CHUONG 5: NGANG GIA SUC MUA VA HIEU UNG FISHER-
QUOC TE

MUC TIEU CHUON

Sau khi hoc xong chwong nay, sinh vién cé thé:

- Trinh bay duwoc khai niém thi truong canh tranh hoan hdo va cdc néi dung
cua thi truong canh tranh hoan hdo,

- Trinh bay dwoc khdi niém ngang gid sirc mua, khdi niém hiéu iing Fisher quoc
té, cdc hinh thirc ngang gid sirc mua va chieng minh dwoc Iy thuyét ngang gid
svkc mua, 1y thuyét hiéu vmg Fisher quoc té;

- Vin dung dwoc cdch thire kiém dinh ngang gid sirc mua va hiéu vmg Fisher
quoc té.

- Vian dung ly thuyét ngang gid sirc mua, hiéu g Fisher quoc té dé gidi thich
sw thay doi trong lam phdt, 1di sudt cdc quoc gia lam thay doi cdc bién sé vi
mé kinh té nhw ty gid, cdn can thwong mai, cdn cdn tai chinh nhu thé nao, qua
dé givip ngueoi hoc ¢é thé duw bdo sy thay doi ciia ty gid va cdc cdn cdn nay.

5.1. NGANG GIA SUC MUA - PURCHASING POWER PARITY

Dé di vao 1y thuyét ngang gia strc mua, trude hét can hiéu duoc khai niém stc
mua (Power of purchasing). Strc mua ham y dé cap dén sitc mua ctia mot dong tién va
sitc mua cua dong tién ciing chinh 1a gia tri cia mot dong tién d6. Strc mua ciia mot
ddng tién duoc thé hién qua sb luong hang hoa ma dong tién d6 mua dugc tai mot thoi
diém. Theo thoi gian, néu sé luong hang hoa ma dong tién d6 mua duoc nhiéu hon ta
noéi sirc mua cia dong tién d6 da ting hay gia tri dong tién d6 tang. Nguoc lai, néu s6
luong hang hoa ma dong tién d6 mua duoc it hon theo thdi gian, ta néi stirc mua cua
dong tién d6 da giam hay gia tri dong tién da giam. Sirc mua cta mot dong tién ¢ thé
chia lam hai b¢ phéan:

- Stre mua doi néi: 1a s6 lugng hang hdéa ma déng tien do (déng noi t€) mua duogc
O trong nudc. Stic mua ddi noi phu thudc vao lam phat cua df)ng noi té.

- Stke mua doi ngoai: 13 s6 luong hang héa ma dong tién d6 mua duoc & nudc
ngoai khi qui doi déng ndi t¢ ra ngoai t&. Strc mua doi ngoai phu thudc vao lam phat
ctia dong ngoai té va ty gia.

5.1.1. Co s6 ciia Iy thuyét ngang gia sirc mua

Ngang gia sic mua (PPP) 1a 1y thuyét lién quan dén viéc xac dinh ty 1¢ trao doi
ctia hai ddng tién giita hai qudc gia va 1 co s& dé so sanh chi phi trung binh cta hang
hoa va dich vu giita hai quéc gia d6. Ly thuyét ngang gia strc mua cho rang hanh dong
clia cac nha nhap khau va xuat khau (dugc thic day boi chénh 1éch gia ca cua hang hoa
va dich vu do lam phat) d3 tao ra nhiing thay doi trong ty gia hdi doai giao ngay. Theo
d6, PPP goi y rang cac giao dich trén tai khoan vang lai ciia mot qubc gia c6 anh hudng
dén ty gia héi doai trén thi trudng ngoai héi (FOREX). Diéu nay khac voi 1y thuyét
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ngang gid 14i suat IRP, gia dinh rang hanh dong cta cac nha dau tu (cac giao dich duoc
ghi lai trén tai khoan von/tai khoan tai chinh) tao ra nhing thay doi trong ty gia hdi doai.
Ly thuyét PPP duya trén sy mo rong Luadt motgia.

Luat mot gia (Law of one price)

Luat mt gid ndi rang cac hang hoa gidng hét nhau s& duoc ban voi cling mot mirc
gia & hai thi trudng riéng biét khi khong c6 chi phi van chuyén va khéng ap dung thué
cling nhu cac hang rao thuong mai khac.

Vi du: Hay xem xét cac thong tin sau vé gia 4o so mi dugc ban & thi truong My va Viét
Nam.

Gia 40 so mi 6 My Py, py 20 USD
Gid 40 so mi ¢ Viét Nam P,y 300.000 VND
Ty gia giao ngay (USD/VND) S, 20.000 USD/VND

Gia 40 so mi ban ¢ Viét Nam c6 thé quy doi sang d6 la My nhu sau:

pMy Piovn _ 300.000
doVN S, 20.000

Néu Luat mét gia dugc duy tri, thi gid 40 so mi ¢ Viét Nam sau khi quy doi sang

= 15USD

d6 la My phai bang 20 USD. Tuy nhién, véi ty gia dang dugc niém yét co thé thay gia
40 so mi ban ¢ Viét Nam sau khi quy ddi sang d6 la My (15 USD) thap hon gid 4o so
mi dang ban tai My (20 USD).

Cau hoi tiép theo 1a diéu gi s& xay ra khi c6 su chénh léch gia nay. Voi diéu kién
khong c6 chi phi phat sinh dé van chuyén hang hoéa, thi s& c6 mot co hoi kiém 10i tir sy
chénh l¢éch gid 40 so mi ¢ hai thi treong. Luc nay, khach du lich My ¢ Viét Nam nhan
ra rang 40 so mi voi mau ma giéng hét 4o so mi dugc ban ¢ qudc gia minh dang ban tai
Viét Nam véi gia thap hon 25%. Do d6, ho c6 thé mua 40 & Viét Nam va mang chiing
tré lai My dé ban. Pay 1a mot vi du vé chénh 1éch gia hang héa. Co hoi kinh doanh
chénh 1éch gia xuét hién bat ctr khi nao nguoi ta ¢ thé mua mét thir gi d6 voi gia thap
& mot dia diém, va ban lai v6i gia cao hon & mét dja diém khac, tir 6 kiém duoc loi
nhuan.

Str dung 1y thuyét Cung - Ciu cin ban, su gia ting nhu cau vé 40 ¢ Viét Nam s&
day gia 40 & Viét Nam ting 1én. Pong thoi, su gia ting ngudn cung 4o trén thi truong
M¥ sé& khién gia 4o tai My giam xudng. Cubi cing, gia 40 & Viét Nam c6 thé ting 1én
360.000 VND, trong khi gia 40 & My c6 thé giam xudng con 18 USD. O mtc gia méi
nay, Ludt mot gid dugc dam bao.

pMI Piovn _ 360.000
aoVN St 20.000
Y twéng ciia Ludt mot gid la hang héa giong hét nhau dwoc ban trong cdc thi

= 18USD

triwong khdc nhau véi diéu kién khéong cé chi phi van chuyén, khéng cé thué quan hodc
cdc rdo can thirong mai khdc sé c6 gid giong hét nhau khi tinh bang mét dong tién
chung. Néu gid ban c6 sw chénh 1éch giiva cdc thi truong, thi sé cé co héi kiém 1oi bang
cach mua hang héa trén thi truong c6 gid thdp va bdan lai trén thi truong gid cao. Téc
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déng ciia kinh doanh chénh léch gid sé lam gid bdn thay déi tré vé trang thdi theo Ludt
mot gia.

