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MO DAU

1. Ly do chon dé tai

Can can thuong mai la mot bd phan quan trong trong can cén vang lai va
can can thanh toan qudc té, phan anh cac giao dich vé hang hoéa cé thé quan sét
duoc bang mat thuong khi di chuyén qua bién gii hai quan. Gia tri can can
thuong mai duoc xac dinh 1a chénh léch giira gia tri xuat khau va gia tri nhap
khau vé hang hda hiru hinh. Do can can thuong mai 1a bd phan chinh ciu thanh
can can vang lai nén tham hut can can thuong mai c6 thé kéo theo sy tham hut vé
can can vang lai tac 12 viéc tiét kiém trong nudc khong du dau tu 16n hon trong
nuée, khi 6 can phai thu hat cac ngudn von tir bén ngoai. Tinh trang tham hut
kéo dai c6 thé anh huong dén kha niang thanh toan ctia mot qudc gia, day qubc
gia roi vao tinh trang khiing hoang no, mat gia dong noi té. Vi vay, tinh trang
tham hut hay thing du vé can can thuong mai s& 1a nhan t6 dau tién khi phan tich
su bién dong vé ty gia hdi doai va nguoc lai sy bién dong cua ty gia hoi doai
cling 1a nhan té tac dong I6n dén trang thai cta can can thuong mai.

Ké tir sau cuoc khing hoang tién té Thai Lan nam 1997, rat nhiéu céc
cudc tranh luan vé nguyén nhan dan dén cudc khang hoang da dién ra. Theo do,
do ché d¢ ty gia hdi dodi cd dinh 1a nguyén nhan truc tiép dan dén cuoc khing
hoang va cac nuéc trong khu vuc Pong A bt dau lo so sy 1é thudc qua mirc vao
d6ng tién d6 la My. Bong thoi, su 6n dinh ty gia hbi doai duoc coi 1a van dé then
chét. Tuy nhién ciing c6 nhiéu nghién ciru cho rang ché do ty gia héi doai tha noi
cling ¢6 nhitng han ché va diém yéu 16n nhét cua ché do nay 1 bién dong cua ty
gia da gay can tro thuong mai. Hon nita, chinh vi sy giam Iuu lugng thuong mai
gay ra bai bién dong ty gia da duoc dua ra 1a Iy do cho hé thdong tién té Chau Au
hién tai sir dung chung mot dong tién EURO.

Trong qué trinh phat trién kinh té cua Viét Nam, can cin thuong mai

hau hét trong trang thai tham hut 16n va dan téi sy thdm hut cta can can



vang lai, can can thanh toan quéc té (Tong cuc Thong k&, 2018a). Do do,
mot trang thai can can thuong mai tot trong bdi canh cua Viét Nam 1a dat
duoc thing du trong dai han. Boi sy thAm hut trong can can phan nao gay ra
nhiing ap luc 1on day cau ngoai té trong nén kinh té ting cao va ciing gy ra
rat nhiéu ap luc dbi véi Ngan hang Nha nuéc trong viéc lya chon ché do ty
gia phi hop va diéu tiét ty gia hdi doai.

Trong hon 20 nim qua, ké tir cudi nhitng nam 1980 chinh sach ty gia cua
Viét Nam tir chd mang nang tinh chii quan da trd nén linh hoat hon, theo sat dién
bién cua thi truong. Tuy nhién, nhitng tic dong tich cuc cua ty gia hdi doai dén
nén kinh té va su thang du vé can can thuong mai rat mo nhat, khdng 6n dinh.
Bén canh d6 thi ty 1é lam phat mot sé nam 2010, 2011 tién nhanh toi mac hai
con sé (Xap xi 12% niam 2010 va 19% nam 2011) (Téng cuc Thong ké, 2018b),
vuot Xxa muc tiéu ma Nha nudc da dat ra.

