bang danh nghia song phtrong tir REER can bang.

Pau tién, md hinh thirc nghiém FEERs xem xét c&c yéu t6 thudc can bang
kinh té vi mo. C6 rét nhiéu yéu td thudc can bang kinh t€ vi md nhu tang tru gng
kinh té, 1ai suat thuc, chinh sach tai khéa hoac cac yéu t6 quyét dinh dén tiét
kiém va dau tu. Tat cd nhirng yéu t6 nay déng vai tro quan trong trong can can
vang lai va sy 0n dinh clia ng nwéc ngoai. Trong thuc té, ddi véi nén kinh t€ mo,
dinh nghia vé ty gia héi doai can bang st lién quan mat thiét sy can bang déi ni
va d6i ngoai. FEERs dwoc x8y dung dwa trén khéi niém vé can bang kinh té vi
md, didu ndy phd hop véi thuc t€. Thi hai, vé ham y “ty gia can bang” trong
céch tiép can FEER, Wren-Lewis (1992) cho rang FEERs la “phuong phéap tinh
mot ty giathuc da phuong, phi hop voi can bang kinh t€ vi md trong trung han”.
Diéu nay c6 nghia la ban than FEERs khong phai la mot |y thuyét vé xac dinh ty
gia hdi doai. Khdng gidng nhu cac cach ti€p can khac, FEERs khong co cac ly
thuyét dé xay dung ty gia héi doai thuc mot cach trwc tiép ma ty gia can bang
dwgc xac dinh bdi modt phuong trinh cd chira cac thanh phan cé khung thoi gian

khac nhau.

Ngoai ra, cac tinh toan mirc do sai Iéch clia mot loai tién té ngu y rang
trong trung va dai han, ty giathuc té s8 hdi tu vé FEERSs. Thay vi tinh toan ty gia
can bang trwc tiép nhu cac mé hinh khéc, FEERS tinh toan muc thay déi ty gia
h6i doai thuc té tir cac phwong trinh. Sau do, ty giéa hdi doai can bang dugc xac
dinh dwa trén mirc thay doi trong ty giathuc da phiong (duoc hiéu lasai 1éch ly
thuyét).

Cudi clng, céch tiép can phuwong phap FEERs dé tinh ty gia can bang
mang tinh chd quan kha rd. Cu thé, trvdc khi xay dwng mé hinh FEERS, céc
nha nghién clru phai xem xét va duva ra cac yéu t6 quyét dinh mic tang trwvdng
san lwong tiém nang, gan lién voi ty 1& lam phat thip. Sau do, xac dinh vi thé

muc tiéu clia can can vang lai can thiét dé duy tri sy phét trién bén virng clia
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nén kinh té€. Trong khi dd, sv phét trién bén virng clia nén kinh té c6 thé duoc
giai thich theo nhiéu céch, chdng han nhu ty 18 ng nuwéc ngodi/GDP hodc ty 18 tiét
kiém/dau tv (Egert, Halpern va MacDonald, 2006). Céch tiép cin FEERSs tudng
chirng hdp dan vi géi gon céc y twdng co ban vé can déi kinh t& vi mo, co vé
vitng chéc hon so voi PPP va céc hinh thirc m& rong ctia né, tuy nhién no ding
c6 nhirng han ché nhét dinh. V§&i nhitng hwéng tim hiéu khac nhau, mot s nha
nghién clru da dwa ra mot sd han ché trong cac van dé lién quan dén hamy ly
thuyét khi dp dung FEERSs trong phan tich thic nghiém. Nhirng van dé nay co thé
dwoc trinh bay nhu sau: Bau tién la kho khan trong viéc gidi thich ding trang thai
can bang trong trung han. Qua trinh tiép can theo FEERs khéng doi hoi tinh toén
mdt mé hinh dong day du. Hé qua truc ti€p |a FEERS chiu hiéu (rng tré vi can can
vang lai trung han s8¢ bi anh huéng béi nhitng cl sbc tam thoi (Driver va
Westaway, 2005).

Tht hai 1a s thiéu chinh xéc trong viéc wdc tinh ty gia can bang. Céach
tiép can FEERs phu thudc dang ké vao do co gidn thuong mai va diéu nay co
thé dan dén mdt woc lwgng khong chinh xé&c (Siregar va Rajan, 2006). Néu
FEERs chi ndm bat dvoc nhitng thay d6i trong can can thvong mai rong va gia
dinh rang nhitng tac déng vé tai san ngoai té rong/ne nwéc ngoai rong chi dugc
xac dinh ngoai sinh thi giatri cliaty gia hoi doai thuc cé thé duoc danh gia qua
cao. Piéu nay cho thdy gia dinh trén 1a c6 van dé vi ton tai bang chirng cho thay
mot moi twong quan gilra ty gia hdi doai thwc va tai sdn ngoai té rong.
Cudi cung la c6 khd nang thi€u mot sO bién quan trong tac dong dén ty
gia thuc. Néu céc vi tri can bang ndi va can bang ngoai van khong bi x&o tron,
céc sai |éch tinh toan tlr FEERs khong doi thi FEERS dugc tinh toan tlr cac sai
léch van gilr nguyén. Tuy nhién, néu co sy thay d6i cac yéu td khac co thé anh
hudng dén ty gia trong trung han va nhirng yéu t6 nay khoéng trong khudn kho
FEERS, ty gié can bang tinh tir cach tiép can FEERS c6 kha nang thét bai trong
viéc giai thich sy thay doi claty gia thuc két hop véi sy thay déi clia cac yéu
t6 (Clark vaMacDonald, 1999).
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2.3.3Phuong phap NATREX (Natural Rate of Exchange)

Stein (1993) da phat trién phrong phép ty gia tw nhién - NATREX ding
dva trén sy can bang déi ndi va déi ngoai cla nén kinh té. Trai ngwoc Voi
FEERs, céch tiép cdn NATREX chia ty gia thuc can bang thanh hai goc nhin:
trung va dai han. Trong khi ty gia thuc theo trung han kha giéng véi FEERs thi
ty giathwc theo dai han co sy khéc biét lién quan dén xac dinh can bang ddi ndi -
NATREX s dung ty |é nang suat st dung con FEERs s dung ty Ié that
nghiép khong lam tang toc lam phét (NAIRU).

NATREX dugc xac dinh la chiém wu thé néu cac yéu td vé dau co va
mang tinh chu ky dwoc loai bd va ty Ié that nghiép dat & mic ty nhién. Stein
(2001) ciing da dua ra céc tiéu chi dé xac dinh mirc do 6n dinh claty gia can
bang, bao gdbm: (i) Ty gia can bang phl hop voi can bang déi ndi. Day lavi tri
ma tai dé ty 1é ndng suat s dung cé xu hudng on dinh & mirc trung binh; (i) Ty
gia can bang pht hop vai can bang d6i ngoai. Pay la vi tri ma nha dau tv bang
quan gira nam gilr tai sin nwdc ngodi va trong nude voi mot ty gia hdi doéi cho
tredc; (iii) Diéu kién cho can bang d6i ngoai trong thoi gian dai laty s6 cla no

nudc ngoai so voi GDP 6n dinh & mdt mirc dd chap nhan duoc.

Theo Driver va Westaway (2005) thi c&c bang chirng thuec nghiém cho
thdy phiong phap NATREX gidi thich sy bién ddng chaty giathwc trong dai han
tot hon so va6i hoc thuyét PPP.

2.3.4Phuong phap BEERs (Behavioral Equilibrium Exchange Rate)

BEERSs duoc thiét ké dé mo ta hanh vi clia ty gia thuc lién quan dén su
thay doi clia cac yéu t6 co ban trong nén kinh té. Phuong phép tiép can BEERs
lan dau tién duoc gidi thiéu bdi Clark va MacDonald (1999).

Trong khi gid dinh clia phvong phap tiép can FEERs va NATREX |a sy
can doi kinh t€ vi m6 thi trong phuong phap ti€p can BEERs lai khdng xudt hién

gia dinh nay. Diém bat dau cta phuong phap ti€p can BEERS la c6 céc yéu t6
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thuc sy quyét dinh ty gia héi doai thuc té, cac yéu t6 ndy co thé thu dugc bang
cach quan sat va duoc giai thich hop Iy bang cac phuong phéap théng ké. Theo
BEERs, hanh vi claty gia hdi doai danh nghia vaty gia hdi doai thuc té co thé
dwoc gidi thich thdng qua mot vai bién s6 kinh té co ban dwéi dang mot phuong
trinh kinh t€.

M6 hinh BEERSs st dung mot tdp hop céc bién sd kinh té vi md co ban dé
tinh toén ty gia can bang thuc hay ty gia danh nghia; st dung mot phuong trinh
duy nhét, mdt don vi goc va phuong phap phan tich dong lién két. N6 bao gom
ba giai doan. Bau tién, chon mét hinh thirc claty gia h6i doai (ty gia thuc hay ty
gia danh nghia) va mot bd céc bién sd kinh té co ban dwa trén céc ly thuyét kinh
t€ ¢o lién quan hodc nghién ctru thic nghiém. Thi hai, chon mét don vi géc va
thirc hién kiém dinh nghiém don vi cho c&c bién. Cudi cling, néu c6 mdt moi
quan hé dong lién két gitta ty gia can bang va céac bién s6 trong mé hinh ton tai
thi ¢o thé tinh toan dugc ty gid can bang tir phuong trinh dong lién két. Céac phan
tich dong lién két la mot phan thiét yéu clla mé hinh BEERs nhv dinh nghia &
trén, vi ty gia can bang duogc xac dinh tir phwong trinh dong lién két gitra ty gia
héi doai va cac bién s6 trong mé hinh. Néu khong st dung phuong phap phan
tich dong lién két hodc néu gilra ty gia hdi doai va cac bién sd trong mé hinh

khéng c6 moi quan hé dong lién két thi md hinh BEERs khong thé dugc &p dung.
2.3.5 Phuong phap EREER (Equilibrium Real Effective Exchange Rate)

Edwards (1989) khéi dau cho viéc xady dwng md hinh vé EREER dugc
thiét ké cho cac nwdc dang phat trién, cac nghién clru thic nghiém sau dé cho céc
nudc phét trién déu co y nghia thong ké, y nghia kinh t€. EREER duoc s dung
trong rat nhiéu nghién ctru va dugc danh gia la thich hop dé mod ta cac dac diém
cla qua trinh chuyén déi va ph hop dé do ty gia can bang clia mot nwdc dang
phét trién.

Trong mé hinh nay cac tac gia nhu Montid (1999) chi ra nhirng bién sb co

ban thyc anh huwdng dén EREER trong dai han va str dung ky thuat wéc lwong
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dong lién két duoc phét trién bdi Johansen (1988) va Johansen — Juselius (1990)
dé xac dinh sy ton tai clla cAc mbi quan hé lién két gitra cac bién sb nén tang va

ty gia hdi doai thuc da phuong.

Theo Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012) thi cac mé hinh
EREER da duoc danh gia la thich hop dé mo ta cac dac diém cla qua trinh
chuyén déi va phi hop dé do ty gia can bang clia mot nwdc dang phat trién. T
do, luan van xem xét cac nhan té co ban tac dong dén ty gia hdi doai thuc phu

hop véi ndi dung nghién ctru.

Montiel (1999) cho rang tat ca cac bién sd kinh té co ban trong dai han tac
dong dén ty gia thuc déu co thé tong hop thong qua mot phrong trinh phan tich
duy nhét. Téc gia ndy cho rang céc yéu td co ban nay cé thé dugc phan loai thanh
bén nhém: Nhém yéu to phia cung trong nudc nhr tong sdn pham trong nuéc,
tiénlvong hodc thu nhap trung binh va nang suat lao déng. Nhdm yéu t6 chinh
sach tai chinh nhuw chi tiéu cta chinh phl, mirc do kiém soét von hodc ng nudc
ngodi. Nhém phan &nh nhitng thay ddi trong méi trudng quéc té, chang han nhu
diéu kién thwong mai vatrinh do phét trién kinh té thé gigi. Nhdm phan anh sy

thay doi trong chinh sach thwong mai nhi d6 mé clia nén kinh té.