Ludt mét gig chi phit hop trong diéu kién thi trwong la hoan hdo (Perfect
Market). Thi truwong la hoan héo cin c6 cdc gid dinh sau:

* Thi truong canh tranh hoan hao: nghia 1a trén thi truong gid ca hang héa phan
anh dung gia tri. Mudn vay, thi truong can phai:

- C6 nhiéu ngudi tham gia mua ban trén thi trudng, mdi ngudi mua hay ban khdng
thé chi phdi gia ca trén thi truong.

- Khong c6 chi phi giao dich (chi phi giao dich = 0).

- Khong ¢ cac rao can, thi truong hoat dong theo co ché tu do canh tranh va giao
dich.

- Khong c6 su can thi¢p ciia Chinh phu.

* Thong tin hiéu qua

- Thong tin dé dang tiép can va khong phai tén chi phi tiép can thong tin.

- Gi4 ca trén thi truong da tich hop/phan 4nh moi thong tin 1ién quan.

Tuy nhién, vi nhiéu 1y do, Ludt mdt gid khong tdn tai duogc ngay ca gitra cac thi
truong trong mot qudc gia. Gia bia, xang va mot s6 hang héa khac (chang han: hoc phi
hoc dai hoc) cé thé s& khac nhau & thanh phé New York va Los Angeles. Gia cua cac
mat hang nay ciing s& khac nhau & cac qudc gia khac khi duoc chuyén d6i theo ty gia
héi dodi hién hanh. Ly do don gian cho su khac biét 14 c6 chi phi van chuyén hang hoa
giita cac dia diém, c6 cac loai thué khac nhau duoc ap dung & cac tiéu bang va quc gia
khac nhau, gia dau vao c6 thé khac nhau giita cac qudc gia va ngudi dan khong co thong
tin hoan hao vé gia ca hang hoa & tat ca cac thi truong trong moi ltic.

Tém lai, Ludt mét gid phdt biéu rang: trong diéu kién thi trwong hoan hdo,
bdt ky hang héa dwoc bdan 6 quéc gia nao ciing cé gid nhw nhau khi tinh bang mét
dong tién chung.

5.1.2. Hinh thirc ngang gia strc mua
C6 hai hinh thirc pho bién ctia ngang gia strc mua, mdi hinh thtrc ¢6 ham ¥ riéng:
5.1.2.1. Hinh thitc tuyér doi cua PPP (Absolute Form of PPP)

Hinh thirc nay mo rong nén tang cua Luat mot gia. Néu Luat mot gia chi xem xét
cho ting loai hang hoa riéng 1¢ thi Ngang gia sitc mua tuyét doi xem xét trén toan bo
hang hoa va dich vu cia mot quéc gia. Pai dién cho toan bo hang hoéa va dich vu cua
mot quéc gia 14 ré hang hoa (Basket of Goods). Ciing véi gia dinh khong c¢6 cac rao can
quoc té va chi phi van chuyén, gia ca ctia 16 hang hoa gidng nhau tai hai quéc gia khac
nhau s& bang nhau khi dugc tinh bang mot dong tién chung. Khi c6 su khac nhau vé gia
ca thi kinh doanh chénh léch gia xay ra va diéu chinh cac murc gia ndy trd vé trang thai
ngang bang nhau.
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Vi dy: Gia str 16 hang héa gitra My va Viét Nam chi bao gdm cac hang héa: gao, trimg,
sita troi va tdo. Bang yét gia ca mot sé loai hang hoa thong dung & hai thi truong nhu
sau.

Ty trong Giacal donvi Gia tri ro hang hoa
RO hang héa trong ro

hang hoa VND uSD VND USD
Tao (kg) 25% 52.500 2,47 13.125 0,62
Stra tuoi (lit) 25% 30.800 1,44 7.700 0,36
Trimg (chuc) 25% 28.000 1,31 7.000 0,33
Gao (kg) 25% 15.800 0,75 3.950 0,19
Téng 31.775 1,49
Ty gia dé PPP ton tai (S = 31.775/1,49) 21.290

Nhu vay néu Luat mot gia cho rang gia ca cia timg hang hoa riéng 1é dugc ban
& cac thi truong khac nhau 13 bang nhau khi tinh bang mot dong tién chung thi hinh thirc
tuyét ddi cua 1y thuyét PPP cho rang diéu nay dung cho mét r6 hang héa cu thé giita cac
qudc gia. Thong thuong gia ca cta rd hang hoa ciia mot quoc gia duoc dai dién thong
qua chi s6 CPI. V&i gia thiét ro hang héa gitta cac qudc gia 1 nhu nhau va ty trong cac
hang hoa trong rd 13 gidng nhau giita cac qudc gia, hinh thirc tuyét dbi cua 1y thuyét
PPP duoc biéu dién qua cong thirc nhu sau:

n
CB = Z PiQi
i=1

Voi:

CB: gia trj r6 hang hoa

Pi: Gia hang hoéa loai i

Qi: S6 lugng hang hoa loai i trong 16 hang hoa

Niam dau tién xay dung gia trj rd hang hoa duoc goi 1a nam co so. Gia sir tai My,
nam 1982 13 ndm co sé. Voi CBvy dai dién cho gia tri ctia ro hang hoa dugce tinh vao
nam Y'Y, CPI nam YY duoc tinh nhu sau:

CPlyy = %Z:xloo

Luu y, CPI ndm co s¢ (tirc nam 1982) = 100.

CPI ctia mot ndm cho biét si thay ddi cua gia tri ré hang hoa ctia nim d6 so voi
nam goc. Néu gid tri rd hang héa nam dé tang so véi nam 1982 thi CPI s& 16n hon 100.
Nguoc lai, néu gia tri ro hang hoa nim d6 giam so véi nim 1982 thi CPI s& nhé hon
100. Tuy nhién, can luu y, CPI ting khong c6 nghia 13 gia ca cla tit ca cac hang hoa
trong r6 hang déu tang, c6 thé co loai hang hoa ting gia ciing co thé cé loai giam gia.
CPI do luong su thay ddi gia ca trung binh clia cac loai hang hoa trong r6 hang héa cua
mot quéc gia.
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Xem xét ty 18 CPI ciia My va Viét Nam trong nam YY (CPIyy, CPIy{): (Gia s hai
qudc gia ¢ cuing ndm co so 1a 1982).

CBYY, CByy
CPIyy _ CBJ% _ CBux  CByy _ CByy
CPIVY ~ CBYY CBYY ™ CBS:  CBg
CB CByZ
Nhu vay:
CBYY,
CPIYY CByy _ Ship
CPLyy,  CBJ  SPe
CBE2

Trong d6: S¥¥p, S82,: ty gia hdi doai theo ngang gia strc mua ctia USD/VND nam YY
va 1982.
Hay hinh thirc tuyét di ctia PPP ¢6 thé viét lai nhu sau:

YY
St = Sk
CPIYY

V6i SBEe 1a ty gia hoi doai theo Ngang gia sitc mua cia USD/VND nim co s
(1982).

Van dé chinh véi hinh thirc tuyét d6i cua Iy thuyét PPP 1a dugc thiét 1ap dya trén
cac gia dinh hiém khi duoc théa mén giita cac qudc gia. Dudi day 1a mot sb 1y do cho
thay hinh thirc tuyét d6i cua PPP ¢ thé khong duy tri dugc.