Vay, lua chon diéu tiét can thiép ty gid & mac d6 nhu thé nao dé tao ra
nhitng tac dong co loi cho can can thuwong mai va tao ra nhitng sy 6n dinh vé
kinh té ludn 1a mot bai toan dén nay van can 1oi giai dap. Dé tim ra cau tra loi thi
can lam rd dugc mic do dao dong cua ty gia hdi doai tic dong dén can can
thuong mai nhu thé ndo. Do tinh cap thiét va thi vi caa van dé vé ty gia va céan
can thuong mai nén nghién ciu sinh da Iya chon chit && “Tac ddng cia dao
dong ty gia héi dosi dén can ciAn thwong mai Viét Nam” lam dé tai luan an
cua minh.

2. Nhirng dong gop méi caa luan an
2.1. Vé khoa hec

Luan an gop phan phat trién 1am siu sic hon co s Iy luan vé can can
thuong mai va dao dong ty gia hdi doai. Bao gom trong d6 1a cac khai niém, cac
nhan t6 tac dong ti can can thuong mai, tac dong cia dao dong ty gia hoi doai
dén can can thuong mai Viét Nam.

Luan &n da dua ra khai niém va tinh ra gia tri cu thé cua dao dong ty gia

héi doai thuc da phuong VND. Dao dong ty gia hdi doai 1a phuong sai ¢ diéu



kién hay phuong sai khong diéu kién hodc do léch chuan cua ty gia co s, sai s6
ngau nhién va chénh léch cua sai s6 ngau nhién thoi ky t vai sai sé ngau nhién
thoi ky t-1.

Sir dung md hinh Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity
(ARCH) dé tinh toan gia tri dao dong ty gia hdi doai thuc da phuong VND.
Trong d6 ty gia thuc da phwong VND dugc tinh theo quy tir quy 1 nam 2000 dén
quy 2 nim 2019, dya trén rd tién té gom 16 ddng tién cua 18 déi tac thuvong mai
chinh cua Viét Nam véi ty trong thuong mai Ién toi 80%.

Luéan an da lugng hoa dugc tac dong cua dao dong ty gia héi doai thuc da
phuong VND dén gi4 tri xuat khau, gia tri nhap khau cua Viét Nam tir quy 1
nam 2000 dén quy 2 nam 2019 va thyuc hién kiém tra 6 nhay cua két qua nghién
ctru. Két qua dinh lugng cho thdy dao dong ty gia hdi dodi c6 tac dong tich cuc
dén gia tri xuat khau nhung chua thé hién tac dong rd rét ti gia tri nhap khau
cua Viét Nam. Nhan thdy nhém hang may tinh, san pham dién ta, dién thoai,
may anh, may quay phim va linh kién chiém ty trong cao trong gié tri xuat khau.
Khi thuc hién wéc luong tac dong dao dong ty gia hdi doai dén gia tri xuat khau
nhom nganh hang nay ciling thu duoc két qua tac dong tich cuc ro rét.

2.2. Vé thuc tién

Luan &n c6 tinh thuc tién cao bang viéc xem xét dinh tinh két hop voi dinh
luong dé danh gia tac dong cua dao dong ty gia hdi doai dén can can thuong mai
Viét Nam. Tur do dua ra cac giai phap gilp cai thién can can thuong mai Viét
Nam trong thoi gian téi, gop phan thuc hién cac chi truong chién luoc va chinh
sach cua Pang, Nha nudc.

Bén canh d6, luan an ciing chi ra ngoai dao dong ty gia héi doai thi con
nhiéu nhan té khac nhu thu nhip nudc ngoai, thu nhap trong nudc, didu kién
thuong mai... ciing tic dong dén can can thuong mai. Do d6, dé dat duoc thing
du can can thuong mai thi cac giai phap dwa ra can cd sy phéi hop giira cac B9,

ban nganh.