Cu thé céc bién s0, theo Edwards (1988), Elbadawi (1994) va Montiel
(1999) thi céc yéu t6 co ban co thé la: Diéu kién thwong mai (TOT), Chi tiéu
Chinh phii (GOV), Mic do kiém sod von (NFA), Chinh sach thvong mai
(OPEN), Trinh dé cong nghé (PROD), Cung tién té (M2), Ty Ié dau tv (INV).
Tuy nhién dé phu hop voi SO liéu tai Viét Nam, cac nghién clru chli yéu siv dung
TOT, GOV, PROD, OPEN, DC, NFA (Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét

Trinh, 2012) valuan van tiép can dua trén co sé nay.
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2.4 Nhan td &nh hudng dén ty gia hoi doai thuc
2.4.1DPiéu kién thwvong mai

Diéu kién thvong mai clia mot qudc gia cé thé dwgc dai dién thong quaty
SO clia chi s0 gi& xuat khau va chi sd gia nhap khau. Trong dé chi sd gia xuat
khau hodc nhap khau hang héa la chi tiéu tvong doi phan anh xu huéng va mic
dd bién dong cla gia xuat khau hodc nhap khau hang héa theo thoi gian. Bién sb
TOT lachi tiéu kinh té biéu thi m6i quan hé ty Ié gilra gid hang xuat khau trung
binh véi gid hang nhap khau trung binh clia qudc gia, dwgc dai dién cho tac dong
clia mdi truong kinh té thé gi¢i dén hoat dong thuong mai qudc té clia mot nuwéc.
Su cai thién vé gia twong doi xuat nhap khau (TOT) c6 nghia la gia xuat khau

tang lén tvong d6i so voi gid nhap khau.

Theo Edwards (1989) va Edwards va Van Wijnbergen (1987), TOT anh
huwdng dén REER thong qua hiéu (ng thu nhap va thay thé. Hiéu (ing thu nhap
thé hién rang khi TOT va thu nhip ting lam tang cau trong nwéc. Vi gia hang
ngoai thuong chiu tac dong cla gia thé gidi (khong phu thudc vao cung cau clia
mot qudc gia) nén gia hang phi ngoai thuong sé tang twong rng theo miic tang
clia thu nhap. Trong khi do, theo (Edwards, 1989) thi RER xac dinh dwa trén ty
sO gia hang hda thuong mai va gia hang héa phi thwong mai nén khi gia hang héa

phi thuvong mai tang sé 1am RER giam, tir d6 dan dén REER giam.

Hiéu rng thay thé thé hién rang TOT ting dan dén xuét khiu giam di va
san xudt trong nudc sE chuyén bét sang hang phi ngoai thuong, lam gia cac mat
hang nay giam xudng twong (ng, dan dén RER tang va theo d6 REER cling tang.
Vi hiéu rng thu nhap va thay thé nguoc chiéu nén xu huéng tac dong clia TOT
lén REER khong rd rang. Tuy nhién Jongwanich (2009) da chi ra, rat nhiéu
nghién ctru thrc nghiém da cho thay & cac nuwdc dang phat trién, sy cai thién vé
TOT c6 xu huéng lam gidm REER vi hiéu rng thu nhap thudng manh hon hiéu
(rng thay thé & cac nwéc nay. Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012)

cho rang tac dong ciia hiéu (rng thay thé thudng nhd do hang héa nhap khau va
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hang hda xuét khdu & cac qudc gia ndy rat khac nhau, nguoi tiéu ding khéng dé
dang thay thé mot loai hang héa ndy bang mot loai hang héa khéc trong ré tiéu

duing ctia ho trong treong hop co6 sy thay doi vé gia
2.4.2D06 m& nén kinh té (Trade openness)

D6 mé clia nén kinh té dwgc sir dung nhv la dai dién cho viéc do lwdng
chinh sach thuong mai ctia mét quéc gia. 6 m& nén kinh té thvong duoc do
lvong bang ty s8 gitka xut khau so véi GDP, nhap khiu so voi GDP hoic dugc

xac dinh laty s0 ciatdng giatri thwong mai quoc té va GDP.

Viéc ting dd md clra clia nén kinh t€ thdng qua cit giam céc rao can
thuong mai c6 kha nang sé lam can can huvong mai xau di va cho phép viéc nhap
khau tran lan. Tir d6 dan dén ciu hang hoa trong nudc giam, gia hang hoa phi
ngoai thuvong giam dan dén REER ting. Tuy nhién, mét s nha nghién clru gan
day nhu Connolly va Deveraux (1995) thi lai cho rang néu OPEN ting do giam
thué xuét khdu thi REER giam. Miyajima (2007) cling cho rang néu do md nén
kinh té tang do tang hoat dong ngoai thwong va it phu thudc vao co ché bao hd
thi ty giathuc s8 gidam hay REER gidm. Nhu vay, tac dong ctia d6 mé nén kinh té

c6 thé cuing chiéu hodc nguoc chiéu véi REER.
2.4.3 Chi tiéu chinh pha (Government expenditure)

Chi tiéu chinh phl dai dién cho chinh sach tai khda clia mot qudc gia,
thudng duoc xac dinh bang ty 18 tdng chi tiéu chinh phi so vai GDP. Theo do, vé
mat ly thuyét, cau tric va mirc do chi tiéu clia Chinh phi c6 thé gay anh hudng
dén ty gia hdi doai thuc.

NEu Chinh pht phan I1én chi tiéu vao cac hang héa ngoai thuvong thi GOV
tdng dan dén tham hut thwvong mai do nhu ciu nhap khdu tang, can can thurong
mai xau di, REER tang. Nguoc lai, néu chi tiéu Chinh phi cht yéu roi vao hang
hoéa phi ngoai thwong thi GOV tang lam tang nhu cau noi dia, gia twong déi cla

hang hoa phi ngoai thuvong téng tir d6 dan dén REER giam. Vi vay, rat kho co thé
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dv doan dwgc sy tdc dong cua GOV |én REER. Tuy nhién, (Edwards, 1989) tim
thdy bang chirng thirc nghiém tir 12 nwéc dang phat trién trén thuc t€ chi rarang
chi tiéu Chinh pht ngay cang tang thi REER cang giam.

2.4.4Nang suét (Productivity)

Théng thuwdong, sic sAn xudt clia mot nén kinh t€ dwgc tinh tir slrc san xuéat
clia moi khu vuc trong nén kinh té hay ty 18 GDP so véi tong lao ddng clia moi
khu vic. Theo Goh va Kim (2006), Du va Deng (2009), GDP thwc binh quan

dau nguoi cé thé duoc str dung lam dai dién cho nang suét

Nang suat cé tac dong nguoc chiéu téi REER thong qua hiéu (rng Bal assa-
Samuelson. Sy gia tdng cla PROD lam tang cau vé lao dong trong nuéc trong
nganh san xuat hang ngoai thuong. Duwéi diéu kién vé viéc lam day du, lao dong
S8 bi hat tr khu vire hang ngoai thiong sang khu vire hang phi ngoai thurong. Do
do6, mic lvong & khu vuc phi ngoai thvong s8 tang lam tang gia hang phi ngoai

thuong.
2.4.5Tin dung ndi dia (Domestic Credit)

Téac dong cla chinh séch tién té dén ty gia thuc dwoc dai dién bang tin
dung ndi dia (DC). Tin dung ndi dia thuong cd c6d tac dong ngwoc chiéu lén
REER. Biéu nay kha phu hop khi NHTW thwc hién chinh sach tién té mé rong
théng qua mé rong tin dung ndi dia, dan dén cung tién trong nén kinh té ting,
gdy &p lyc Ién gié trong nuac va lam tang gia hang hoa phi ngoai thwong. Do tin
dung ndi dia tang Ién lién tuc, chinh phl phai s dung dv tri* ngoai té dé bao vé
ty gianén cang lam cho ty gida bién dong nhiéu va REER giam.

2.4.6 Tai sAn ngoai té rong (Net Foreign Assets)

Tai sin ngoai té rong bao gdm gia tri tinh bang dong ban té cha duw tri
quoc té chinh thirc rong (bén tai san cd bao gbm vang, ngoai té, vi thé duv triv

qudc giatai IMF, SDRs va & bén tai sin ng bao gdm céc khodn ng ngan han clia
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cac NHTW nuéc ngoai (tién glri clia cac ngan hang nwéc ngoai, cac giao dich
hoan ddi, cac khodn thau chi, va mot s khoan ng nwéc ngoai trung vadai han, vi
du viéc sr dung tin dung IMF clia quéc gia)). Bong thoi NFA bao gbm céc tai
san ¢o va tai sdn ng ngoai té khac cia NHTW ma khoéng bao gdbm trong dinh
nghia vé du trr chinh thirc. Thay doi trong tai sdn ngoai té rong chinh la thay doi

trong du trr ngoai héi ciiaquéc gia.

NEu tai khodn vang lai bi tham hut, va so du trén tai khoan vén khong du
dé dap (rng cho tham hut tai khoan véang lai, lam giam gi& ndi té, thi nha nxéc
phai sir dung téi ngudn dy trir ngoai h6i dé han ché bién dong ty gia hdi doai.
Adnan Kasman va Duygu Ayhan (2007) da chirng minh cé moi lién hé gitra du
trlr ngoai héi vaty gia hdi doai trong truong hop Thd Nhi Ky giai doan 1982 —
2005. Theo Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012) thi sy gia tang
clia NFA thuong cd tac dong vé mat thu nhap lam tang cau ndi dia. D€ khoi phuc
cac can doi bén trong va bén ngoai, gia ctia hang phi thwong mai so véi gia hang

thuong mai thudng tang 1én dan dén REER giam xudng.

Két luan chuong 2

Trong chuong nay, luan van da khéi quét hoa t6i cac ly thuyét vé ty gia
h6i doai thuwc va céc céch tiép can véi diéu kién can bang cla ty gia hdi doai
thuc. Dé tai ding xac dinh cac bién s6 vi md co ban tac dong dén REER la diéu
kién thwong mai, dd m& nén kinh té, chi tiéu chinh ph, chénh léch siic sn xudt,
tin dung ndi dia, tai san ngoai rong. Tl d6 tao co s& dé thwc hién Iwa chon
phurong phap phan tich phu hop voi nghién clru tredc va 6 liéu thuc té tai Viét

Nam trong chwong 3 ti€p theo.
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CHUONG 3. PHUONG PHAP NGHIEN CUU VA DU
LIEU NGHIEN CUU
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Trén co s¢ ly thuyét vé ty gia hdi doai thuwc va cac nhan t6 vi mé tac dong
nd, chuong 3 thuc hién viéc xay dwng md hinh nghién ctru dé cd thé gidi quyét
cau héi nghién ctru, dua ra két qua trong chuong tiép theo. Cu thé chwong 3 da
dwa ra md hinh nghién ciru, trinh bay cac xac dinh bién sb trong mé hinh va ky
vong vé chiéu huéng tac dong clia bién sb dén dén REER. Bén canh dd, chuong
3 trinh bay vé phuong phap x& ly s6 liéu dwa trén mé hinh VAR, VECM va cac
kiém dinh, k¥ thuat lién quan dén mo hinh nay dwgc sir dung trong viéc xac dinh

tac dong clia cac bién sb vi mo dén REER.
3.1 Quy trinh thyc hién

Qua trinh xéc dinh nhan t0 tac dong dén ty gia hdi doai thic da phuong tai
Viét Nam duoc trinh bay trong hinh 3.1. Co s& nghién clru duoc dyatrén trén cac
ly thuyét vé ty giad hoi doai thuc va tong quan vé cac két qua nghién clru trudc
day. Sau d6 tac gia luan van thuc hién thu thap dir liéu dé phuc vu cho céc bién
sO phan tich tir cac nguon <6 liéu so cap vathi cap.

Luan van thec hién mo ta cac bién sd nham phéat hién dac diém va bién
dong trong thoi gian nghién clru. Dya trén cac bién so da thu thap sb liéu, luan
van thirc hién kiém tra tinh mta vu - loai bd tinh mua vu, kiém tra tinh dirng clia
chubi s3 liéu, kiém tra dong lién két trong mé hinh. Néu mé hinh khéng c6 dong
lién két thi phwong phap VAR va cac kiém dinh lién quan £ duoc wu tién s
dung. Tuy nhién néu ton tai dong lién két trong md hinh thi VECM s duoc s

dung thay cho VAR nham xem xét tac dong trong dai han t6t hon.
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Hinh 3.1. Quy trinh nghién cru dé nghi

Cosor Iy thuyét, nghién ciu Do thi bién dong M ta dac diém bién
lién quan theo thoi gian 50 vimo
l |
v
Mo hinh nghién citu Kiem “’jflmh MR, Kiém dinh ADF
l |
Y
Thu thgp 50 liéu — Kiém dinh tinh dimg —> Tieu Shuz:n Kac dnh
do tre 101 uu
|
v
Xc dmifo fre tof —> Kiém dinh Johansen Xem xét lai
|
v
Nicdmhmoiquan - ypopinh vEeM |
h¢ dong lién ket
\ 4
Két lun va kién nghi chinh
sach X | Xdc dinh EREER va

murc d0 sai léch

Ngudn: Tac gia dé xuat
3.2 MO0 hinh nghién ctru

Dwa vao mé hinh clia cac nghién cru lién quan luan van xac dinh md hinh

cac nhan t6 tac dong dén ty giathuc da phwong clia Viét Nam theo cong thirc 3.1.