Chi phi vin chuyén va rao can thwong mai. Vi hinh thirc tuyét d6i cua 1y thuyét
PPP ¢6 ngudn gdc tir Luat mot gia, nén cac gia dinh twong ty 13 can thiét cho c hai ly
thuyét nay. Luat mot gia gia dinh rang khong co chi phi van chuyén, khong c¢é thué va
rao can thuong mai giira hai thi truong. Piéu ndy c6 nghia 12 khong c6 thué quan hoic
khong ¢o cac rao can thuong mai dbi v6i hang nhap khau. Tuy nhién, chi phi van chuyén
va rao can thuong mai ton tai trong thé gi6i thuc, diéu nay sé c6 xu hudéng day gia cua
cac hang hoa twong tu chénh 16ch nhau. Chi phi van chuyén s& lam cho gid hang hoa
trd nén ré hon trong thi trudng xuat khau va dat hon trong thi truong nhap khau. Tuong
tu nhu vay, thué nhap khau sé tac dong dén gia ctia hang hoa gidng hét nhau & hai quc
gia c6 thuong mai voi nhau, theo hudng lam tang gia hang hoéa do trén thi truong nhép
khau so véi gia thi truong xuat khau. Do d6, chi phi van chuyén va rao can thuong mai
gita cac qudc gia cang 16, thi gia ca cac rd hang hoa do cang it c6 kha ning bang nhau
khi tinh bang mot déng tién chung.

Théng tin hiéu qua. Luat mot gia gia dinh rang cac ca nhan cé thong tin day du,
tham chi hoan hao vé gia ca hang héa & cac thi trudng khac. Chi voi cac thong tin nay,
mot ngudi co thé nhap khau hang hoa tir thi trudng c6 gia thap va xuat khau hang hoa
d6 sang thi truong cé gia cao dé kiém 10i. Hay xem xét mot truong hop thi trudng véi
thdng tin khdng hiéu qua. C6 thé van co su chénh léch gia ca ciia cdc hang hoa tuong
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tir nhau gitra cac qudc gia, tuy nhién vi thi truong c6 thong tin khong hiéu qua, chi mot
s it nha dau tu biét dugc thong tin ndy, va nhém nho d6 khong thé thuc hién duoc mot
luong giao dich thwong mai can thiét dé can bang gia cho san pham dé. (C6 thé ho phai
d6i mat v6i nhitng han ché vé vdn va khong c6 thé vay du tién dé tai trg cho quy mé
thwong mai can thiét dé can bang gia). Vi nhitng nguoi khong ¢ thong tin hién nhién
kh6 c6 co hoi dé ho thuc hién kinh doanh chénh léch gia va tur do gid s€ khong duoc
can bang. Do d6, Luat mot gia khong thé duy tri d6i voi mot san pham, didu nay co
nghia hinh thirc tuyét d6i cua 1y thuyét PPP ciing khong thé duy tri.

R6 hang héa dwoc tinh CPI ¢6 su khac nhau giita cic qudc gia. Su khac biét nay
c6 thé do mirc gia cia cac hang hoa cy thé, ciing c6 thé do cac loai hang héa khac nhau
trong 10, tham chi c6 thé hang hoa giéng nhau nhung ty trong cua cac loai hang hoa nay
lai khéc nhau trong ro hang cia cac qubc gia (dic biét 1a gitta cac qubc gia phat trién va
dang phat trién). Chinh diéu nay da lam cho ngay tir ddu gia ca cta cac ro hang hoa cua
cac quoc gia khong thé nao gidng nhau hoan toan.
5.1.2.2. Hinh thitc firong d@oi cia PPP (Relative Form of PPP)

Hinh thtrc nay giai thich kha nang x4y ra thi truong khong hoan hao nhu chi phi
van chuyén, thué quan, han ngach. Hinh thtic nay thira nhan rang boi su khong hoan
hao cua thi trudng nén gia ciia mot ré hang hoa ¢ cac qubc gia khac nhau khéng nhit
thiét gidéng nhau khi tinh theo mot dong tién chung. Tuy nhién, hinh thitc ndy néu ro
rang ty 1é thay doi gia cta ro hang héa phan nao gidng nhau khi dugc tinh theo mot
dong tién chung voi diéu kién 13 cac chi phi van chuyén va rao can thwong mai khong
thay doi.

Gia sir tai thoi diém ban dau khi PPP t6n tai, vi ty gia dong ngoai té 1a St thi gia
ca hang hoa trong nudc (Pn) bang gia ca hang héa nudc ngoai (Ps).

Khi dé: Ph =St X Pt

Sau mot thoi gian, gia su ty 1€ lam phat trong nudc 1a In va ty 1€ lam phat nudce
ngoai la lt, khi @6 gia hang hoa trong nuéc 1a:  Pn (1 + In)

Va gia ca hang hoéa nudc ngoai la: P (1+ If)

Do gia ca hang héa trong nude va nude ngoai léch nhau lam thay d6i trong cung
cau hang hoa hai qudc gia. Theo 1y thuyét PPP luc nay ty gia s& diéu chinh thanh S
sao cho gia ca hang hoa trong nudc bang véi gia ca hang hoa nudc ngoai:

Ph (1 + In) = Se+1) X P (1+ 1) *)
Thay Pn = St x Ps vao (*), ta co:
St X Ps X (1 + In) = Se+1) X Ps (1+ 1)

Suy ra:
Sev1 141,
S, 1+1I;
Stv1 =1+Ih_1
S, 1+ 1

128



Se+1
= -1
f S,
+ -
9ef=1 y -1= by - s
1+1, 1+1;
Cong thirc gan dung: er=Ih— Iy

NéuIn>lr > er > 0: dong ngoai té ting gia

Néuln<lf > e <0: dong ngoai té giam gia.

Theo ly thuyét Ngang gia strc mua, khi thi trudng & trang thai ngang gia sirc mua
thi ty gia hdi dodi giao ngay twong lai sé thay ddi bang ding véi chénh 1éch lam phat
ctia hai dong tién (In - lf) nham diéu chinh gia ca hang héa & cac qudc gia trd vé trang
thai can bang khi tinh bang mot dong tién chung.

Vi dy: Gia st c6 thong tin vé ty gia hdi doai va lam phat ctia Viét Nam va My nhu sau:

Pau nam, ty gia USD/VND 14 21.100

Lam phat cua Vi¢t Nam 1a 4%, Lam phat ciia My 1a 1,3%.

Néu Iy thuyét PPP ton tai thi ty gia hoi dodi cudi ndam sé thay déi nhw thé nao?

Néu Iy thuyét PPP ton tai, dong USD s& diéu chinh:

(1+4%)/(1+ 1,3%) - 1= 2.665%
Nhu vay dé 1y thuyét PPP ton tai vao cudi ndm ty gia phai diéu chinh ting 1én:
21.662 = 21.100 x (1+ 2,665%)

Gidca o Gia ca
Lam hang héa Gia ca hang hoa
Ty gia Lam phat & 37iét hang hoa cﬁz?M"
USD/VND | phat M§ |  Viét : & My y
Nam Nam (USD) quy ra
(VND) VND
DPau nam 21.100 100.000 4,74 100.000
Cudi nam 21.662 1,3% 4,00% 104.000 4,80 104.000

Phdn tich Ngang gid sirc mua bang do thi

Db thi 5.1 minh hoa dudng ngang gia sirc mua 1a dudng chéo cach déu truc tung
(thé hién phan chénh léch giita lam phat trong nudc va lam phat nude ngoai: (In - Ir) va
truc hoanh (thé hién thay doi ctia ngoai té: er). Cac diém nam trén duong nay déu c6 %
thay d6i clia ngoai té bang chénh 1éch lam phat (In — If), do d6 tai cac diém nay ngang
gi4 sirc mua ton tai. Tap hop cac diém nam trén duong chéo ndy tao nén dudong ngang
gia strc mua, hay con goi 1 dwong PPP. Cac diém nim ngoai duong PPP thé hién trang
thai ngang gia sitc mua khong ton tai va kinh doanh chénh léch gia c6 thé kha thi véi
nha dau tu.
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Cu thé nhu sau:

= Piém ngang bang strc mua:

Diém A véi toa d6 (2, 2). Piém
nay cho thiy dong ngoai té ting
gi& 2% va chénh léch ty 1€ lam

phat trong nudc so voi nudc PPP

ngoai 1a 2%. Piéu nay c6 nghia

la dong ngoai té ting gia 2% thi

ty 1€ lam phat trong nudc cao hon l\tg‘gagéoa/f)‘

ty 1€ lam phat & nudc ngoai 2% T T

va PPP duoc duy tri. s 3 Vit tang
ty gid (%)

Piém B véi toa d6 (-2, -2). Piém
nay cho thay dong ngoai té giam
gia 2% va chénh 1éch ty 1€ lam
phat trong nudc so voi nude
ngoai 1a -2%. Piéu nay c6 nghia
1a dong ngoai té giam gia 2% thi
ty 16 lam phat trong nuéc thap hon ty 18 lam phat & nudc ngoai 2% va PPP duoc
duy tri.

= Piém khong ngang bang strc mua:

5.1.3.

Piém X vé6i toa do (1,4): Piém nay cho thiy dong ngoai té ting gia 1% va chénh
léch ty 18 lam phét trong nudc so v4i nudc ngoai 13 4%. Picu ndy c6 nghia 13
ddng ngoai té ting gia 1% va ty 16 lam phat trong nudc cao hon ty 18 lam phat &
nudc ngoai 4%. Két qua nay cho thay gia ca hang hoa trong nudc mac hon twong
d6i so voi hang héa nudc ngoai, do d6, lam tiang stirc mua hang héa nudc ngoai.
Diém Y véi toa d6 (-2, -3): Diém nay cho thiy dong ngoai té giam gia 2% va
chénh léch ty 1& lam phat trong nudc so v6i nude ngoai 14 -3%. Piéu nay cd nghia
1a ddng ngoai t& giam gia 2% va ty 1é lam phét trong nudc thap hon ty 16 lam
phat & nudc ngoai 3%. Két qua nay cho thay ty 1& giam ty gia thdp hon chénh
léch lam phat, gia ca hang hoa trong nudc ré hon twong dbi so véi gia hang hoa
nudc ngoai, lam gidm strc mua cua hang hda nude ngoai.

Tai sao ly thuyét PPP khong duy tri lién tuc
Ly thuyét PPP cho rang bién dong cia ty gid hdi dodi do chénh léch lam phat

giita hai qudc gia. Tuy nhién, ngoai lam phat thi ty gid hdi doai con bi anh hudng bai
nhiéu yéu t6 khac chang han: hoat dong dau tu trén thi trudng tai chinh quoc té, chénh

1éch murc thu nhap giita hai qudc gia, kiém soét ciia chinh phi,.. ..

» Hoat dpng diu tw trén thi trwong tai chinh quéc té

Theo Iy thuyét PPP, chinh hanh vi ctia cac nha nhap khau va xuét khau tim kiém

lg1 nhuén lam cho ty gia hdi doai phai diéu chinh. Céc hoat dong nay s€ dugc ghi nhan

trén tai khoan ving lai trong can cén thanh toan qudc té ciia mot qudc gia. Do d6, that
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hop 1y khi néi rang 1y thuyét PPP dua trén cac giao dich tai khoan ving lai. Diéu nay
trai nguoc vi Iy thuyét ngang gia 13i sut, trong d6 hanh vi ctia cac nha dau tu tim kiém
ty suét sinh loi cao hon tir cac khoan dau tu thiic ddy sy diéu chinh trong ty gia hdi doai.
Vi cc nha dau tu ndy giao dich tai san tai chinh, do d6, cac giao dich nay s& dugc ghi
nhan trén tai khoan vén/tai khoan tai chinh trong can can thanh toan qudc té ciia mot
qudc gia. Do d6, 1y thuyét ngang gia 14i suat dua trén cac giao dich tai khoan vén/tai
khoan tai chinh.

Nguoi ta uwée tinh rang c6 khoang 1.000 dén 2.000 ty USD duoc giao dich mdi
ngay trén thi truong ngoai hdi qudc té (FOREX), chiém 1/8 GDP cua My, twong duong
v6i gia tri san xuat tai My trong ca nam. Ngoai ra, con sb 1.000 — 2.000 ty USD nay
moi chi 1a ude tinh cua mot phia giao dich. Do do, lugng giao dich trén tai khoan von/tai
khoan tai chinh 14 rat 16n. Bén canh d6, dé xem xét tong s6 luong giao dich hang hoa
va dich vu trén thé gioi mdi nam, béng cach léy con s6 udce tinh trén chia cho 365, ta c6
thé nhan duoc s6 luong trung binh cta hang hoéa va dich vu duoc giao dich hang ngay.
Con s nay chua dén 100 ty do la. Diéu ndy c6 nghia 1 luong giao dich tién té hang
ngay nhiéu gip mudi lan luong giao dich hang héa va dich vu. Thuc té nay duong nhu
cho thay rang tac dong chinh doi véi ty gia hdi doai hang ngay dén tir cac nha dau tu
hon 13 cac nha xuit nhap khau. Do dé, su tham gia ctia cac nha dau tu trong thi truong
FOREX c6 thé 1am ty gia héi doai thay ddi khac véi 1y thuyét PPP.

» Kiém sodt ciia chinh phii

Lam phat & nu6c ngoai thap hon thi theo 1y thuyét PPP ty gia ky vong s& ting
(d6ng ngoai té ting gia) nhung néu chinh phu han ché nhap khau hang héa tir qudc gia
nay thi s& ap thué 1én hang hoa nhap khau thi luc nay ty gia sé khong diéu chinh nhu ky
vong cua ly thuyét PPP. Hoic chinh phu cta quéc gia thuce hién chinh sach ty gia cb
dinh hodc tha ndi c6 kiém soat thi ty gia s& khong diéu chinh theo Ngang gia strc mua
cho di ¢6 chénh 1éch lam phét 16n giita hai qudc gia. Vi du: trong giai doan 2011-2015,
NHNN Viét Nam cam két khong dé ty gia USD/VND ting qua 2%/nim trong khi dé
lam phat & Viét Nam binh quan giai doan nay la 8%, 6 My 1a 1,7%. Chinh su kiém soat
ctia chinh phu théng qua diéu hanh chinh sach ty gia di 1am cho kiém dinh 1y thuyét
PPP khong ton tai giita hai thi truong Viét Nam va My.

» Khong cé hang héa thay thé cho hang nhdp khiu

Y tuong ding sau Iy thuyét PPP 13 ngay khi gia tré nén cao hon twong ddi tai
mot qudc gia, ngudi tiéu dung & nude khac s& ngung mua hang nhap khau va thay vao
d6 1a tiéu dung hang twong tu trong nudc, su thay doi nay sé anh huong 1én ty gia hoi
doai. Tuy nhién, néu qudc gia 46 khong co san hang thay thé thi nguoi tiéu dung trong
nude khong thé dirng viéc mua hang nhap khau dugc.