3. Bo cuc luan an

Ngoai phan mg dau, két luan, danh muc tai liéu tham khao va phu luc, noi
dung luan &n bao gom bén chuong, cu thé nhu sau:

Chuong 1, trinh bay vé tong quan cic cong trinh va huéng nghién ctu cua
luan an

Chuong 2, trinh bay vé co s¢ ly thuyét va mé hinh phan tich tac dong cua
dao dong ty gia hdi doai dén can can thuong mai

Chuong 3, trinh bay vé tic dong cua dao dong ty gia hdi doai dén can can
thuong mai caa Viét Nam

Chuong 4, trinh bay vé giai phap diéu tiét ty gia hdi doai nham cai thién can

can thuong mai Viét Nam trong thoi gian toi



Chuong 1
TONG QUAN CAC CONG TRINH VA HUONG NGHIEN CUU
CUA LUAN AN

1.1. Tong quan cac cong trinh nghién ciru da cong bd lién quan téi tac dong
ciia dao dong ty gia hoi doai dén can cAn thwong mai
1.1.1. Téng quan cdc cong trinh nghién ciru di congboé & nuwde ngodi
1.1.1.1. Nghién cizu mang tinh ly thuyét

- Ly thuyét vé nhirng tac dong tich cuc cua dao dong ty gia hbi doai ddi
véi dong thuong mai

(1) Trong nghién ctu caa Franke G. (1991) di phat trién mo hinh chién
lugc xuat khau cua mot cong ty bang quan véi rai ro nham hd tro gia thuyét tich
cuc. Céc gia dinh ciia mo hinh 1a: cac cong ty kinh doanh doc quyén, céc doanh
nghiép t6i da hoa gia tri hién tai rong cua ludng tién dy kién tir xuat khau va loi
nhuan 1a mot ham bién dong cung chiéu voi sy ting cua ty gia hdi doai thuc.
Chién lugc xuét khau duoc xac dinh bai chi phi giao dich phat sinh. Ttr d6 cac
cdng ty can nhic chi phi nhap khau hoic xuat khau lién quan dén viéc nhap khau
hodc xuat khau hang héa tir mot thi trudng nude ngoai dé thu vé lgi nhuan (hoic
15). Truong hop dong tién mat 1a mot ham 16i vai ty gia hoi doai, gid tri hién tai
cua dong tién mit tang nhanh hon chi phi nhap khau va xuat khau do d6 cong ty
c6 loi khi sy bién dong ty gia ting. Do d6, cac doanh nghiép s& sém budc vao thi
truong va rat khoi thi truong khi rui ro ty gia ting, sé6 doanh nghiép kinh doanh
cling s€ tang. Vi vay, xét trung binh la doanh nghiép co6 lgi ich thuong mai tur rui
ro ty gia hoi doai.

(2) Sercu P. va Vanhulle C. (1992) xem xét cing mét van dé nhu (Franke
G., 1991) nhung trong mot moi truong khac. Sercu P. va Vanhulle C. (1992) lap
luan rang sy canh tranh & day khong phai do chi phi nhap khau va xuat khau,

nhu di néu trong bao cdo cua Franke ma 1a do chi phi van chuyén va nghia vu



thué quan. Céc doanh nghiép bat dau san xuét tai thoi diém doanh sé ban hang
bang 0 1a thoi diém maot va c6 thé s& két thic canh tranh thuong mai hoac khéng
kinh doanh ¢ tat ca cac thoi diém tdy thudc vao ty gia hdi doai cudi nam. Sercu
P. va Vanhulle C. (1992) cho thay rang dudi sy canh tranh hoan hao va doc
quyén, viéc tang bién dong ty gia co tac dong dén gia ca va san xuit tuong tu
nhu giam thué. Trong cau tric thi truong trung gian, hiéu qua la khoéng chic
chan. (Trong mé hinh nay, dao dong ty gid duoc tinh 1a d6 léch chuan c6 diéu
kién cua ty gia).