REER = f (OPEN, TOT, GOV, PROD, DC, NFA) (3.1)
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Ty gia thuc da phwong chiu anh huéng clia 6 nhan té bao gom: d6 mé nén
kinh t€ (OPEN), diéu kién thwong mai (TQOT), chi tiéu chinh phii (GOV), sirc san
xuat (PROD), tin dung ndi dia (DC) vatai san ngoai rong (NFA).

Do mot s6 khd khan vé sy san ¢ va do tin ciy cliasd liéu, nghién ciru tién
hanh woc lwong ty gida REER & Viét Nam véi SO liéu theo quy bat dau tir quy
[/2000 tré lai day. Cac bién s6 trong mo hinh dwgc st dung & dang logarithm co

SO tw nhién dé dam bao bién c6 phan phdi chuan cho mo hinh.

Bang 3.1. Ky vong chiéu huéng tac dong clia cac bién sd dén REER

Bién s6 Gidi thich Téc dong ky vong deén
REER

prod Nang suéat -

tot Dbiéu kién thvong mai +/-

gov Chi tiéu cua chinh pha +/-

open D6 mé clianén kinh té +
dc Tin dung ndi dia -

nfa Tai san ngoai té rong -

Ngubn: Tac gia tong hop va dé xuat
3.3 Céachién trong mo hinh
3.3.1 Ty gia hbi doai thuc da phwong

Trong nghién ctru nay, REER duoc xac dinh theo cong thirc 1.4, REER
duwoc s dung nhu mot bién phu thudc, dwoc xac dinh dya trén ty 1€ chi s0 gia

trong nwéc clia Viét Nam so véi chi sb gia cia nhitng doi tac thwong mai chinh.
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Dé don gidn hda, theo Chinn (2006), téc gid s& slir dung chi sd giatiéu dung (CPI)
nhu la chi sb gia Theo do6, CPI lam co s& cho REER c6 nam co sé la 2010. Vé
pham vi cac nwéc duoc sl dung dé tinh todn REER, téc gia da lya chon ra 18
nudc cé tong gia tri thwong mai 16n nhét véi Viét Nam dé tinh todn (tdng gia tri
thwong mai clia 18 nwéc nay voi Viét Nam chiém hon 70% téng thuong mai

quoc té chia Viét Nam), danh sach cac nuoc liét ké trong Bang 3.2.

Bang 3.2. Cac quéc gia dwoc sir dung trong tinh REER

STT Qudc gia STT Qudc gia
1 Austraia 10 Korea, Republic of
2 China, P.R.: Hong Kong 11 Malaysia
3 China, P.R.: Mainland 12 Netherlands
4 France 13 Philippines
5 Germany 14 Russian Federation
6 India 15 Singapore
7 Indonesia 16 Thailand
8 Italy 17 United Kingdom
9 Japan 18 United States

Nguon: TAc gia tong hop tir Datastream, Vietstock

Ngoai ra, tac gia da sy dung logarit tw nhién dé chudi SO liéu tuan theo quy
luat phan phdi chuan, céc bién con lai trong md hinh cling dvgc sir dung logarit
tir nhién voi y nghia nay. Ty trong thwvong mai dwoc tinh toén tir Datastream va
cac chi s0 gia, ty giaduoc lay tir IFS, s0 liéu cubi dung sr dung trong nghién clru
dwoc hiéu chinh tir két qua do Vietstock cung cap.

32




3.3.2Nang suat
Nang suét (prod) duoc xac dinh dyatrén cong thirc (3.2)

GDP thuc

prod = In g dan g (32)

Trong d6 GDP thwc c6 nam co s¢ |a 2010. Do Théng tw 02/2012/TT-
BKHDT quy dinh nam 2010 lam nam géc thay cho nam géc 1994 dé tinh céc chi
tiéu théng ké theo gia so sanh nén s liéu GDP quy Viét Nam theo gia 2010 chi
c6 nam 2013. Tuy nhién, tai diéu 3 Thong tw nay cho phép chuyén ddi ndam co s&
1994 vé nam 2010 nhuv sau:

Gia tri cua chi

Gi& tri cua chi tiéu _ o Hé s6 chuyén ndam goc
o tiéu ky bao cao o
ky bao céo theo = B . X 1994 sang ndm goc 2010 (3.3)
oL theo gia nam N
gid nam goc 2010 cua chi tiéu

1994

Nguon sb liéu tinh toan véi tong dan sb duoc 1y tir IFS, dan sb nam duoc
s dung lam dan s6 cho 4 quy ctia ndm dé. GDP quy thuc theo gia 1994 duoc lay
tlr tr Vietstock va GDP nam thuc theo gia 2010, gia 1994 duoc lay tr IFS.

3.3.3Dbiéu kién thwvong mai
Diéu kién thwong mai duoc tinh toan dwatrén cong thirc (3.4)

Chi 56 gia xuit khiu

tot=1In (TOT) = Chi s6 gia nhap khiu

(3.4)

Chi s8 gia xuét khdu va nhap khiu la céc s liéu dugc thdng ké hang nam.
Do do, tac gia sir dung k¥ thuat chuyén déi theo phép noi suy tuyén tinh (linear
interpolation) clia Eviews dé chuyén doi tlr nam sang quy. S6 liéu s dung duoc
thu thap tir B6 Cong Thurong va GSO.
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3.3.4 Chi tiéu ctia chinh phu

Trong nghién clru nay, OPEN duwoc xac dinh nhu trong cong thirc (3.5),cu

thé nhu sau:

Chi theo quyét toin Quic hoi

gov =In(GOV) =In ( GDP danh nghia

)
(3.5)

Trong do, chi theo du toan Québc hdi duoc ldy sO liéu tir tr B6 Tai Chinh,
s 1éu vé GDP danh nghia duwgc ldy tir sO liéu clia Vietstock véi so liéu giai doan

2000 — 2012 la sb liéu quyét toan, nam 2013 la so liéu dv toan.
3.3.5D0 md clia nén kinh té

Trong nghién ctru nay, OPEN dugc xac dinh la ty sO clia tong gia tri

thuvong mai quoc té va GDP danh nghia theo cong thirc 3.6.

Téng gia tri xuit nhip khiu hang hoa
GDP danh nghia

open = In(OPEN) = In ( )

(3.6)

Trong d6 téng gia tri xudt nhap khiu hang hoa bang kim ngach xuét khau
cong véi tong kim ngach nhap khau clia Viét Nam. Gia tri xuat nhap khau duoc
tinh bang USD. Do do, dé quy d6i sang ndi té, tac gia sir dung ty gia hdi doai
danh nghta trung binh quy dwoc ldy tir IFS. Thong tin vé tong gia tri xuat nhap
khau hang hoa duoc lay tir IFS va GDP danh nghia dugc ldy tir sO liéu cla
Vietstock.

3.3.6 Tin dung ndi dia

Gia tri tin dung noi dia duoc xac dinh laty s6 clia dv no tin dung ndi dia
va GDP danh nghia theo cdng thiic 3.7. S6 liéu du no tin dung dwoc thu thap tir
Vietstock va [FS, GDP danh nghia duoc 1y tir sb liéu cua Vietstock.

Dw no tin dung noi dia
GDP danh nghia

dc = In(DC) = ln( ) (3.7)
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3.3.7Tai sn ngoai té rong

Tai san ngoai té rong duoc xac dinh theo cong thirc 3.8, cu thé la dwgc
tinh theo ty |é clia NFA cliatoan bd hé thonrg ngén hang trén GDP danh nghia. S6
liéu clia NFA duoc thu thap tir IFS va Vietstock.

Tai san ngoai té rong
GDP danh nghia

nfa = In(NFA) = ln( > (3.8)

3.4 Phuong phap nghién ciru
3.4.1 Phuwong phap do thi mota <0 liéu

Théng ké mé ta bang dd thi bién déng dwoc sir dung trong qué trinh xem
xét dac diém clia mau nghién ctu. Bong thdi no ding drgc st dung trong viéc
Nhan dién yéu td mua vu. Yéu td6 mua la thanh phan thé hién s bién doi lap di
13p lai tai tirng thoi diém cd dinh theo tirng ndm, quy... ctia chudi thoi gian. Céc
bién doc 1ap trong mé hinh déu duoc thu thap dudi dang chubdi thoi gian. Mot
trong cac yéu t6 anh hudng dén bién dong clia chubi thoi gian la tinh thoi vu,
nghia 1a hang ndm, vao nhitng thoi diém nhat dinh (thang, quy), bién déng cla
céc hién tvong duoc 1ap di ldp lai. D€ nhan dang yéu td mua, luan van st dung

phwong phap d thi ctia chubi so liéu.

Yéu t6 mua tdc dong dén két qua ctia md hinh wéc lvgng vi yéu t6 mua
lam m& di xu hudng tac dong gilra cac bién sb. Néu st dung 0 liéu thu thap thi
s khong lam ndi bat sy thay ddi do tinh trang clia nén kinh té. Vi vay,viéc hiéu
chinh mba vu |a can thiét. Viéc diéu chinh yéu t6 mia co thé thwc hién bang

nhiéu cach khéc nhau tiy thudc vao dac diém ctia chubi 6 liéu.
3.4.2Kiém dinh tinh dirng ctia chubi so liéu
Theo Gujarati (2003) mdt chudi thoi gian 1a dirng khi gia tri trung binh,

phwong sai, hiép phuong sai (tai cac do tré khac nhau) giir nguyén khéng déi cho
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du chudi dwoc xac dinh vao thoi diém ndo. C6 nhiéu phuong phap kiém tra tinh
dirng clia chudi thoi gian: kiém dinh Dickey—Fuller (DF), kiém dinh Phillip-
Person (PP) va kiém dinh Dickey va Fuller m& rong (ADF), kiém tra bang gian

do tv twong quan...

Dé kiém dinh tinh dirng clia céc bién, tac gia da st dung kiém dinh ADF
(augmented Dickey-Fuller) duoc dua ra bdi Dickey va Fuller (1979) dé kiém tra
tinh dirng clia 5 chubi thoi gian gdc va sai phan. Trén Stata, tac gia thuc hién
kiém dinh tinh dirng bang kiém dinh ADF véi gia thuyét HO la chudi co nghiém
don vi (hay chubi khong dirng).

3.4.3U6c lvong VECM
3.4.3.1 Xé&c dinh do tré va hang matran Johansen

Phuong phéap tiép can da bién Johansen — Juselius bat dau voi mot mo
hinh vecto ty hoi quy (mé hinh VAR) véi n vecto Xt va mdi vecto k do tré nhw

trong cong thirc 3.9.

Xe=p+ Il Xyt M2 Xy + oo + Mg X + PD: + &
(3.9)

Trong d6, X; la mdt vecto chira cac bién cé méi quan hé dong lién két &
sai phan bac 1, M; 1a mdt ma tran clia n*n tham s3, p & mot vecto cla céc hang
S0, &t lanhiéu ngau nhién va Dy 1a 1a vecto thoi gian. D6 tré k trong mé hinh VAR
da dwoc xac dinh trwde khi wéc tinh boi cac kiém dinh chan doan; mot khi mo
hinh v&i do tré t6i wvu dugc xéac dinh théng qua cac kiém dinh thi mé hinh VAR
co thé phét trién thanh mo hinh vecto diéu chinh sai sd (Vector Error Correction
Model — VECM).

Trudc khi thyc hién viéc kiém dinh s quan hé dong tich hop chiing ta
phai xac dinh duvoc do tré t6i vu. Viéc lwachon do tré t6i wu cho mo hinh s& duoc

thuc hién bang cach lva chon dua trén céc tiéu chudn co ban nhu tiéu chuin
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thong tin Akaike (AIC), tiéu chuan théng tin Schwarz (SC) va tiéu chuan thong

tin Hannan-Quinn (HQ) dé Iva chon do tré t6i wu cho mo hinh.

Sau khi xac dinh dwoc do tré t6i wu cho mo hinh, t&c gia tién hanh xéac
dinh hang ma tran Johansen, tr d6 lam co s& lva chon mdé hinh wéc lvgng la
md hinh VAR hay md hinh VECM. Viéc xac dinh do tré clia ma tran Johansen
trén Stata £ tao ra mot bang bao gom céc kiém dinh Johansen dwgc st dung dé
kiém tra hang clia ma tran dong lién két trong md hinh VECM. S6 do tré t6i da
trong md hinh VECM <& [&¢n hon md hinh VAR trong (rng la 1 (bdi vi md hinh
VECM c6 thém do tré clia thanh phan sai phan). S6 do tré phai 16n hon 0 va du

nhd dé bac tv do duoc sir dung trong md hinh nhd hon sd quan sét.