= Chi phi diu vao khéng thé dich chuyén

Nhiéu mit hang ddng nhat, tuy nhién lai duoc ban véi gia khac nhau vi chung s
dung cic dau vao khong thé dich chuyén trong qué trinh san xuét. Vi dy, xem xét 1y do
tai sao gia ciia mot chiéc banh Hamburger Big Mac cia McDonald dugc ban & trung
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tdm thanh phd New York cao hon gia ctia cing mot san phidm & ving ngoai 6 New
York. Béi vi gia thué mat bang & trung tdm thanh phd cao hon nhiéu so v6i ving ngoai
6, phan chi phi cao hon nay s& dugc phan anh vao gia ban cao hon. Céc san pham d6 an
nhanh khac trong trung tdm thanh phd ciing s& phai d6i mit voi chi phi thué mit bang
cao hon tuong tu va do d6 ciing s& tinh véi gia cao hon. S& khong thuc té (ttc 1a tén
kém) dé san xuét banh mi kep thit & mot dia diém ngoai 0 ré hon va sau do van chuyén
chung dé ban trong thanh phé.

Cdc nguyén nhén khdc twong tw véi truong hop hinh thirc tuyét doi ciia 1y thuyét
PPP khong duy tri: Ton tai chi phi van chuyén, cac hang rao thuong mai, thong tin
khong hiéu qua, sy khong dong nhat trong ro hang héa tinh CPI.

5.2. HIEU UNG FISHER QUOC TE (INTERNATIONAL FISHER EFFECT -

IFE)
5.2.1. Hiéu trng Fisher qudc té

Hiéu ng Fisher 1a mot 1y thuyét kinh té dugc dua ra boi nha kinh té hoc Irving
Fisher, mo ta mdi quan hé gitra 13i suat va ty gia hdi dodi thay doi theo thoi gian. Khi
c6 chénh 1éch 13i suat giita hai qudc gia thi ty gia hdi doai ky vong sé& thay doi mot ty 18
dung bang chénh l1éch 14i suat giira hai qubc gia d6. Boi vi, khi c¢6 chénh 1éch 14i suat
giita hai quc gia, cac nha dau tu s& kinh doanh chénh 1éch 1ai suat tir 46 1am ty gia giao
ngay s& diéu chinh. Khi ty gia giao ngay diéu chinh bang véi chénh 1éch 13i suét hai
qudc gia thi kinh doanh chénh 1éch 13i suat lac nay khong con loi nhudn nita. Luc nay
thi truong tdn tai Hiéu ung Fishser quéc té IFE.

Ly thuyét IFE c6 lién quan mat thiét vai Iy thuyét ngang gia sitc mua PPP vi 1ai
suat thudng c6 su quan hé mat thiét véi ty 18 lam phat.

Lai suat danh nghia = Lii suit thuc + Lam phat ky vong

Vi gia dinh 13i suat thyc ¢ cac qubc gia 1a nhu nhau thi chénh 1éch 13i suat gitta
cac qudc gia c6 thé 1a két qua cua chénh 1éch trong lam phat giira hai qudc gia do.

Nhu vay hiéu tng Fisher quéc té giai thich sy bién dong ty gia hdi doai ky vong
theo chénh léch 14i suat danh nghia ctia hai qudc gia. Ty suat sinh lgi c6 hiéu lyc khi
dau tu ra nudc ngoai s& phu thude vao hai yéu td: (1) 13i suat nudc ngoai va (2) su thay
doi gia tri ciia ngoai t€. Khi tdn tai hiéu ung Fisher quéc té IFE, ty suét sinh loi c6 hiéu
luc khi du tu ra nudc ngoai tir hoat dong kinh doanh chénh Iéch 1ai suét quéc té s&
khong cao hon 14i sut tién goi trong nudc.

Voi:

re: ty suit sinh 1gi ¢4 hiéu luc khi dau tu ra nuée ngoai;

in: Mtrc sinh 161 khi dau trong nudc gia su la 1ai suét danh nghia noi dia;

ir: 131 suat danh nghia ¢ nudc ngoai;

ef. su thay doi gia tri ciia ngoai té.

Ty suét sinh loi ¢ hiéu luc thu duoc khi dau tu ra nudce ngoai la:
rp=(1+i7)(1+e)—1
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Néu IFE ton tai thi ty suét sinh 106 ma nha dau tu nhan duge khi dau tu ra nude ngoai
s& bang dau tu trong nude, khi do:

_ 1+ip .

T 1+if

Luc do: es

Hay, cong thirc gan dung: ef = lp — if

Nhu vay, theo hiéu Gng Fisher qudc té, khi thi trudng & trang thai cAn bang thi
ty gia hdi doai s& diéu chinh bang ding v6i chénh 1éch 13i suit cua hai ddng tién (in - if)
nham diéu chinh ty suat sinh 101 c6 hiéu luc (rf) cua nghiép vu kinh doanh chénh 1éch
141 bang v6i 14i sut guri tién trong nude (in).
Vi du: CO céc thong tin sau:
Lai suat thyc tai My va Viét Nam nhu nhau 13 2%.
Lai suat danh nghia cia My 1a 3%, 14i suat danh nghia ctia Viét Nam 6%.
Néu IFE ton tai thi ty gia hbi doai s& thay d6i nhu thé nao? Chimg minh khi IFE ton tai,
ty sut sinh loi nhan dugc khi dau tu ra nuéc ngoai hay dau tu trong nude 12 nhu nhau.
Ap dung cong thuc:

1+,
AR TP
Laisuat | Laisudtdanh | Lam phatky q
thuc nghia vong Thay doi ty gid USD/VND
My 2% 3% 1% _er=2,91%
Viét Tic dong USD s¢ tang gia
Nam 2% 6% 4% 2,91%

Gia sir tai thoi diém bét dau dau tu, ty gia USD/VND = 23.000 va dau tu 100
tricu VND.
Trude tién, nha dau tu ndy s& doi 100 triéu VND sang USD trén thi trudng giao
ngay tai ty gia giao ngay St (USD/VND)=21.100, thu dugc:
100 tri¢u VND/ 23.000 = 4.348 USD
Sau d6, nha dau tu s& guri 4.348 USD vao ngin hang & My ky han 1 ndm huong
|3i suat i = 3%.
Sau 1 nam, nha dau tu nhan duoc tién tir ngan hang & My:
4.348 USD (1 + 3%) = 4.478,26 USD
Luc nay, theo IFE ty gi hdi doai giao ngay luc nay c6 su thay doi voi dong ngoai
té ting gia 2,91%. Nhu vay ty gia USD/VND = 23.669. Nha dau tu ban USD thu duoc
dé doi sang VND, thu duoc:
4.478,26 USD x 23.669 = 105.997.300 VND
Loi nhuan thu dugce: 105.997.300 VND — 100.000.000 VND = 5.997.300 VND
Ty suét sinh 1o ¢6 hiéu luc (rf): (5.997.300/100.000.000) * 100% =~ 6% = in
Nhu vy, véi ty gia hdi doai dicu chinh theo 1y thuyét IFE thi sau thoi gian dau tu ra
nudc ngoai, nha dau tu van nhan duoc ty sut sinh loi bﬁng voi ty suét sinh loi khi dau
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tu trong nudec.

5.2.2. Phan tich Hiéu tng Fisher qudc té IFE bang do thi

Db thi 5.2 minh hoa dudng IFE: 1a dudng chéo cach déu tryc tung (thé hién phan
chénh léch gitra 14i suat trong nude va 13i sudt nudc ngoai: in - if) va truc hoanh (thé hién
% thay d6i ctia ngoai t&). Cac diém nam trén duong nay déu % thay doi ctia ngoai té
bang chénh 1&ch 14i suét (in — if). Tap hop cac diém nam trén dudng chéo nay tao nén
duong IFE.