- Ly thuyét cho rang c6 su anh hudng tiéu cuc cua dao dong ty gia déi Voi
dong thuong mai

(3) Céc nghién ciru ban dau bao gom Ethier W. (1973) va Hooper P. va
Kohlhagen S. (1978) cho thiy dao dong ty gia cao hon c6 lién quan dén gia tang
chi phi cho céc doanh nghiép khong thich rai ro din dén lam giam thwong mai.
Tir d6 cho thay, néu nhiing thay do6i vé ty gia héi dodi tro nén khé ludng, n6 s&
tao ra sy khong chic chin vé lgi nhuan cua cac thuong nhéan, lam giam loi ich
ctia thuong mai quéc té.

(4) Akhtar M. A. va Spencen Hilton R. (1984) lap luan rang sy dao dong ty
gia anh huong dén thuong mai qua hai kénh. DAau tién 12 hiéu ang kénh tryc tiép
trong ma khéi lugng hang hoé bi anh huong boi gia ca va loi nhuan khdng xéac
dinh do sy khdng chac chan ty gia. Kénh tha hai giai thich cach don gian hon d6
la hau hét nhiing anh huong gian tiép bat nguon tir cac quyét dinh va diéu nay
anh hudng dén dong thuong mai trong mot khoang thoi gian dai hon, vuot ra
ngoai thoi han hop dong khién cong ty kho cé thé du doan dong thu nhéap twong
lai ctia n6 chinh xac khi lam an véi nguoi nudc ngoai hon 1a nguoi ban trong
nudc va ngudi tiéu dung. Diéu ndy dan téi sy can tro thuong mai caa dao dong
ty gia héi doai.

(5) Mét s6 nghién ctu dua trén phan tich can bang tong thé va can bang

mot phan dé xem xét tac dong cua dao dong ty gia dua két qua tac dong tiéu cuc



dén can can thuong mai nhu (Viaene M. J. va De Vries C.G., 1992; Gonzaga va
cong su, 1997; Barkoulas va cong su, 2002). Viaene M. J. va De Vries C.G.
(1992) cung cap céch giai thich ly thuyét cho céc bat thuong thuc nghiém lién
quan dén méi quan hé giira khéi lugng thuong mai va dao dong ty gia hdi doai.
Theo khung can bang mét phan, ho chi ra rang néu khdng c6 thi trudong chuyén
tiép thi su bién dong ty gia s& 1am giam ca nhap khau va xuat khau, thing du
hoac thdm hut can can thuong mai cling s€ giam.

- Ly thuyét vé tac dong cua dao dong ty gia khong rd rang dén dong
thuong mai.

(6) Mc Kenzie M. (1999) tién hanh ra soat mdt loat cac nghién ctru vé dao
dong ty gia va cén can thuong mai trude do. Két luan chung rut ra la ton tai mot
su mo hd chua duge thdng nhat vé sy tic dong cta dao dong ty gia dén can can
thuong mai. O mirc do 1y thuyét, cic nha nghién ctru di xdy dung cic mé hinh
cho thdy dao dong ty gia hdi doai co thé tac dong tich cuc hodc tiéu cuc dén
thuong mai. Cac nghién ctru thyc nghiém chtra cac két qua hdn hop. Tuy nhién,
mdi quan hé ¢ y nghia thong ké va chung chi ra mbi quan hé tich cuc, tiéu cuc
duong nhu ngau nhién.
1.1.1.2. Nghién czzu mang tinh thuc nghiém