Gia thuyét HO cho rang s mdi quan hé dbéng lién két bang vai r
dwgc xac dinh trong cot “maximum rank”. Gia thuyét thay thé la cd nhiéu hon
r mdi quan hé dong lién két. Ta £ Bac bd gia thuyét HO néu gia tri “trace
statistic” I&n hon gia tri t6i han. Néu HO: r = 0 dugc chdp nhan, diéu nay st dan
dén M=0, nghia lakhdng c6 méi quan hé ddng lién két gitra cac bién X. Néu HO:
r = 0 bi bac bd, chiing ta s tién thanh kiém tra céc gia thuyét HOvéi r =1, r =

2,... va dirng lai khi mot gia thuyét HO nao d6 duoc chap nhan.
3.4.32 Ua6c lvgng md hinh VECM

Mo hinh vecto ty hoi quy (VAR) va mdé hinh vecto diéu chinh sai sO
(VECM) la 2 mé hinh thay thé nhau trong viéc wéc luong cac dir liéu thoi gian.
Mo hinh VECM la mét trwong hop dac biét cia mdé hinh VAR trong trudng
hop céc bién sai phan cé mdi quan hé dong lién két. M6 hinh VAR ¢6 thé viét
lai thanh m6 hinh VECM theo cdng thirc 3.10.

AXy =p + DiAXer + 124X + L+ DA Xk s + 11X + @Dy + & (3.10)
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Trong do, M =-1+ My +Ma+...+TTi; N =-1++ M+ M2 +...+ [ | lam6t ma
tran don vi, hang clla matran N cho biét s m6i quan hé dong lién két (con goi la

sb dong lién két). Thuong cé ba trvdng hop dwgc xem xét nhu sau:

— =0, md hinh khéng c6 dong lién két. Trong trvdng hgp nay, md hinh sai
phan bac mot thi thich hop dé woc tinh.

— r=n, ca bién dirng & moi vi tri.

- 0<r<n,khido N coé thé dvgc tach ra thanh hai ma tran riéng biét va
chira cac bién can bang dai han.

3.4.4Kiém dinh mtrc do phu hop clla m6 hinh VECM
3.4.4.1 Kiém dinh ty twvong quan phan dw

Tu twong quan | su tvong quan gilra cac thanh phan clia chudi cac quan
sat duoc sap xép theo thir ty thoi gian trong SO liéu chudi thoi gian hodc khéng
gian. Trong trwd'ng hop ndy, sai sO nhiéu clia cac quan sat khac nhau dwoc tinh tir
céc phan phéi khac nhau khéng phai 1a phan phéi cla cac bién giai thich. Anh
hwdng clia sy tw tvong quan twong tw dén két quad hoi quy la wéc lvong khong
hiéu qua, két qua wéc lvgng phuong sai va hiép phuong sai bi 1éch va khéng nhat
quan. Néu c6 sv ti tvong quan dwong, va néu gia tri clia cac bién bén vé phai
tang theo thoi gian thi sai sO chuan clia cac hé sd wéc lwvgng s nhd va gia tri
thong ké t s rat cao, IUc nay céc kiém dinh khéng con hop ly. Nghién clru st
dung kiém dinh Largrange multiplier véi gia thiét Ho la khéng c6 hién twong

tuw twong quan.
3.4.4.2  Kiém dinh mc dd 6n dinh ctia mo hinh

Pé kiém dinh tinh 6n dinh cia mo hinh thi nghién ctru thuc hién tinh toan
gia tri eigenvalue cia ma tran két hop. NEu cac gia tri tri s6 ddc trung
(eigenvalue) nho hon 1 thi md hinh digc xem l1a 6n dinh (phan dw 6n dinh).

Nguoc lai, néu giatri eigenvalue I6n hon 1 thi mé hinh £ khdng 6n dinh va céac
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dv bao £ khéng con dugc gilr virng. Diéu nay s& xay ra khi cac bién wéc lvgng
trong md hinh VECM l|a khong dirng hodc mé hinh da dugc nhian dang sai.
Nghién ctru sir dung phurong phap do thi dé thé hién céc gia tri eigenvalue nam

trong hay ngoai vong tron don vi dé xem xé mic do 6n dinh ciiamd hinh.
3.45U6c tinh ty gid h6i doai thuc da phwong can bang

Duavao két qua mé hinh wéc lvgng dwoc vagiatri thye té clia cac bién sb
kinh t€ co ban, téc gia s& thuc hién wdc tinh dwoc EREER. DE két qua phu hop
hon voi thyc té luan van st dung st dung bd loc Hodrick — Prescott (1984) loai
b bién dong ngan han clia cac chubi nhan td tac déng dén reer voi théng sO lam
nhan (smoothing parameter) duoc lwa chon 1a 50 (Ha Thi Thiéu Dao va Pham
Thi Tuyét Trinh (2012). Sau dé dua cac s6 liéu da xi ly vao md hinh can bang
dai han dé wdc tinh reer. Tuy nhién gid tri xac dinh dwgc dang & dudi dang

logarit tw nhién nén dé tim EREER, téc gia da tinh todn nhu sau: EREER = reer®.

Dé lam r6 hon sy chénh léch clia REER va EREER, nghién clru xac dinh
mirc do khac biét D; clla REER va EREER tai clng thoi diém t theo cong thirc
3.11.

», — REER. — EREER,
£ REER,

(3.11)

Néu sai léch nhé hon 0, chirng t&6 REER dang nhé hon EREER vaa nhu vay
VND dang dwoc danh gia cao va nguoc lai khi sai 1éch I6n hon 0. Sai 1éch nay

cang |6n cang chirng td REER |éch rakhoi giatri can bang cang nhiéu.
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Két luan chuong 3

Duva trén khung ly thuyét duoc xay dung & chuong 2, chuong 3 thiét 1ap
md hinh VECM nhdm danh gia chiéu huéng cling mirc do anh hudng clia cac
bién sb vi md dén ty gia hdi doai thuwc bao gdm nang suat, diéu kién thvong mai,
chi tiéu chinh phi, d0 mé& clia nén kinh té, tin dung ndi dia va tai san ngoai té
rong. Bong thoi, chuong 3 gidi thiéu cac bién, ky vong anh hudng clia cac bién
dé dén REER va cac phuong phap véc lwgng, kiém dinh lién quan dén mo hinh
str dung. Chwong 4 ctaluan van sé sir dung so liéu, moé hinh va phtong phap cla
duoc dé xudt trong chuong 3 dé x&c nhan nhan té vi md tac dong dén REER va

wéc lugng ty gia hdi doi thwe can bang dai han.

40



CHUONG 4. KET QUA PHAN TIiCH CACNHANTO
TAC DPONG PEN TY GIA HOI BOAI THUC BA
PHUONG TAI VIET NAM
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4.1 Pac diém clia cac bién s vi mo
4.1.1Ty giadthuc da phuvong

Sv thay doi clia REER trong giai doan nghién ctru 2000 — 2013 dwoc thé
hién trong hinh 4.1. REER dao ddng nhe trong nam 2000, tang nhanh vao dau
nam 2001 va giam tuwong &ng vao cudi nam 2001. Tir nam 2002 dén 2004, REER
tang twong d6i nhanh va dat ki luc vao dau nam 2004 (gan 1.4). Tuy nhién, trong
khoang thoi gian 2004-2007, REER giam nhe va dén cudi nam 2008, REER
giam manh dot ngot. Diéu nay co thé duoc giai thich bdi lam phéat tang cao nira
dau nam va cudc khing hodng kinh té€ nam 2008 khién hau hét ty gia gitta VND

va cac dong tién khac gidm manh vao cu6i nam 2008 tir d6 khién REER giam.

Hinh 4.1. Thay ddi cila REER giai doan 2000 — 2013

1.6
1.4

1.2

0.8
0.6
0.4

0.2

2000q1
200093
2001q1
2001q3
2002q1
200243
2003q1
200393
2004q1
200443
2005q1
200543
2006q1
200643
2007q1
200793
2008q1
200843
2009q1
20093
201041
201093
2011q1
201193
201291
201293
2013q1
201393

Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

Duva trén hinh 4.1 ta thdy sau nam 2008 thi REER c6 tang nhe nhung lai
tiép tuc giam ké tir dau nam 2011 dén hét nam 2013, dac biét dau nam 2013 thi
REER giam chi con 0.8. Mdc du c6 su khac biét vé cach thirc xac dinh nhung

nhin chung xu hténg clla REER tuong d6i giobng voi nghién clru clia Ha Thi
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Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012); Vi Qudc Huy, Nguyén Thi Thu
Hang va Vi Pham Hai Bang (2013).

4.1.2D06 mé clia nén kinh té

Can cl vao Hinh 4.2 ta thdy d6 mé cltia nén kinh t€ Viét Nam ngay cang
tang, dinh diém dat vao quy 2 nam 2008 — khoang 230%. Tuy nhién, dén quy 2
nam 2013 thi OPEN gidm manh chi con khodng 150%. Viéc OPEN tang dan theo
thoi gian van chua thé khing dinh duoc rang do mé clra clia nén kinh t& Viét
Nam dlng tdng twong (rng bdi vi trong co' cdu nhap khiu, tv liéu san xuét van
chiém phan I16n thay vi su gia tang tiéu dung hang ngoai thuong. OPEN gidm sau
nam 2008 c6 thé dwoc giadi thich bdi cudc khiing hoang kinh té nam 2008 lam

xuat nhap khau giam, tir d6 khién do ma clraco lai.

Hinh 4.2. Thay ddi cia OPEN giai doan 2000 — 2013

2000q1
200093
2001q1
200193
200291
200293
2003q1
200393
2004q1
200443
200541
200543
2006q1
200603
200791
200793
2008q1
2008q3
2009q1
200943
2010q1
201043
2011q1
2011q3
2012q1
201243
2013q1
201343

Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

4.1.3Diéu kién thwong mai

Bién sb diéu kién thuong mai clia Viét Nam dao dong nhe nhung kha
phtrc tap. Theo dd, trong giai doan 2000-2001, TOT gidm dét ng6t tr khodng
1.07 xudng con 0.95. Diéu nay dong nghia véi viec mirc do bién dong gia xuéat

khau nhd hon so véi mirc do bién dong gia nhap khau hay gia nhap khau tang
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manh hon gia xuat khau. Tuy nhién, TOT trong giai doan 2002-2003 lai tang
manh Ién dén hon 1.05, tir do6 tiép tuc dao dong trong khoang 1.02 dén 1.05
trong khoang thoi gian 2004-2008. Nam 2009, TOT gidm xuéng mirc gan 1.0 va

gan nhu dwoc duy tri cho dén nam 2013.

Hinh 4.3. Thay doi ciia TOT giai doan 2000 — 2013
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Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

4.1.4 Chi tiéu chinh pha

Chi tiéu Chinh pht Viét Nam tang dan véi téc d6 nhanh qua cac nam
chirng té toc do chi tiéu tang Ién hon toc dd tang ciia GDP. Tir khodng gan 30%
vao 2000Q1, chi tiéu Chinh ph dé tang dén hon 50% vao 2012Q1. Sau d6 c6

giam xudng trong nam 2013 tuy nhién van & mot méc kha cao.



Hinh 4.4. Thay d0i ciia GOV giai doan 2000 — 2013
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Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

Méc du hinh thanh xu huéng bién dong kha rdé nhr hinh 4.4 dath € hién,
nhung trong co cdu chi tiéu clia Chinh phi Viét Nam, luan van chua cé co sé dé
xac dinh chi tiéu Iéch vé phia hang ngoai thwong hay hang phi ngoai thwong nén

chua thé xac dinh dwoc xu hwdng clia REER.

4.1.5Nang suét

GDP thuc binh quan dau nguoi cla Viét Nam trong giai doan 2000-2013
cé xu hwéng tang dan trong giai doan 2000-2010 va gidm nhe trong giai doan
2011-2013 (hinh 4.5). Thuc trang nay cé thé dé dang |y giai vi trong giai doan tir
2000-2010, toc do tang truéng GDP thuc 16n hon téc do tang dan so, trong khi
do tr 2011-2013 lai cé xu hudng nguoc lai.



Hinh 4.5. Thay d6i cla PROD giai doan 2000 - 2013
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Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

4.1.6 Tin dung noi dia

Trong giai doan 2000 — 2007, chirng kién mot giai doan kha on dinh cla
tdng trwdng tin dung. Trong d6 do ddc cla tir ndm 2006, 2007 bat dau cao hon
twong ng vaGi giai doan nén kinh té tang truéng ndng, bat dong san vathi truong
chirng khoan trg thanh kénh dau tw va dau co 16n trong nén kinh t€. Tir d6, du
nén kinh t€ gap kho khan trong giai doan 2008 — 2010 nhung v6i cac hop dong
da ky két tir tredie, cing véi chinh sach ho tro 13 sudt, kich cau... cla chinh phi

da gop phan day du no tin dung tiép tuc tang Ién trong giai doan nay.
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Hinh 4.6. Thay d6i cia DC giai doan 2000 — 2013
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Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

T6c do tang trudng tin dung clia nganh ngan hang Viét Nam trong ba nam
tré lai day c6 xu hudng gidm so véi cac nam triede. Tang trudng tin dung tirng co
thoi ky tao dinh véi téc do tang trudng téi 53,89% vao nam 2007 (viéc chay dua
tang truwdng tin dung trong thoi gian tir 2006 — 2010 (Iubn trén 20%) 1a mdt trong
nhi*ng nguyén nhan gay gia tang no xau trong thoi gian nhi*rng nam sau do) va
bat dau giam, dén nim 2012, tang trwdng tin dung chi 9,14%. Nam 2013 va
2014, tin dung toan nganh dat t6c do tang trwdng 12,51% va 12,6% (NHNN,
2015).