- Piém A (2,2), B (-2,-3) nam
trén duong IFE. Do vay, tai M- It (%)

cac diém nay hiéu tng Fisher >

° Duong

quoc té ton tai, phan chénh IFE

léch 13i suat duoc bu dap bang
v6i % thay doi cua ngoai té nén
rf = in, nha dau tu dau tu trong ~ Mic giam
, A , o tygia(%)
nudce hay dau tu ra nude ngoal —
déu thu duoc ty suét sinh 1oi

4 5
Mtc tang
nhu nhau. ty gid (%)
- Piém Y (-2, -3) c6 ef = -2 16n
hon phan chénh léch 14i suat ]
Oi = -3. O trudong hop nay er 5
> Ai do d6 kinh doanh chénh
léch gia kha thi v6i nha dau tu
trong nudc. Nha dau tu trong nudc ¢ thé thuc hién dau tu ra nudc ngoai thu
dugc ty suat sinh 10i r¢16n hon 13i suit trong nudc in.

- Piém X (1, 4) c6 ef = 1 nhoé hon phan chénh léch 13i suat Oi= 4. O truong hop
nay ef < Ni do d6 kinh doanh chénh 1éch gia khong kha thi voi nha dau tu trong
nudc ma chi kha thi v6i nha dau tu nude ngoai. Nha dau tu trong nudc khong

Do thi 5.2. Puong IFE

nén thuc hién dau tu ra nudc ngoai ma chi nén dau tu trong nudc. Co hdi kinh
doanh chénh 1éch gia danh cho nha dau tu nudc ngoai.

5.2.3. Ly do IFE khong duy tri lién tuc

Do hiéu tng Fisher qubc té cin cir trén Ngang gia stc mua, do d6 IFE ciing
khong duy tri lién tuc.

Ban than ly thuyét ngang gia sirc mua ciing khong duy tri lién tuc (Iy do dugc
thé hién rd & phan 5.1.3). Bén canh d6, ngoai lam phat con nhiéu yéu té khac anh huéng
dén ty gia hbi doai. Chang han, 13i suat danh nghia & mot nuée cao hon 13i suat & My
3% do lam phat dy kién ¢ nudc d6 cao hon 3%. Ngay ca néu li suat danh nghia nay
phan anh chinh xac du kién vé lam phat thi ngoai lam phat ra, ty gia hdi doai cua dong
ngoai té con chiu tic dong tir cac yéu td khac chang han nhu thu nhap quéc dan, cac han
ché cta Chinh ph, .... Néu cac yéu té nay tao ap luc ting ddi véi gia tri dong ngoai té,
chung s& bu trir ap luc giam do chénh 1éch lam phat giy ra. Két qua 1a dau tu ra nudc
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ngoai s& dat dugc ty suét sinh loi cho cac nha dau tu My cao hon dau tu trong nudc.

Thay déi tv gid kv han (p = in

Chénh 1éch lam phat (In — I)

A

PPP

A

Thay ddi ty gia giao ngay

(ef =ih — if)

5.3. SO SANH IRP, PPP, VA IFE
IRP N
A oA
Chénh léch 1ai sudt (in— i) ——neuume
\
IEE s
5.3.1. Gidéng nhau

- Péu la két qua hoat dong Arbitrage.

- Péu la nén tang cho viéc dy bao ty gia hdi doai
- Péu tim cach giai thich bién dong cia ty gia théng qua cac nhan t6 anh hudng.

- Péu khong c6 kha ning duy tri lién tuc.
5.3.2. Khac nhau

Tiéu chi IRP PPP IFE
Bién s6 Phan bu/Chiét khdu: | Phan trim thay doi gia | Phan trim thay doi
chinh p tri dong ngoai té: ef gia tri dong ngoai
té: ef
Moi quan hé | Chénh léch 13i suat — | Chénh léch lam phat— | Chénh léch 1ai suat
Ty gid ky han Ty gia giao ngay — Ty gia giao ngay
Cong thitc | p=1ti_, o= tin o= 1rin_
1+ if 1+ If 1+ iy
Nguyén Arbitrage c6 phong Arbitrage dién ra trong | Arbitage khong
nhén ngira (bang hop dong | hang héa va dich vu phong ngura
phai sinh)
KET LUAN CHUONG 5

Chuong nay gidi thiéu ly thuyét ngang gia sttc mua (PPP) va hiéu tng Fisher
qudc té (IFE). Theo d6 1y thuyét PPP tap trung vao mdi quan hé giita chénh 1éch lam

phat va cac bién dong ty gia twong lai. Ly thuyét IFE tap trung vao chénh léch 1ai suat

va cac bién dong ty gia turong lai. Bén canh do, ndi dung chuwong con phan tich PPP va
IFE bang d thi va giai thich mot sb 1y do vi sao PPP ciing nhu IFE khong duy tri lién

tuc trong thyc té.
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BAI PQC THEM
Trich bai bdo “KIEM PINH HIEU LUC NGANG GIA SUC MUA PPP GIUA VIET
NAM VOI THAI LAN VA MALAYSIA” dwoc ding trén Tap chi nghién ciru Tai
chinh - Marketing sé 45 — thang 6/2018
Hoé Thity Tién
Hoé Thu Hodi
Ngo Van Toan

Giéi thiéu
Lam phét va ty gia hdi doai c6 quan hé voi nhau thong qua 1y thuyét Ngang gia st
mua. Theo 1y thuyét nay gia ca cta ciing mot loai hang hoa 1a gidng nhau cho du ban &
bat ky qudc gia ndo. Néu c6 mot sy chénh léch trong gia ca hang hoa giita 2 qudc gia
thi kinh doanh chénh 1éch gia s& xay ra, hé qua 13 ty gia hdi doai s& diéu chinh dé 1am
can bang mirc gia hang hoa. Ké tir khi 1y thuyét nay dugc phat biéu vao nam 1923 bai
nha kinh té hoc Gustav Cassel da co rat nhiéu cac nghién ctru thyc hién dé kiém dinh ly
thuyét nay trong thuc té. Cac nghién ctru cho dén nay chia ra 1am 2 trudng phai. Truong
phai dau tién khang dinh t6n tai Ngang gia stirc mua va truong phéi con lai thi khong.
Két qua nghién ctru ¢6 chinh xac hay khong phu thudc rat 16n vao phuong phap st dung
va quan diém vé mdi quan hé giita chudi dir liéu lam phat va ty gid hdi doai. Bai bao
nay tng ho quan diém quan hé phi tuyén gita 2 chudi di lidu trén. Vi vidy mé hinh va
phuong phap nghién ctru s& thién vé quan diém nay khi kiém dinh c6 hay khong ton tai
PPP giita Viét Nam va 2 ddi tac c¢6 giao dich thuong mai 16n nhét trong ASEAN 1a Thai
Lan va Malaysia trong giai doan nghién ctru tir thang 1/2001 dén thang 12/2016.
Phwong phap nghién ciru
Dit liéu trong nghién ciru nay duoc nhom tac gia thu thap theo thang vé ty gia hoi doai
danh nghia cia VND, THB, MYR véi USD, chi sb gia tiéu dung (CPI) cta Viét Nam,
Thai Lan va Malaysia trong giai doan tir nam 01/2001 dén nam 12/2016. Ngudn dir liéu
duogc lay tir Quy tién té qudc té (International Monetary Fund — IMF) va Thomson
Reuter.
Bai bao sir dung md hinh ban tham sb véi hé sé hoi quy thay d6i nhu sau:
St = Bo(z) + B1(z)p: + B1(2OP: + 14 1)

Trong do,

st: ty gia hdi doai danh nghia giita Viét Nam va quéc gia i (i 1an luot 1 Thai Lan,
Malaysia);

pt: chi sb gia tiéu dung cua Viét Nam (VIE);

p*t: chi s6 gia tiéu dung 1an lugt cua Thai Lan (THA), Malaysia (MAL).