- Nghién cau cho thiy tac dong tich cuc cia dao dong ty gia dén dong
thuong mai

(7) Asseery A. va Peel D. A. (1991) nhan manh tam quan trong cua tinh
ding cua chudi sé liéu va giai thich viéc sai léch caa két qua cudi cing trong
nhiéu nghién ciru trude d6 1a do ho khong xem xét cac dac tinh cua dit lidu da st
dung. Do d6, nghién ctru da sir dung kiém dinh Dickey-Fuller Augmented dé kiém
tra tinh dung cua dir liéu va stra dir liéu cho phu hop. Trong bai nghién ciu, ho da
ap dung ly thuyét mo hinh thuong mai chuan, giai thich xuat khau nhu mot ham
thu nhap, gia ca twong dbi, va bién dong ty gia hoi doai thuc duoc do bang phan

du tir md hinh. Cac két qua chi ra rang, bién dong ty gia hbi doai thuc cé tac dong



dang ké vé xuat khau it nhat 1a cho tat ca cac qudc gia dugc xem xét trong bai béo
nay va ddi véi phan lén cac nude d6 1a tac dong tich cuc.

(8) Nghién ciru ctia Kim va cong su (1996) da tim thay két qua tuong tu
cho dao dong ty gia4 hdi doai danh nghia. Nghién ctu di sir dung md hinh
GARCH dé phan tich tac dong cua dao dong ty gia héi doai danh nghia d6i véi
khdi lwgng va gié tri xuat khau. Su bién dong cua dong Won da 1am tang rai ro
ty gia d6i v&i cac nha xuat khau va dan dén nhitng thay d6i vé khéi luong va gia
tri xuat khau. Nghién ctu chi ra ring dao dong ty gia héi doai danh nghia tac
dong tich cuc dén gia tri xuat khau c6 ¥ nghia théng ké. Do 16n cua tac dong rd
rét hon ddi véi khdi lugng xuat khau so vai gid tri xuat khau. Diéu nay duogc giai
thich bai thuc té cac nha xuit khau Han Qudc chon chién luoc dinh gia dé duy
tri thi phan thay vi diéu chinh gia xuét khau dé phan anh su thay ddi ty gia hoi
doai. Ngay ca khi diéu nay 1am giam ty suét sinh loi.

(9) Mc Kenzie M.D. va Brooks R. (1997) va Saito M. (2004) vé xem xét
dong thuong mai song phuong; De Vita G. va Abbott A. (2004) dé c6 bang
ching vé cac dong thuong mai da bién (thuong mai toan bd nganh). Trong cac
nghién ctru nay, tic dong cua dao dong ty gia la tiéu cuc bang cach sir dung dix
liéu hang nam, nhung c6 hiéu qua tich cuc hodc khong co tac dong khi sir dung
dir liéu hang quy hoac hang thang.

(10) Nghién cuu cua Hayakawa K. va Kimura F. (2009) da ap dung mé
hinh lyc hap dan cho dit liéu mang cua cac nudc chau A, ciing két luan tac dong
tich cuc cia dao dong ty gia d6i voi dong chay xuat khau song phuong. Trao doi
hang hoa trung gian trong chudi cung ang kha nhay cam vai dao dong ty gia hoi
doai so v&i cac loai hinh thuong mai khac ma phan nay chiém maot phan déng ké
trong thuong mai trong khu vyc.

- Nghién ctu cho thiy tic dong tiéu cuc cua dao dong ty gia dén dong
thuong mai

(11) Akhtar M. A. va Spencen Hilton R. (1984) cung cap bing ching thuc



nghiém dau tién dugc hd tro gia thuyét tac dong tiéu cuc. Ho nghién ctu anh
huong cua su dao dong ty gia ddi véi thuong mai gitta Hoa Ky va Tay Duc gitra
nim 1973 dén nim 1983. Ho két luan rang dao dong ty gia héi doai (dugce do
bang d6 léch chuan cua ty gia héi doai hiéu qua cé tac dong tiéu cuc dang ké doi
véi hang nhap khau va xuat khau caa hai nuéc.