4.1.7 Tai sn ngoai té rong

Tai sin ngoai té rong clia Viét Nam ¢ sy thay doi kha manh trong thoi
gian qua, dac biét Ia trong giai doan 2007 tré lai day. Anh hwdng clia khing
hoang kinh t& c6 thé da dan dén kiéu hdi giam manh, dong von dau tw gian tiép
vatryc tiép gidm xudng... lam gidm di r0 rét tai san ngoai té rong ctia Viét Nam
trong giai doan 2008 — 2010. Trong 3 nam gan day, véi nén kinh té€ 6n dinh hon,
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NFA datang tré lai va viéc tang nay dwa dén ky vong lam ty gia h6i doai thuc

giam. Sy thay ddi cllatai san ngoai té rong duoc thé hién trong hinh 4.7.

Hinh 4.7. Thay doi cia NFA giai doan 2000 - 2013
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201293
2013q1
2013q3

Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

4.2 Hiéu chinh yéu té muavu

Can clr vao do thi clia cac chubi dir liéu co thé xac dinh nhitng chudi sO
liéu chiu tdc dong bdi yéu t6 mua (seasonal factor), do sd liéu dao dong
(tdng/giam) theo tirng quy. Nghién ctu thuc hién tach yéu t6 mua clia cac chudi
nay bang phwong phéap Cencus X12, sau khi tach thi xu hwéng bién déng clia céc

bién tré nén rd rang hon, cu thé dwgc thé hién trong phu luc 2.

4.3 Kiém dinh tinh dirng

Dé kiém dinh tinh dirng clia céc bién, tac gia da s dung kiém dinh ADF
(augmented Dickey-Fuller) duoc dua ra bdi Dickey va Fuller (1979) dé kiém tra
tinh dirng clia 5 chubi thoi gian gdc va sai phan. Trén Stata, tac gia thuc hién
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kiém dinh tinh dirng bang kiém dinh ADF voi gia thuyét HO |a chubi co nghiém
don vi (hay chubi khong dirng). Pau tién, tac gia kiém tra tinh dirng vé6i 1an luot

céc chubi thoi gian gbc reer, open, tot, govex, prod, dc, nfa

K&t qua cho thdy reer, open, tot, govex, prod, dc, nfa déu la cac chudi
khong dirng (gia tri kiém dinh nhd hon gia tri bac bd & mic y nghia 1%, 5% va
10%).

Bang 4.1. Kiém dinh ADF véi cac bién trong mé hinh

Bién Test Statistic p-value
reer -0.867 0.7988
tot -2.211 0.2024
gov -1.869 0.3466
prod -1.263 0.6458
open -2.013 0.2811
dc -1.455 0.5557
nfa -1.132 0.7021

Nguodn: Tac gia ty tong hop

Vi céc chubi thoi gian gbc reer, open, tot, govex, prod, dc, nfa chwa dirng
nén t&c gia tiép tuc ki€ém tratinh dirng ctia bén chudi sai phan bac 1. Két qua cho
thdy céc chubi nay déu la chubi dirng sai phan bac 1. Cac chudi dirng ciing bac

sai phéan cling gitp cho viéc véc lwvgng VECM phu hop hon.
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Bang 4.2. Kiém dinh ADF v¢i sai phan clia cac bién

Bién Test Statistic p-value
d.reer -8.251 0.0000
d.tot -3.378 0.0117
d.gov -5.981 0.0000
d.prod -6.211 0.0000
d.open -8.380 0.0000
d.dc -5.673 0.0000
d.nfa -4.021 0.0013

Nguodn: Tac gia ty tong hop
4.4 Két qua mo hinh VECM

Trong qua trinh thyc hién wéc lwgng mé hinh VECM, bién gov va dc c6

cac hé sb vecto dong lién két khéng co y nghia nén bi loai bd khdi mé hinh.

Bang 4.3. Trinh tw loai bd bién trong mo hinh

.. | Hangmatréan Bién ) o
STT | Botre . Ly doloai bo
Johansen loai bo
p-valuel vap-value2 lan luot la
1 4 2 gov .
0.342 va 0.688
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p-valuel vap-value2 lan luot la
0.334va0.382

Nguobn: Téac gia tong hop

Nhu vay md hinh nhan t6 tac dong dén reer cudi cling con lai bdn bién Vi
mo latot, prod, open va nfa. Nghién ctru tién hanh cac ki€ém dinh vathu tuc lién

quan dé uéc lvong md hinh VECM déi vai cac bién nay.
4.4.1 Xac dinh do tré t6i wu cia mé hinh

Téc gia s dung phan mém Stata xac dinh do tré clia cac bién sai phan
(d.reer, d.tot, d.prod, d.open, d.nfa). Do tré t6i wvu dwoc xac dinh dwa trén céc tiéu
chuén co ban 1A FPE, AIC, HQIC va SBIC. Két qua xac dinh do tré trong bang 4.

Bang 4.4. Tiéu chi luva chon do tré

Tag LL LR df p FPE AIC HQIC SBIC
0 505.12 2.1e-15 -19.6125 -19.5402 -19.4232*
1 | 548.011 85.781 25 0.000 1.0e-15* -20.3141* -19.8799* -19.1778
2 | 5604.865 33.708 25 0.114 1.5e-15 -19.9947 -19.1980 -17/.9114
3| 586.131 42.533* 25 0.016 1.8e-15 -19.8483 -18.6903 -16.818
4 | o01.347 30.432 25 0.209 3.1e-15 -19.4646 -17.9447 -15.4873

Ngudn: Tac gia tw tong hop

Vi 0 liéu cac bién dua vao md hinh cho rakét qua twong doi thdng nhat
vé sy lya chon do tré clia mo hinh theo céc tiéu chi. Céc tiéu chi bao gdm FPE,
AIC, HQIC va SBIC déu tng ho do tré ctia md hinh 1a 1. Vi vay, do tré t6i vu
cliamé hinh VECM a2 bao gdm 1 dd tré t6i wu cliathanh phan diéu chinh sai s

duwoc xac dinh & trén va do tré con lai 1a clia thanh phan sai phan.
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4.4.2 Xac dinh hang cia matran Johansen

Két qua ki€ém dinh Johansen dwgc s dung dé xac dinh sO moi quan hé
dong lién két gitra cac bién. Moi dong clia bang kiém tra mot gia thuyét Ho khac
nhau. Gia thuyét HO cho rang s8 méi quan hé dong lién két bang véi r duoc xac
dinh trong cot “maximum rank”. Gia thuyét thay thé Ia c6 nhiéu hon r méi quan
hé dong lién két. Bac bo gia thuyét HO néu giatri cot “trace statistic” Ién hon gia
tri t6i han. Néu HO: r = 0 dwgc chdp nhan, diéu ndy s& dan dén M=0, nghia la
khong c6 mbi quan hé dong lién két gitra cac bién X. Néu HO: r = 0 bi bac bo,
ching ta 8 tién thanh kiém tra céc gia thuyét HO véi r = 1, r = 2,... va dirng lai

khi mot gia thuyét HO nao dé dwoc chap nhan.

Bang 4.5. Hang clia ma tran Johansen

5%
maximum trace critical
rank parms LL eigenvalue statistic value
0 5 543.93208 - 71.9038 68.52
1 14 564. 06914 0.51918 31. 6297+ 47.21
2 21 573.6322 0.29372 12. 5036 29.68
3 26 576.40197 0. 09581 6.9641 15.41
4 29 578.93117 0. 08787 1. 9057 3.76

5 30 570. 884 0.02406

Nguobn: Tac gia tuw tong hop

K&t qua cho thdy vai do tré dé xéc dinh thi cac bién trong md hinh c6 méi
quan hé dong lién két & mac hang bang 1, viéc sir dung VECM ¢ thé thyc hién
phll hop vaxay dwng mo hinh nhan t6 tac dong dén reer trong dai han s& dé dang

hon.
4.4.3Két qua uéc lwvong md hinh VECM

Sau khi xac dinh hang cla ma tran Johansen, tac gia tiép tuc wéc lvgng
céc hé sB dong lién két. K&t qua mé hinh ngan han cho thdy trong ngan han nhan
t6 tac dong dén reer bao gbm co tot, prod va open véi do tré hai quy. Bong thoi
EC c6 giatri 1a-0.1716 va c6 y nghia théng ké (do6 tin cay 95% ). Hé s6 wéc

lvong nhd hon 1 cling c6 thém cho tinh 6n dinh clia md hinh véc lvgng dai han
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va phan anh sy diéu chinh huéng vé mic can bang cla ty gia thuc da phwong.

EC cho thay néu tac dong cta cac bién so vi md ddy REER tang (giam) ¢ giai

doan nay thi REER s& diéu chinh giam (tdng) huéng vé mic can bang khoang

17,16% ¢ giai doan saul.

Bang 4.6. M6 hinh ngan han

coef. std. Err. z P>zl [95% Conf. Interwval]
D _reer
_cel
L1. -. 1716072 . 0798908 -2.15 0.032 —. 3281904 —. 015024
reer
LD. . 0853924 -.1699038 0.50 0.615 -. 2476129 -41B3978
L2D. -. 1207258 . 1769826 -0.68 0.495 -. 4676053 . 2261537
tot
LD. . 63555 .1316982 4.83 0.000 . 3774262 . 8936737
L2D. .1070318 .1392066 0.77 0.442 -.1658083 . 3798718
prod
LD. .3260926  .1606565 2.03 0.042 .0112117 .6409736
L2D. -. 1536797 1566237 -{0.98 0. 326 -. 4606566 .1532971
open
LD. . 1608547 . 0849487 1.89 0.058 -. 0056416 . 3273511
L2D. —.1187511 . 0861812 -1.38 0.168 —. 2876631 . 0501608
nfa
LD. -1121804 .0824141 1.36 0.173 —. 0493482 . 273709
L2D. . 0267418 . 0B45086 0.32 0.752 —. 138892 -1923756
_cons —. 0075953 . 0062331 -1.22 0.223 —. 019812 . 0046214

Nguon: Tac gia tu tong hop

Daéi voi mé hinh dai han, tir két qud m6 hinh sau cung cho thdy tat ca cac

hé sb clia vecto dong lién két déu cé y nghia thong ké véi do tin cay 99%. Nhuw

vay trong dai han reer chiu tac dong clia tot, prod, open va nfa theo két qua tir

Bang 4.7.
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Bang 4.7. M6 hinh dai han

beta Coef. std. Err. z P=|z| [85% conf. Interwval]
_cel

reer 1 . . - R .

Tot -2.747706 . 53915636 —4.64 0. 000 -3.90715 -1. 588263

prod 2.081343 - 2793984 7.45 0. 000 1.533733 2.628954

open —1. 280057 . 2105045 —-6.08 0. 000 -1.692638 —. B674756

nfa .4136273 . 0668589 6.19 0. 000 . 2825863 . 5446683

_cons -11.65769 . . - . .

Nguobn: Tac gia tw tong hop

V6i hang ma tran bang 1 nén phuong trinh can bang dai han cla ty gia

thwe da phrong cé thé dwgc thé hién nhu sau:

reer = 11,6577 + 2,7477 tot — 2,0813 prod + 1,2801 open - 0,4136 nfa+ &t (4.1)

4.5 Kiém dinh mirc d6 phu hop ciia m6 hinh VECM

Véi gia thiét HO la khdng c6 hién twong tw tvong quan thi két qua kiém

dinh Lagrange-multiplier trong bang 4.8 cho thay phan du trong mé hinh VECM

khéng co hién tuong ty tvong quan & do tré bang 2 va do tin cdy 99%. Vi vay két

qua hoéi quy la wéc lwgng hiéu qua va két qua wéc lwgng phwong sai va hiép

phuwong sai tvong déi nhat quan.