z¢: bién s6 cb dinh anh huong dén mdi quan hé gitra st, pr va p*.. Trong bai nghién
ctru nay, nhom tac gid lya chon z¢ 1a chénh I¢ch 1ai suét gifra hai quéc gia muc ti€u boi
vi mdi quan hé giira murc gia va ty gia hdi doai song phuong thudng bi anh huéng boi
chénh léch 14i suét giira hai qudc gia. Dé tinh chi s6 z;, bai nghién ctru thu thap dir liéu
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141 sudt tin phiéu kho bac ky han 3 thang va 14i suat trai phiéu kho bac ky han 10 nim.
Zt duoc tinh nhu sau:

Zt = (T1oyti — Tamti) — (T1oyt,vnD — Tamtvnp), vOii= THB, MYR.
Nhém tac gia tap trung vao kiém dinh dong lién két cia mé hinh (1) dé kiém dinh gia

thuyét PPP.
Bai bao tién hanh kiém dinh hé s zero cua bién xu hudng thoi gian trong mé hinh (2).
i?=a+bt+e, (2)

Gid thuyét Ho: M6 hinh khong c¢6 xu hudng thoi gian, tirc 13 chudi ut 1a chudi dimg
trung binh. Hay néi cach khac c6 méi quan hé ddng lién két giira chudi ty gia hdi doai
va chudi gia. Nhu vay ung ho gia thuyét PPP.
Két qua nghién ciru
Sau khi kiém dinh tinh ding cac chudi thoi gian thoa diéu kién nghién ctru (cac chudi
thoi gian ty gia va chi sb CPI 1a cac chudi bac nhat (~I(1)), cac chudi zt déu 1a chudi
dirng (~1(0)), Nhém tac gia ké thira phuong phap ciia Xiao (2009) kiém dinh su ton tai
ctia Iy thuyét Ngang gia sitc mua bang mé hinh hoi quy ban tham sé ¢ hé sb thay doi
bang cach kiém tra tinh ding ctia phan du.
Kiém dinh phin du

Cip quoc gia VIE-THA VIE-MAL

p-value 0,160 0,001

Véi cap quoc gia Vit Nam — Thai Lan hé s6 p-value 1an luot 12 0,160. Két qua nay da
that bai trong viéc bac bo gia thuyét Ho tirc 13 binh phwong phan du khéng bién dbi theo
thoi gian. Hay noi cach khac chudi ut 1 chudi dimg trung binh. Do d6, ¢ cip qudc gia
nay nhom tac gia tim thiy tinh dong lién két giita chudi ty gia hdi doai va chudi gia.
Nhu vy tng ho gia thuyét PPP. Tuy nhién, ddi v6i cip qudc gia Viét Nam va Malaysia
két qua lai nguoc lai. Vi p-value = 0.001 da cho thiy sy bién doi theo thoi gian cia
phan du, tirc ur khong dimg. Diéu nay cho thiy 1y thuyét Ngang gia sitc mua khong
duoc duy tri giita cip qudc gia nay.

X4c dinh do l1éch khéi dwong Ngang gia sirc mua PPP

Tir sb liéu vé ty gia va lam phat cta timg qudc gia trong mau nghién ciru, nhom tac gia
nhan thay c6 su chénh 1éch trong thay doi lam phat giita 2 qudc gia véi thay doi ty gia
ddng tién giira 2 qudc gia. Piéu ndy cho thiy s& c6 mot do 1éch cia cac diém (thé hién
quan hé trong thay doi lam phat va ty gid) so v6i duong Ngang gia sirc mua.

Theo két qua tinh d 1éch ra khoi ngang gia sic mua PPP, ta thiy trong ca giai doan
nghién ctru, qudc gia Malaysia co do 1éch ra khoi duong PPP 13 16n nhat voi do 1éch 1a
4,21% trong khi Thai Lan c6 dg 1&€ch ra khoi ngang gid sitc mua nhéd hon 4%.
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Phan bd d¢ léch ra khéi dwong ngang gia sicc mua PPP
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Nhin vao d0 thi, cac diém phan tan tap trung bén trai duong PPP, chiing t6 lam phat cia
VN cao hon nhiéu so v6i lam phat cia Malaysia nhung diéu chinh trong ty gid
MYR/VND khéng dang ké. Pay 1a nguyén nhan chii yéu dan dén d6 léch ra khoi duong
PPP cua Malaysia cao trong giai doan nghién ctru. Tir bang tinh dg 1€ch ra khdi duong
PPP nhom tac gia ciing c6 nhan dinh mic du két qua kiém dinh cho thay ton tai PPP
giita Viét Nam va Thai Lan nhung d0 léch ra khoi duong PPP ctia quéc gia ndy nhé hon
4%. Vay c6 thé két luan, vung ton tai PPP khong chi 13 nam trén dudng PPP ma nam
trong bién do nho hon hoic bang 4%. Nghia 1a néu do 1éch ra khoi duong PPP trong
pham vi nhé hon 4% thi van két luan 12 ton tai PPP 1a do ton tai cac chi phi van tai, bao
hiém, thué, ...trong thurong mai qudc té.

Két luin:

Véi cach tiép can chudi ty gia hdi doai va chi sé gia 1a phi tuyén va st dung mo hinh
héi qui ban tham sd, ching t6i dd tim thiy su ton tai ctia PPP giita Viét Nam va Thai
Lan, nhung khong tim thay su ton tai PPP giita Viét Nam va Malaysia. Ngang gia stic
mua PPP ¢6 ton tai hay khong phu thudc rat 16n vao chinh sach ty gia ciia cac nudc. Két
quéa nghién ciru con phat hién mot diém quan trong, dong goép thém vao 1y thuyét PPP
dé 1a ton tai hay khong t6n tai PPP khong chi cung nhdc xem xét dé léch ciia mot diém
so véi dwong PPP ma thong thuong c¢é dé léch trong mét pham vi nhat dinh so véi
duwong PPP dé Iy gidi cho cdc chi phi trong giao dich thwong mai quoc té va cdc yéu té
khdc tac dong. Két qua nghién ciru cho thiy pham vi nay 1a 4%. Néu d6 léch ra khoi
duong PPP nho hon 4% thi van duoc xem 13 t6n tai ngang gia strc mua (truong hop Viét
Nam va Théi Lan), néu do 1éch vuot qua 4% thi két luan 14 khong ton tai ngang gia sirc
mua PPP (truong hgp Viét Nam va Malaysia).

138



CAU HOI TU LUAN CHUONG 5

Cau 1: Ly thuyét ngang gia sitc mua phat biéu nhu thé nao? Dua theo Iy thuyét nay, gia
tri df)ng tién cla quéc gia c6 lam phat cao s€ dugc dy bao nhu thé nao?

Cau 2: Chénh léch lam phat gitta M§ va cic nudc cong nghiép phat trién khac chi &
mirc nhé khoang mot vai diém phan tram trong nhiéu nam. Tuy nhién, trong nhiéu nim
qua ty gia hdi doai hang nam gitra USD cac dong tién twong tmg da thay d6i 10% hoic
hon. Théng tin nay khuyén nghi gi vé PPP?

Cau 3: Gia su 1ai sut cia My nhin chung cao hon lai suat nudc ngoai. Dicu nay goi y
gi vé gia trj trong twong lai ciia ddng USD theo IFE? Nha dau tu M§ c¢6 nén dau tu vao
chtng khoan nudc ngoai néu ho tin rang IFE duoc duy tri? Nha dau tu nude ngoai co
nén dau tu vao ching khoan ciia My néu ho tin rang IFE dugc duy tri?