(12) Cushman D. O. (1986) xem xét 14 dong thuong mai song phuong tir
nim 1969 dén nam 1977, ong thay rang sy dao dong ty gia da tac dong tiéu cuc
dang ké dbi v6i sau dong thuong mai (xuat khau caa Hoa Ky sang Canada, Phép
va Nhat Ban, My nhap khau tir Canada va Nhat Ban va xuat khau cia Buc sang
Vuong qudc Anh). (Theo d6 dao dong ty gia do duoc bang do léch chuan cua su
thay doi hang quy d6i véi ty gia thuc).

(13) Trong mot mo hinh tuong tu, Kenen R. T. va Rodrick D. (1986) xem
xét dao dong ty gia hdi doai thuc da phuong trong ngan han tac dong dén nhap
khau cuia cac nuéc cong nghiép. Két qua ciing cho thay tac dong tiéu cuc cua dao
dong ty gia.

(14) De Grauwe P. (1988) da thuc hién nghién ctu trong phan xem xét Iy
thuyét, ong chi ra dao dong ty gia thuc c6 thé 1am tang dong thuong mai. Tuy
nhién sir dung thue nghiém, dng thay rang sy thay doi ty gia cé tac dong tiéu cuc
dén dong thuong mai voi do tré 1 hai thoi ky. Tac dong tiéu cuc nay chi co y
nghia khi sir dung dao dong ty gia héi doai thyc trong thoi Ky ty gia tha noi.
Trong thoi Ky ty gia hdi doai cd dinh, tac dong cua dao dong ty gia héi doai dén
dong thuong mai 1a khong rd rang. Piéu nay khong dang ngac nhién vi muac do
dao dong ty gia hoi doai (danh nghia va thuc) ¢ xu hudng nho trong giai doan
nay. Theo quan diém cua su khong rd rang nay De Grauwe lap luan rang, néu
dao dong ty gia hoi doai thay doi c6 anh hudng tiéu cuc dén thuong mai qubc té
no6 phai qua mot co ché. Co ché nay duoc goi 1a kinh té chinh tri dao dong ty gia
hoi doai. Ché d6 ty gia hdi doai linh hoat da dan dén sy dao dong ty gia héi doai

dai trong thuc té cua cac dong tién, chinh "nhing sai léch™ dan dén su diéu chinh
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cac van dé trong hoat dong mua ban hang hoé va nhiing &p luc chinh tri dé bao
vé ché do nay.

(15) Koray K. va Lastrapes W. D. (1989) thuc hién nghién ciu khac vai cac
nghién ctu trude trong d6 st dung mot ky thuat ude lugng mé hinh Tu hdi quy
(VAR), bién dao dong ty gia, gia tri thuong mai va cac bién sé vi mé khac duoc
str dung. Phuong phap nay c6 hai wu diém Ion so véi nghién cieu thuc nghiém hién
tai vé van dé nay. Thir nhat, n6 khong ap dit han ché ly thuyét, chang han nhu sy
khéng dong nhét vé cac bién trong hé théng. Thi hai, phuong phap VAR c6 thé
chira méi quan hé tac dong chung gitra cac bién kinh té. Cac két qua chinh cua
nghién ctu cho thiy tac dong yéu cua su dao dong ty gia dbi véi nhap khau trong
thoi ky ty gi héi dodi cb dinh. Tuy nhién, c4c cl sbc vinh vién d6i voi dao dong
ty gia khong co tac dong tiéu cuc dén nhap khau trong thoi ky ty gia tha noi.

(16) Chowdhury A.R. (1993) dua ra van dé tinh dirng cua bién sé trong md
hinh, dit liéu ldy mau cho nhém cac nuéc OECD G-7 trong giai doan tir nim
1973 dén nam 1990. Dao dong ty gia dugc do bang d6 léch tiéu chuan cua ty 18
tang truong ty gid thyc. Gia dinh nhiing nguoi tham gia thi treong la nhitng
ngudi khong thich rai ro, cac két qua hoi quy dugc stra sai dan dén sy khong
chac chan vé ty gia khién nguoi tham gia giam hoat dong, thay doi gia ca, hoic
thay doi ngudn cung va cau, dé giam thiéu sy phoi nhidém véi anh huong cia dao
dong ty gia. Piéu nay, dén lugt nd, dao dong ty gia co thé thay doi sy phan b
san luwong trong nhiéu linh vuc ¢ cac nudc nay.