Bang 4.8. Kiém dinh hién twong ty tvong quan

Nguobn: Tac gia tuw tong hop

Lagrange-multiplier test

Tag chi2 df Prob » chi2
1 25.0253 25 0. 46096
2 18.1870 25 0.83435
3 19.8331 25 0.75553

HO: no autocorrelation at lag order



Dé kiém dinh tinh 6n dinh clia md hinh, tac gia da st dung phan mém
Stata dé tinh todn giatri eigenvalue clia matran két hop. Néu céc giatri tri sd dac
treng (eigenvalue) nho hon 1 thi mé hinh dugc xem la én dinh (phan dw On
dinh). Nguoc lai, néu giatri eigenvalue [6n hon 1 thi mé hinh s& khéng on dinh
va cac dv bao £ khéng con duoc gilr vilng. K&t qua cho thdy, tat cd cac gia tri
eigenvalue déu nam trong vong tron don vi nén md hinh VECM duwoc xem laén
dinh.

Hinh 4.8. Kiém dinh tinh on dinh ctia mé hinh VECM

Roots of the companion matrix

Imaginary
-5 0
|

-1

Real
Ngubn: Tac gia tw téng hop
4.6 Phan tich dau cac bién trong mé hinh

Céac hé s chia cac bién kinh té co badn mang cac théng tin dinh hwéng tac
dong |én ty gia thuc da phuong, theo két qua & clia md hinh VECM thi hé sb clia

cac bién déu tvong déi phu hop voi ky vong.

Vi hiéu irng thu nhap va thay thé tdc dong ngwoc chiéu nén xu huéng tac
dong clatot 1én reer khoéng ré rang. Trong khi do, két qua thwc nghiém cho thay

tot cung chiéu voi reer. Diéu nay trai nguwgc vai cac nghién clru thuc nghiém clia
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Jongwanich (2009) cho rang hiéu (rng thu nhap manh hon hiéu ¢ng thay thé dan
dén TOT nguoc chiéu voi reer. Tuy nhién, & Viét Nam, hiéu rng thu nhap yéu
hon hiéu trng thay thé cling co thé la hop ly. Bdi vi sau mdt giai doan lam phét
tang cao, cung s bién dong gia cd cla nhiéu mat hang quan trong thi tam ly
nguoi tiéu dung Viét Nam rat nhay cdm vai gia Vi thé, khi co sy thay doi vé gia,
ngudi dan sin dang thay thé loai hang hoa nay bang loai hang hoa khéc trong ré
hang tiéu dung cla ho. Trong khi dé, ngudi Viét Nam c6 xu hwéng thich tiét
kiém trong bdi canh vi md con nhiéu bién dong chua thé du bdo chinh xac nén
khi thu nhap tang, nguwodi dan co thé 8 tang tiét kiem cht chwa han da ting nhu
cau tiéu dung. Dva vao mo hinh 4.3 co thé biét rang khi TOT ting 1% thi REER
tang hon 2,7477%.

Ky vong clia prod doi vai reer la nguoc chiéu, diéu nay phu hop véi két
qua thu duoc tr md hinh VECM. Theo do, khi nang suét tang 1% sé lam REER
gidm khoang 2,0813%. Bién sb open theo thwc nghiém cé tac dong cung chiéu
v6i REER. Diéu nay cho thdy do mé clia ctia Viét Nam chil yéu dwa vao viéc cat
giam céc rao can thwong mai. K&t qua cho thdy OPEN tang 1% s& dan dén REER
tang khoang 1,2801%. Két qua mo hinh VECM ding cho thdy nfa tac dong
nguoc chiéu téi reer phu hop véi ky vong ban dau. Khi nfa tang 1% sé lam reer
gidm khoang 0,389%. Sy gia tang cta nfa thwong c6 tac dong vé mat thu nhap
lam tang cau ndi dia. D€ khoi phuc cac can ddi bén trong va bén ngoai, gia clia
hang phi thwong mai phai tang so véi gia hang thvong mai do dé nén REER

giam xudng.
4.7 Ubctinh ty gia hdi doai thuc can bang

Duva trén md hinh VECM trong dai han, nghién ctru tién hanh uéc tinh ty
gia héi doai thrc can bang. Két qua wéc lwgng va so sanh voi REER duoc thé
hién trong hinh 4.9.
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Hinh 4.9. REER va gia tri uoc tinh EREER

=—FRFER ==—=REER
Nguon: Tac gia tong hop va tinh toan

Duwa vao hinh 4.9 c6 thé thdy xét vé bién dong theo thoi gian thi ty giacan
bang theo wéc lwong bién dong cung chiéu véi REER trong 14 ndm qua. Khi so
sanh REER v6i ty gia can bang, co thé thiy trong giai doan 2000-2002, REER
|6n hon EREER hay dong Viét Nam dwoc danh gia thip so véi giatri can bang.

Tuy nhién trong phan lén giai doan 2003-2008, REER nhd hon EREER
déng nghia rang VND bi danh gia cao so véi giatri can bang, dac biét trong mot
SO thoi diém clia ndm 2000, 2006 khodng céch sai |éch lakha xa, VND léch khoi
gia tri cAn bang nhiéu. Giai doan con lai tir khoang 2009-2013, mirc do chénh
léch lac am luc duwong khéng rd rang. Tuy nhién nhin chung dwong xu hwéng
REER thdp hon EREER van phan nao duoc thé hién nén VND lai van dugc danh
gia cao so VOi gia tri can bang. Viéc VND dinh gia & mic cao trong thoi gian
twong ddi dai s8 lam gidm strc canh tranh vé gia clia hang Viét Nam so voi cac
nudc khac. K&t qua nay mac di cd doi chit khac biét nhung co ban cling kha
twong tu két qua cla Ha Thi Thiéu Dao va Pham Thi Tuyét Trinh (2012) va Vi
Quéc Huy, Nguyén Thi Thu Hang va Vi Pham Hai Bang (2013).

Pé thay ré hon sy khéc biét gitta REER thuc té va EREER, nghién clru

xem xét cho thdy mirc d6 ma dong Viét Nam léch di so vai gia tri can bang clia
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no trong hinh 4.10. Trong giai doan truéc nam quy 3 nam 2002, sai léch tai giai
doan nay la duong (tvong dwong vai dong Viét Nam duoc danh gia thap), trong
do cé thoi diém dat téi khodng 15%. Trong giai doan tlr 2003 dén 2008, sai léch
chil yéu la &m hay dong Viét Nam bi danh gia cao, thoi diém sai 1éch nhiéu nhat
khodng gan 12%%. Trong nhirng ndam gan day (2009- 2013), sai léch khong 6n
dinh nhung da s6 & mirc am va cb thoi diém dat téi hon -17% nén xu hudng

VND duwoc danh gia cao ding dugc cling co.

Hinh 4.10. MU dé chénh léch cila REER va EREER uéc tinh

15.00%
10.00%
5.00%
0.00%

-5.00%
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KET LUAN CHUONG 4

Chuong 4 clia d@ tai da sir dung md hinh VECM v6i do tré bang 2 va hang ma
tran bang 1 dé xac dinh cac nhan t6 tac dong dén REER. Qua mé hinh sau cling
cho thdy tat ca cac hé sb clia vecto dong lién két déu co y nghia théng ké va nhu
vay trong trung dai han reer chiu tac dong clia tot, open, prod va nfa. Cac bién s6
nay c6 chiéu hwdng tac dong cling twong do6i phu hop véi Ky vong ban dau. Luan
van cling dawdc lwong ty gia héi doai thwe can bang vaxem xét mic do sai [éch
clia REER thuc té so voi nd. Két qua cho thdy co s chénh Iéch dang ké gitra
REER va EREER. Tir day tao co s¢ dé luan van xem xét dwa ra cac kién nghi

chinh sach trong chuong 5.
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CHUONG 5. KET LUAN VA KHUYEN NGHI CHINH
SACH LIEN QUAN PEN TY GIA THUC TAI VIET NAM
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5.1 KEét qua nghién ctru

Két qua thuc nghiém & chwong 4 chi rarang ton tai mot vecto dong lién
két gitra bon bién s kinh té co ban voi ty gia thuc da phwong trong khoang thoi
gian 2000Q1 — 2013Q4. Piéu nay chirng to rang c6 mét méi quan hé trong dai
han gilta logarit tw nhién clia ty gia thuc da phwong va logarit t nhién ctia bon
bién s6 kinh té co ban gébm: d6 mé& clra clia nén kinh t€, nang suat, diéu kién
thuong mai, tai sAn ngoai té rong. Hon nira, cac hé sb clia cac bién kinh té co ban

chi ra d6 co gian dai han claty giathwc da phwong do6i voi cac bién nay.

Dau cla cac hé sd nay cho thdy c6 mdi quan hé cuing chiéu gira ty gia
thuc da phvong voi dd0 mé clia nén kinh té, diéu kién thwong mai va cé méi quan
hé nguoc chiéu giraty giathuc da phwong véi tai sAn ngoai té rong va nang suat.
Cac m6i quan hé nay vé co ban khéng khac biét so véi ky vong dau duoc dé cap
& chuvong 3. Két luan nay da tra 10i cho cau hdi thir nhat ctia nghién ctru vé bién

sO vi m0 nao tac dong dén ty gia hdi doai thuc da phuong tai Viét Nam?

Két qua wéc luvgng ty gia thyc dai han va tinh toan do sai 1éch claty gia
da khang dinh mot thyc té 12 dong tién cia Viét Nam da lién tuc bi danh gia cao
trong phan 16n thai gian nghién clru va van tiép tuc xu huéng do trong 3 ndm gan
day voi mirc do coo thé con [én hon truedc. Tém lai, trong giai doan 2000 — 2002,
dong Viét Nam duoc danh gia thap; giai doan tlr 2002 dén 2008, dong Viét Nam
bi danh gia cao va bat dau tir 2008 dén hét thoi gian nghién clru, mirc do sai 1éch
khéng 6n dinh nhung voi xu huéng co ban 1a VND van dang duoc danh gia cao.
V@i viéc REER duoc danh gia cao va bién dong Ion déu co thé anh hwdng tiéu
cuc dén nén kinh té€. Bong tién bi danh gia cao s& anh hwéng xau dén nang luc
canh tranh clia Viét Nam trén thi truong quoc té, trong khi dé dao dong I6n trén
thi truong ngoai hdi s8 anh hwdng dén nén kinh t€ néi chung va gidm st niém tin
clla cong ching vao dong Viét Nam. Két qua nay da tra |oi cho cau héi thiv hai
cla nghién cru laty gia thee da phwong va ty gid thuc da phuong can bang clia

dong Viét Nam co chénh 1éch khong?
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Méc du vay, két qua nay can phai kiém trathém, bao gdm ca céc phan tich
d6 nhay cam clia viéc lva chon md hinh va céc bién sb. Bong thoi voi do can tim
hiéu muc tiéu chinh sach ma chinh phi p dung trong tirng thoi ky, cling nhu boi
canh tai giai doan do. Rat co thé sy sai 1éch ty gia nhw da phan tich & trén la két
qua cla viéc lya chon chinh sach, wu tién 6n dinh vi md, han ché nhitng tac dong
tiéu cuc clia viéc pha gia dong tién dén cac can déi vi md néi chung, trong dé cé
van dé 6n dinh lam phét, gia ca, trd ng nwdc ngoai...Vi thé, két qua nay cling cho
thay con cé nhiéu van dé can duoc ti€p tuc nghién ctru, thio luan vé cach thic,
cdng cu va muc tiéu wu tién chinh sach trong van dé quan ly ty giathoi gian qua

cta chinh pha.
5.2 MO0t s6 goi y chinh sach lién quan

Tt md hinh VECM cho thdy REER chiu anh huéng cla nhiéu bién s6
kinh té vi md va céac bién sd nay lai c6 méi lién két véi nhau trong md hinh dong
lién két. Do dé viéc khuyén nghi chinh sach diéu chinh REER thong qua thay doi
céc bién sB vi md nd0 can phéi than trong xem xét hét tat ca cac yéu td lién quan
va sy phdi hgp gitra cac chinh sach va muc tiéu clia chinh phu trong tirng thoi ky.
Cac kién nghi dirng lai &@ mirc dé xuat va chi yéu hwéng dén muc tiéu trong trung

dai han.
5.2.1D4i véi diéu kién thwong mai

C6 thé thdy, TOT tac dong cung chiéu va manh mé nhéat [én EREER nén
viéc ting TOT c6 thé lam EREER ting. Chinh phi c6 thé ting TOT bang céch
tang chi s6 gia xudt khau hay tang gia xuat khau, tuy nhién diéu nay dong nghia
voi viéc xuat khau st giam, anh hwdng dén cac doanh nghiép xuat khau. Pay co
thé duwoc xem la gidi phdp toi wu nhat dé tding EREER vi n6 hau nhu khong gay

ra cac tac dong xau.