Cau 4: Pong tién cua mot sé6 nudc Chau My Latinh nhu Brazil va Venezuela thudng
xuyén mat gia so voi hau hét cac dong tién khac. Ly thuyét nao giai thich cho diéu nay?
Cau 5: biéu gi khién cho PPP c6 thé ton tai trong khi IFE lai khong dugc duy tri tai
cung mot thoi diém?

CAU HOI TRAC NGHIEM CHUONG 5
Cau 1: C6 nhitng hinh thirc khac nhau cia 1y thuyét Ngang gia sitc mua (PPP). Hinh
thirc nao dugc xem nhu “Luat mot gid”:
A. Hinh thtrc sb hoc
B. Hinh thirc tvong ddi
C. Hinh thirc ké toan
D. Hinh thuc tuyét dbi
Cau 2: Phat biéu nao sau day 1a PUNG:
A. Hiéu ung Fisher quc té (IFE) str dung 13i suat dé dy doan ty gia ky han
B. Hiéu tng Fisher qudc té (IFE) st dung 13i suat dé du doan ty gia giao ngay
tuong lai
C. Ngang gia 1ai suat (IRP) str dung 13i suat dé du doan ty gia giao ngay tuong
lai
D. Ngang gia sttc mua (PPP) str dung 13i suat dé du doan ty gia giao ngay tuong
lai
Cau 3: Nhitng dic diém nao sau day 1a nhuoc diém cua thuyét ngang gia strc mua tuyét
doi:
A. So sanh gia ca rd hang hoa tinh bang noi té va gia ca s6 hang hoa tinh bang
ngoai t¢
B. Ton trong gia thiét ctia luat mot gia
C. Ty trong hang hoa trong 1o
D. Chénh Iéch trinh do dan tri
CAu 4: Theo IFE, néu 1ai suat GBP cao hon 13i suat USD thi:
A. Gia tri ddong GBP khong d6i
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B. Gia tri ddng GBP s& giam so véi USD

C. Lam phat tai Anh s€ tdng

D. Ty gia ky han cuia GBP s¢€ tang
Cau 5: Ty I¢ lam phat 6 My 1a 3%, ¢ Nhat 1a 10%. Ty gia giao ngay JPY/USD=0,0075.
Sau khi diéu chinh theo PPP, ty gia JPY/USD méi sé la:

A. 0,0076

B. 0,0073

C. 0,0070

D. 0,0066
CAu 6: Lai suat & Anh 13 7%, 13i suat & My 1a 5%. Ty gid giao ngay GBP/USD=1,50.
Theo IFE, ty gia s& diéu chinh thanh:

A. 147

B. 1,53

C.143

D. 1,57
Cau 7: Ly thuyét ngang gia sirc mua twong ddi phat biéu riang:

A. Pong tién nao co ty 1é lam phét cao thi dong tién d6 c¢6 xu hudéng giam gia

B. Pong tién ndo co ty 18 lam phat cao hon dong tién d6 sé co 1ai sut cao hon

C. Chénh léch ty gia phan anh chénh Iéch lam phat

D. Lii suat bao gio ciing 16n hon ty 18 lam phat
Cau 8 : Lai suat USD 1a 3%/nam va AUD 1a 6%/nam. Lam phat ky vong hang nim &
M¥ 14 5% va & Uc 1a 7%. Nha dau tu tin rang PPP dugc duy tri va c6 USD 100.000 dé
dau tu. Ty gia giao ngay AUD/USD = 0,689. Ty suét sinh loi ctia nha dau tu khi dau tu
vao AUD la:

A. 6%

B. 3%

C. 4%

D. 2%
Cau 9 : Lai suat & My 1a 7%/nam, 14i suat & Anh 1a 5%/nam. Theo IFE, ty gia giao ngay
GBP/USD sau mot nam s¢€ :

A. Giam 1,9%

B. Tang 1,9%

C. Giam 3,94%

D. Tang 3,94%
Cau 10: Kiém dinh thdng ké don gian ngang gia sirc mua c6 thé trién khai boi ap dung
phan tich hdi qui nhitng s6 lidu lich sir vé chénh léch lam phat va ty gia.

A. Dung

B. Sai

BAI TAP CHUONG 5
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Bai 1: My va Rueland déu c6 i suat thyc duong 1a 3%. Lam phat ky vong nam tdi 1a
6% & My va 21% & Rueland. Gia st IRP ton tai. Hop dong tuong lai ky han 1 nim dong
Rueland (goi 1a ru) dugc ban véi gia $0,40 mdi ru. Ty gia giao ngay cua ru 1a bao nhiéu?

Bai 2: Cho céc thong sd sau

My Mexico
Ty sudt sinh lgi mong mudn 2% 2%
Lai suat danh nghia 11% 15%
Ty gia giao ngay MXN/USD 0,20
Ty gia ky han 1 nam MXN/USD 0,19

a. Sir dung ty gia ky han, du bao ty 1é phan trim thay doi gia tri dong peso Mexico
trong nam toi.

b. St dung sy khac biét trong lam phat dy kién dé dy bao ty 1é phan tram thay doi gia
trj ddng peso Mexico trong nam tdi.

c. Sirdung ty gia giao ngay dé du bao ty 18 phan tram thay doi gid tri dong peso Mexico
trong nam toi.

Bai 3: Cho cac thong sd sau

My Chau Au
Lai suat danh nghia 4% 6%
Lam phat du kién 2% 5%
Ty gia giao ngay EUR/USD 1,13
Ty gid ky han 1 nam EUR/USD 1,10

a. IRP c6 ton tai khong?

b. Theo PPP, ty gia giao ngay EUR/USD 1 nam sau la bao nhiéu?
c. Theo IFE, ty gia giao ngay EUR/USD 1 nam sau la bao nhiéu?
d. So sanh két qua cta hai cau a va c.

Bai 4: Nha dau tu khong tin ring hiéu tng Fisher qudc té (IFE) dugc duy tri. Lai suét
mot nam hién nay & chau Au 1 5%, trong khi 1ai suAt mot nam tai M7 1a 3%. Nha dau
tu chuyén d6i 100.000 $ sang Euro va dau tu vao Pirc. Mot ndm sau, nha dau tu chuyén
d6i Euro trd lai d6 la. Ty gia giao ngay hién tai ctia dong Euro 12 $ 1,10.
a. Theo IFE, ty gia giao ngay ctia dong Euro mot nim sau 1a bao nhiéu?
b. Néu ty gia giao ngay cta dong euro mot nim sau 1a $ 1,00, nha dau tu co ty 18
loi nhuan la bao nhiéu?
c. Néu ty gia giao ngay ciia dong Euro mét nim sau 13 $ 1,08, nha dau tu co ty 1
loi nhuan 1a bao nhiéu?
d. Ty gia giao ngay ciia dong Euro mot nam sau phai 1a bao nhiéu dé nha dau tu c6
thé thu 1gi?

Bai 5: Ty gia giao ngay ngay hom nay ctia ddng Peso ctia Mexico 12 $ 0,10. Gia st rang
PPP duogc duy tri. Ty 1¢ lam phat ciia My trong nam nay du kién 1a 7%, trong khi lam
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phat Mexico trong nim nay du kién 13 3%. Cong ty My c6 ké hoach nhap khau tir
Mexico va s& can 20 triéu peso cua Mexico trong mot nam. Xac dinh gia tri USD du
kién cong ty dung dé thanh toan tién hang sau 1 nim.
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