Chuing ta c6 thé xem xét chuyén dich co cidu hang héa xudt khau theo

hwéng gia tang ty trong hang cong nghiép ché bién dwa vao lgi thé lao dong va
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cong nghé dé tang vé quy mo, dong thoi nhanh chéng chuyén sang phét trién céc
nganh san xudt xuat khau dvravao von vaky thuat cao dé gia tang gia tri. D€ tirng
budc xay dwng nén tang nham phét trién nhitng nganh kinh té dya vao céng nghé
cao vartri thirc thi ngay tlr bay gi¢' chiing ta can dac biét cha trong phét trién cac

nganh dich vu nhw thong tin, tai chinh, du lich, gido duc va dao tao.

DBong thoi véi do, véi truyén thong clia nuéc ndng nghiép va cé nhiéu thé
manh vé& néng nghiép nén co thé chinh phi can ¢ céac chinh sach dai han nham
gia tang gia tri clia cac hang hda nhét 1a ndng, thuy san vi day la mat hang trong
tam trong hang héa thwong mai clia Viét Nam trong thoi gian qua. Chinh pht can
cO céc bién phap tac dong dé tang cwong nhan thirc vé vai tro cla viéc nang cao
nang suat va chat lugng céc sin pham, hang hda ctia nganh néng nghiép bao gom
céc san pham, hang hdéa néng 1am thiy san chu lyc dé tao ra giatri gia tang cho
nén kinh té€ va tang thu nhap cho doanh nghiép, ngudi sdn xuat kinh doanh va
dich vu. Hon nira can day manh (rng dung dong bd céc tién bd khoa hoc, déi méi
cong nghé va cai tién quan Iy nham tao budc chuyén bién rd rét vé ning suét va
chat lvgng céc san pham, hang hda néng Iam thiy san chi luc, tang kha nang
canh tranh clia hang hda, phuc vu tiéu dung trong nudc va day manh xuét khau,
gop phan phét trién kinh té va cai thién an sinh xa hdi. Cac co quan, ban nganh
can nhanh chong xay dwng, hoan thién, dp dung hé thdng tiéu chuan, quy chuan
ky thuat va cong cu quan ly, quy trinh k§ thuat san xuét, so ché, bdo quan dé
nang cao nang suat va chét lwong cac san pham, hang héa nong 1am thily san cht

lwc trong xudt khau clia Viét Nam.

Chinh phl c6 thé tiép tuc ddy manh cai cach doanh nghiép, truéc hét la
doanh nghiép nha nudc. Trudc mat, can ddy manh viéc tai co cdu cac doanh
nghiép nha nwéc, ddy manh ¢d phan héa, thu hat nha dau tw trong va ngoai nuéc.
Chinh pht dling can c6 chinh sach tiép thém sirc manh cho khu vuc tv nhan, tao

diéu kién thuan lgi cho doanh nghiép phét trién, x6a bd céc rao can han ché hoat
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dong kinh doanh ctia doanh nghiép dé cé thé phét trién hoat dong xuat nhap khau
trong nhirng Iinh virc quan trong va mé rong quy mo hoat dong xudt nhap khau.
5.2.2D6i voi dd mé kinh té

Dé tang OPEN c6 thé thyc hién cit giam cac hang rao thvong mai; tuy
nhién, viéc ndy co thé dan dén viéc nhap khiu tran lan 1am anh hudng dén cac
doanh nghiép trong nwéc. Mac du xu huéng nay la tat yéu, tuy nhién ching ta
can ti€p tuc thuc hién theo 16 trinh cu thé. Vi vay cac co quan ban nganh can tiép
tuc nghién ctu, dé xuit cac gidi phap vé thué phi hop véi 16 trinh ct giam thué
Xudt nhap khau, gop phan ddy manh sin xuat trong nwéc. Chinh phl cé thé
nghién clru sau chinh sach hdi nhap kinh té€ quéc té vé thwong mai hang hoa,
thuong mai dich vu nhat la trong cdc cam két trong tlrng hiép dinh
(FTA/ASEAN, ASEAN+, FTA song phuvong, WTO, TPP...) dé c6 thé tao ra
nhitng co hdi cho viéc thu hit dau tv nwdc ngoai va hoat dong xudt khau, thic
day tang trwdng kinh té vatao thém viéc lam... Tlr dd, giam thiéu nhirng rui ro,
gianh thé chi dong trong dam phan dé cé nhitng thuan lgi nhat cho doanh nghiép
vanén kinh té Viét Nam.

Trong b6i cadnh hién nay thi chiing ta can tang cutong hiéu qua sr dung cac
wu da thué quan tir cac FTA. Théng qua chién lugc dam phan cac FTA thé hé
méi vGi cac doi tac thuong mai trong khu vire cling nhu trén thé gigi, Chinh ph
da va dang tao diéu kién da dang hoa, da phwong hoéa cac dbi tac thuong mai.
Tuy nhién, duong nhu nhitng nd Ivc nay chwa mang lai hiéu qua thuc té nhu
mong mudn, doanh nghiép chwa tan dung dwoc céc loi ich tlr cac FTA daky, dac
biét la cac wu dai thué quan do do6 chua thé da dang héathi trvong cung - cau clia
minh. Vi vay viéc tan dung hiéu cla cac wvu dé thué quan nay can duoc quan

tam.

Khéng chi vay, can han ché viéc kinh doanh chénh Iéch gia tir con duong
tiéu ngach khong chinh thirc va giam bat nhirng doanh nghiép chuyén nhap hang

gia ré, hang kém chat lvgng dé thay thé hang chat lvong tét. Chiing ta co thé
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bang cach hoan thién hé théng phép luét, ting cwdng quan Iy nha nwéc vé hoat
dong thwong mai dé han ché toi da ké ha ctia luat phap. Bong thoi vaéi dé, trong
qua trinh hoi nhap thi doanh nghiép ctia Viét Nam ding can cé chinh sach ho tro,
quan tdm dén ban quyén, thwong hiéu san pham trong nwéc, dac biét voi nhirng

hang héa truyén théng da co uy tin, thuong hiéu.
5.2.3D04i véi nang suat

Viéc giam bién dong va sau d6 tang PROD la mot giai phap t6t, phu hop
vGi viéc phét trién kinh té, tuy nhién dé ning suét ting trong thdi gian ngan
khéng phai 1a van dé dé dang thuc hién, nhét 1a trong thdi diém kinh t€ khé khan

nhw hién nay.

Trinh d6 cdng nghé thap valac hau cling Ia mot trong nhitrng nguyén nhan
khién nang suat thdp nén van dé nay can giai quyét mot cach co ban valau dai.
Chinh phil can xéac dinh ré lIinh viec cong nghiép, thwong mai muc tiéu va xay
ding chién lvgc phét trién, tap trung phét trién linh viec d6. Tiép tuc day manh
cong téc chuyén giao cong nghé san xudt sin pham tién tién tir cac doanh nghiép
nwéc ngodi, cd cac chinh sach nham khuyén khich viéc chuyén giao cong nghé
cling nhv xay dyng, thic hién cac chuong trinh dy én hé tro cdng nghé cho céc
doanh nghiép théng qua cac chuyén gia vé cong nghé hay cac cong ty dau tw
nwdc ngodi. Bén canh dé, Chinh phi cin hd tro doanh nghiép &p dung hé thdng
tiéu chuan chét lugng san pham theo chuan qudc té, tiéu chuan nganh, wu tién va
tao cac diéu kién dé doanh nghiép d6i m&i may mac, thiét bi, thay doi cong nghg,
kY thuat vatrinh do quan ly nham ché tao san pham co chat lvgng cao.

Song song v&i do can doi moi gido duc va dao tao thong qua ddi méi noi
dung dao tao, phuong phap dao tao, nhdn dén manh dén k§ ning thwc hanh, gan
vGi nhu cau thyc té. Chinh phtl cling can tiép tuc hoan thién co ché thi truong,
moi trudng kinh doanh canh tranh [anh manh, giam chi phi hanh chinh cho don
vi kinh doanh vanb lvc quan ly tét [inh vie doc quyén. DBong thoi véi do 1a ddy

manh qua trinh tdi oo cdu cac doanh nghiép nha nwéc nhi co6 phan hda, dp dung

65



quan tri hién dai, minh bach thong tin va giam st chat ché, doi méi co ché hoat

dong, co ché quan ly va cach thirc tai trg doi véi khu virc sy nghiép cong...

Chinh ph c6 thé danh gialai kha nang cung cép dich vu va mic gia dich
vu d€ cé hudng giam bét chi phi san xudt nham tao méi tredng thuan lgi, giam
chi phi dau vao, chi phi trung gian cho doanh nghiép. Trong ngén han can thuc
hién gidam gia cac hang hda va dich vu cong c6 tac dong lam tang chi phi san xuéat
clia hang hda va dich vu nhu gia dién, nwdc, buu chinh vién théng, niang luong,
cudc phi van tai, phi dich vu bén cang, san bay, dich vu hanh chinh.
5.2.4D04i vbi tai sAn ngoai té rong

Pé ¢0 thé gilr on dinh tai san ngoai té rong doi hoi chinh phi tac dong dén
céc thanh phan ctia n6é nhw tir kiéu hoi, dau tu nwdc ngoai, on dinh xudt nhap
khau... Mac du vay, can duy tri nguon dv trir ngoai té di manh. Doi voi kiéu hoi
thi Ngan hang Nha nuwéc can duy tri 6n dinh chinh sach vi md va cac ngéan hang
thuvong mai can co céc chinh sach nham khuyén khich nguoi Viét Nam chuyén
tién vé nwdc. Can co giai phdp mé rong mang lwdi chuyén tién vachi tra kiéu hoi
dwoc thuc hién qua cac kénh nhu céc cong ty chuyén tién chuyén biét, tlr hé
thong ngan hang thuong mai, t6 chirc kinh té, hai quan, bwu dién... tao thuan loi
cho hoat dong gui tién vé nwéc cla nguoi Viét Nam & nwéc ngoai. Cac ngan
hang cling can tang cwong dau tw cong nghé hién dai x ly giao dich thanh toan
chuyén tién, dap (rng nhu cau nguoi dan giao dich clia mot canh nhanh chong,

thuén tién, an toan véi nhirng giao dich giatri lon.

Da&i voi ngudn dau tv nwéc ngoai can hoan thién hé théng phap luat vé
dau tu nham tao mdi trwdng dau tw dong bd, minh bach, rd rang va cd tinh tién
liéu. Slra d6i chinh sach wu dé dau tw phu hop véi dinh huéng thu hit DTNN
giai doan tdi, ddng thoi dam bao tinh hdp dan, canh tranh so véi cac nudce trong
khu virc. Sau doé can xay dwng va thuc hién co ché, chinh sach khuyén khich dé
thu hit cic dv an dau tv hinh thanh mang ludi lién két san xuét, kinh doanh, céc

nganh céng nghiép hd tro dé hinh thanh chubi giatri. C6 chinh séch thu hit cong
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ty da quoc gia, c6 chinh sach vu dai ddi voi cac cong ty da qudc gia co ké hoach
lién két vai cac doanh nghiép trong nwéc vé tiéu thu, cung (’ng san pham dé hinh

thanh cac cum coéng nghiép - dich vu.

Co s ha tang khong chi la nén tang dé phét trién cong nghiép phu tro ma
nd con la nén tang phét trién dat nwdc, thu hat dau tv nwdc ngoai. Do dé, dé dua
cong nghiép phu tro di 1én mot bwdc phét trién méi, mdt cong viéc can lam song
song v6i phét trién khoa hoc cong nghé, dao tao ngudn nhan lyc va lién két
doanh nghiép la phai xay dwng duoc nén tang co s¢ ha tang vitng chac. Chiing ta
can thuc hién xay dung quy hoach phét trién cong nghiép phu trg, ddy manh xay
dirng, hoan thién cac co s& ha tang giao thong, van tai, cac kho tang, diém tap
trung hang hoa hé théng dién nudc, vién thdng, va gia thué méit bang phi
hop...dé gia tang diéu kién phét trién cong nghiép, hinh thanh cic cum cong
nghiép hoat ddng san xudt hang phu tre' cé trang thiét bi, cdng nghé tién tién gan

voi cac khu virc co cac nganh cong nghiép chi luc phét trién.

Cong téc quan ly doanh nghiép cé von dau tv nwdc ngoai ding dv gc chu
trong cai thién hiéu qua, dac biét la tap trung chuyén doi manh &p dung ché do
hau wu déa va hau kiém, két hop tang cudong ché dé béo céo, thong ké va giam
sét, thanh tra. Cudi cung, trong thoi gian t¢i, Chinh phl s tap trung nang cao
hiéu lwc chi dao, digu hanh gan voi ddy manh cai cach hanh chinh giam chi phi
vathoi gian thirc hién céc thi tuc cho cong dan va doanh nghiép; kién quyét day
manh hiéu qua cong tac phong chdng tham nhiing, 1ang phi dé tao moi treong
kinh t€ xa hoi thuan logi, canh tranh thu hit manh mé hon nita von dau tv nwéc

Ngoai.

Chinh pht, cac co quan dia phvong va ban than céc chi thé kinh té can
cht déng tang cwong cac hoat dong xuc tién dau tu & trong nwdc va nwdc ngoai.
Chuong trinh xUc tién dau tir ciia B9, nganh va dia phuong can thuc hién thdng

nhét, da dang vé ndi dung, thoi gian, dia diém t6 chirc. Co quan quan ly nhanuéc
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vé dau tv ban hanh tiéu chi xay dwng ké hoach xuc tién hang nam, lam co sé cho

céc bd, nganh va dia phrong xay dung chwong trinh, ké hoach cu thé.

D0i v6i xudt nhap khau can duy tri 6n dinh, vi tir nhi'ng nam qua tinh hinh
xudt khau clia Viét Nam luén cé nhitng chuyén bién tich cwc nhung tham hut
thuvong mai dién bién ngdy cang tram trong. T chinh diéu nay dé gay stc ép rat
Ion dén van dé ty gia. D6i véi xuit nhap khau can tiép tuc gidam bién dong, duy
tri 6n dinh thdng qua phét trién khu vuc kinh té tv nhan nham ddy manh xuét
khu. Cu thé, cac ngan hang can ho trg tin dung cho céc doanh nghiép vira va
nho, xoa bd nhirng han ché trong cap phép kinh doanh ctia mét s6 nganh, tao diéu
kién thanh lap céc hiép hdi kinh doanh tv nhan... Ching tacling can cé céc chinh
séch, bién phap ddy manh tham do thi truong méi. Bén canh céc thi trvong [on
nhi My, EU, Nhat véi nhirtng chuan muc cao véi nhiéu hang rao phi mau dich,
cac doanh nghiép Viét Nam can mé rong thi trudng maéi véi mirc do canh tranh
thdp hon nhw Nam My, Chau Phi, Nam A, Trung Dong. Chinh phd nén mé rong
chinh sach hé tro xuét khdu; gia tdng qu§ binh 6n, nang cao chat lvong va ma
rong ngudn thdng tin tr cac tham tan thwong mai dang hoat déng & hai ngoai.
Thuc hién céc bién phap nham giam ty trong hang tho trong tdng kim nganh xuét
khau; han ché nhap khau cac mat hang tiéu dung xa xi, lvong thuc, thuc pham;
khuyén khich nhap cac mat hang thuéc nhom tu liéu san xuat, may moc thiét bi;

ddu tranh triét dé d6i voi hoat dong budn 1au, gian 1an trong thiong mai quoc té.

Song song voi dé can quan tdm phét trién thi truong trong nudc voi viéc
thic hién cudc van dong nguoi Viét wu tién dung hang Viét. Tich cyc tuyén
truyen nham thay déi céch tiéu ding clia dai bd phan nguoi Viét va tang cuong
phat trién, san xudt da dang hoa san phadm, chit lvong, mau ma nham dap (ng
yéu cau ngay cang cao clia nguoi tiéu dung. Diéu nay ding gilp cai thién can can

thuong mai theo hwéng cé loi cho quoc gia
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5.3 Han ché trong nghién clru

Luan van c6 nhiéu han ché trong s3 liéu sir dung dan dén mirc do 6n dinh
vatin cay cla cac wéc luong kho long dat hiéu qua tot. Méc du voi so liéu chinh
dwoc thu thap chi yéu tir IFS, GSO va Vietstock nhwng véi viéc s6 liéu thu thap
tlr nhigéu ngudn khac nhau, co s¢ kiém chirng chua cu thé thi it nhiéu mirc do tin
cdy clia n6 cling bi anh hwdng, khd nang cé chénh léch gitta cac ngudn s liéu

nay khién cho viéc uvéc lvong mé hinh kho dat duoc v nghia thue tién cao.

Han ché trong s liéu nghién clru v6i thoi gian nghién clru la twong doi
ngan, tr 2000Q1 dén 2013Q4, trong dé c6 56 quan sat dé tir d6 xac dinh ty gia
thic can bang da phurong va sai léch hién tai. Trong khi dé, viéc st dung mot
khung thoi gian dai hon va s6 lvong mau [én hon sé cang 1am ting do chinh xéc
trong thong ké phan tich kinh té va mé hinh VECM méi thuc s phat huy duoc
hiéu qua tot.

Luan van con nhiéu han ché vé cach do luong cac bién sd vi mo. SO bién
doc lap trong md hinh con trong doi it do khoé khan trong thap so liéu cho nhiéu
bién s5 khac trong khi con rét nhiéu chi tiéu hay yéu t6 nam trong cac nhom 1, 2,
3va 4 dade cap & chvong 3 c6 thé anh hudng dén EREER. Néu thém nhiéu bién
SO giai thich cho viéc woc lvgng EREER thi chic chan EREER duwoc tinh toan s8

chinh xac hon.

Trong thuc té cac bién vi mod dwoc do ludng bang nhiéu cach khac nhau
(nhu open c6 thé do bang do lwdng bang ty s6 gitra xudt khiu so voi GDP, nhap
khau so véi GDP hodc thuvong mai 2 chiéu so véi GDP... hodc prod cé thé do
qua chi s6 TNT (relative price of non-tradable goods to tradable goods) — ty Ié
gilta chi sd gia clia hang héa ngoai thwong va chi sd gia clia hang héa phi ngoai
thuong, chi sd nay thuong duoc dai dién béi ty Ié gitta CPI va PPI, va thu nhap
binh quan dau nguoi...). Do d6 néu cac nghién clru khac str dung cac cach tinh
va 0 liéu khéc di thi két qua co thé dan dén khac nhau. Céac wéc luong vi vay

cling thiéu di tinh chic chan vay nghiia thuc tién chua thic sy tot.
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Viéc s liéu thu thap voi quang ngan va thiét hut s3 liéu theo quy budc
luan van da phai chuyén tir tin suat nam sang tan suat quy theo phurong phap néi
suy tuyén tinh. Diéu nay co thé phu hop cho viéc trd 161 cau hdi nhan to nao téc
dong dénty gia héi doai thirc nhwng st dung céc 0 liéu dé woc tinh va du béo vé
ty gié hdi doai thuc can bang la kho khan, khdng cé nhigu y nghia thyc tién va

mirc do chinh xac kho c6 thé kiém chirng cu thé.
5.4 Hudng nghién clru tiép theo

Tién hanh nghién clru voi thoi lvgng dai hon va tinh toan cac bién
s6 theo nhiu cach khac nhau dé khic phuc han ché clia nghién ctu.

Pua thém céc bién giai thich khac vao moé hinh dé cé thé dem lai mot két
qua thic nghiém manh mé hon véi mé rong sd lvong bién gidi thich nhy dau tw

trong nwéc, dau tu tric ti€p nwéc ngoai (FDI), cung tién (M2), chénh léch |ai

sudt, xuat khau rong...

Xéac dinh mirc do anh hwdng clia ty gia thuc ddi voi xuat khau va nhap
khau. day la van dé co ban va dugc nhiéu nha nghién clru quan tam. Sy chénh
léch gilta REER va EREER c0 thé anh hwdng dén hoat dong xuat khau va hoat
dong nhap khau nén céc nghién ctru trong twong lai cd thé nghién cliru xac dinh
mot mo6 hinh dinh lvong dé wdc lwvong mirc do tac dong clia sai léch doi véi xuat
khau va nhap khau. Tir co s& cla nghién clru nay co thé tao co s& dua ra cac
chinh s&ch sét thie té hon doi véi xudt nhap khau va chinh sach ty gia clia Viét
Nam.

Xem xét huéng nghién clru vé danh gia do nhay cdm doi vai rui ro ty gia
cla cac doanh nghiép Viét Nam. B6i véi luan van nay ty gia moi chi ti€p can
trén goc do vi mo, thyc té céc chll thé trong nén kinh té phan (rng nhw thé nao doi

voi thay do6i cliaty giatai Viét Nam chua dugc dé cap dén.
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PHU LUC 1. SO LIEU SU DUNG TRONG NGHIEN CUU

Thoi gian reer tot gov prod open dc nfa t
200091 0.12 0.07 -1.44 5.48 -0.06 0.41 0.37 o
2000qg2 0.11 0.05 -1.41 5.49 -0.12 0.39 0.36 1
2000qg3 0.11 0.03 -1.37 5.49 0.02 0.43 0.26 2
2000g4 0.12 0.01 -1.33 5.49 0.04 0.35 0.16 3
2001g1 0.12 -0.01 -1.31 5.50 0.02 0.37 0.12 4
2001qg2 0.11 -0.02 -1.30 5.50 -0.02 0.39 0.07 5
200193 0.20 -0.04 -1.28 5.51 -0.04 0.43 0.04 6
200194 0.14 -0.05 -1.30 5.50 -0.09 0.44 0.07 7
200291 0.11 -0.04 -1.30 5.51 -0.08 0.46 0.10 8
200292 0.14 -0.02 -1.30 5.52 -0.01 0.48 0.10 9
200293 0.17 -0.01 -1.27 5.52 0.07 0.53 0.12 10
2002g4 0.17 0.01 -1.22 5.53 0.19 0.60 0.13 11
200391 0.20 0.02 -1.23 5.55 0.16 0.58 0.14 12
2003qg2 0.23 0.03 -1.20 5.57 0.16 0.63 0.17 13
200393 0.24 0.04 -1.22 5.58 0.12 0.65 0.18 14
200394 0.28 0.06 -1.17 5.58 0.16 0.72 0.18 15
200491 0.31 0.05 -1.18 5.60 0.24 0.75 0.23 16
2004q2 0.24 0.04 -1.19 5.61 0.21 0.78 0.28 17
200493 0.23 0.03 -1.16 5.63 0.34 0.85 0.22 18
200494 0.26 0.02 -1.20 5.64 0.29 0.83 0.29 19
2005q1 0.25 0.03 -1.17 5.66 0.27 0.87 0.30 20
200592 0.22 0.04 -1.16 5.68 0.26 0.91 0.32 21
2005q3 0.20 0.05 -1.12 5.69 0.31 0.98 0.24 22
2005g4 0.18 0.06 -1.12 5.70 0.32 1.02 0.13 23
200691 0.17 0.05 -1.15 5.71 0.33 1.02 0.07 24
200692 0.19 0.04 -1.13 5.73 0.37 1.04 0.02 25
200693 0.19 0.04 -1.13 5.75 0.36 1.04 0.00 26
200694 0.20 0.03 -1.10 5.75 0.35 1.08 0.09 27
200791 0.19 0.03 -1.03 5.76 0.39 1.15 0.22 28
200792 0.19 0.03 -1.01 5.78 0.44 1.22 0.33 29
200793 0.20 0.02 -1.03 5.79 0.45 1.26 0.32 30
200794 0.21 0.02 -1.03 5.80 0.59 1.31 0.29 31
2008g1 0.15 0.03 -1.09 5.83 0.64 1.31 0.20 32
2008qg2 0.09 0.04 -1.17 5.83 0.54 1.26 0.05 33
2008q3 0.03 0.05 -1.19 5.82 0.46 1.25 0.06 34
20084 -0.05 0.05 -1.15 5.80 0.30 1.30 0.05 35
200991 -0.07 0.04 -1.09 5.80 0.24 1.39 0.05 36
2009q2 -0.04 0.03 -1.07 5.82 0.22 1.46 0.06 37
200993 -0.01 0.01 -1.06 5.83 0.27 1.52 0.29 38
200994 0.03 0.00 -1.02 5.81 0.40 1.62 0.34 39
2010q1 0.02 0.01 -1.09 5.78 0.32 1.58 0.60 40
201092 0.00 0.02 -1.09 5.78 0.37 1.62 0.64 41
201093 0.02 0.03 -1.10 5.78 0.38 1.63 0.72 42
2010g4 0.04 0.05 -1.06 5.78 0.46 1.67 0.80 43
201191l 0.06 0.03 -1.15 5.74 0.48 1.63 0.92 44
201192 0.05 0.02 -1.19 5.73 0.47 1.57 1.01 45
201193 0.01 0.01 -1.13 5.74 0.52 1.54 0.99 46
201194 -0.02 -0.01 -1.07 5.74 0.50 1.52 0.90 a7
2012q1 -0.03 0.00 -0.90 5.74 0.47 1.53 0.71 48
2012q2 -0.04 0.00 -0.86 5.76 0.46 1.54 0.56 49
201293 -0.05 0.00 -0.85 5.77 0.50 1.49 0.50 50
201294 -0.06 0.00 -1.19 5.78 0.20 1.42 0.41 51
2013q1l -0.20 0.00 -1.11 5.80 0.41 1.40 0.41 52
201392 -0.11 0.00 -1.14 5.75 0.43 1.49 0.36 53
201393 -0.11 0.00 -1.33 5.80 0.42 1.46 0.34 54
201394 -0.11 0.00 -1.52 5.84 0.43 1.43 0.48 55
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