(17) Dell's Ariccia G. (1998) di cung cap bang ching tir Lién minh chau
Au str dung mo hinh lyc hap dan va dir lieu mang. Ong nhan thay rang sy khong
chac chan ty gia c6 mot tiéu cuc anh hudng dén thuong mai qudc té.

(18) Sauer C. va Bohara A. K. (2001) udc Iugng cac md hinh hiéu ung
ngau nhién va cb dinh dé kiém tra hiéu tng ngiu nhién va hiéu tng ¢ dinh dé
xem xét tac dong cua dao dong ty gia hdi doai thuc da phuong dén gia tri xuat

khau cta cia dit liéu mang v6i mau nghién ciru gom 91 quéc gia (1966-1993).
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Bién dao dong ty gia hdi doai duoc do bang mé hinh ARCH. Nghién ctru thuc
nghiém chi ra rang bién rao can thuong mai, ty gia thuc da phuong c6 ¥ nghia
théng ké, bién dao dong ty gia hdi doai tac dong ti€u cuc dén gia tri xuét khau.
M3u nghién ctru chi co cac nude phat trién va cac nudc chau A thi cho thiy
khong c6 tac dong ctia bién dao dong ty gia héi doi. Va tac dong 1a tidu cuc khi
mau nghién ctru 1a cic nude My La Tinh va Chau Phi.

(19) Chee W. H. va Ahmad Z. B. (2015) d3 diéu tra tac dong cta dao dong
ty gia thuc dbi voi hoat dong thuong mai cia sau nén kinh té Pong A. Nghién
ctru cho thay gia tri xuat khau trong ngin han bi anh huong bat lgi boi dao dong
ty gia thuc & bdn quéc gia, mac du phan wng nay rat nho. Boi véi gi tri nhap
khau, dao dong ty gia thuc c6 anh huong tiéu cuc toi hai trong sé sau quéc gia
(Singapore va Indonseia) nhung mirc do tac dong ciing rat thap.

(20) Nguyen Khac Minh va cong su (2015) thuc hién nghién ctru tac dong
cua dao dong ty gia héi doai va FDI dén hiéu qua ky thuat cua nganh nong
nghiép Viét Nam. Bién dao dong ty gia hdi doai duoc tinh dua trén mé hinh
ARIMA Véi ty gia co so la ty gia theo quy ctia USD/VND tir nam 1995 dén
2011. Két qua nghién ciru chi ra rang dao dong ty gia hdi doai lam giam hiéu qua
san xuit nganh ndng nghiép trong khi d6 FDI khong c6 v nghia tac dong dén
hiéu qua san xuat nganh nay tai Viét Nam.

(21) Flavio V. V. va MacDonald R. (2016) diéu tra thyc nghiém vai tro cia
dao dong ty gia thuc da phuong d6i véi khoi luong xuat khau va ciing xem xét
tac dong cua noé toi khung hoang tai chinh nam 2009. Nghién ctu thuc hién dua
trén so liéu caa cac nude o nén kinh té dang phat trién va nén kinh té mai néi.
C6 bang chang cho thay sy ting (giam) trong dao dong ty gia hdi doai lam giam
(tang) khéi luong xuat khau. Két qua tac dong yéu khi loai bo cac nudc xuat
khau dau ra khoi mau nghién cau.

(22) Nguyen Khac Minh va cong su (2017) c6 sir dung mé hinh ARIMA va
GARCH d¢é uéc luong dao dong ty gia hdi doai thuc da phuong ciia VND theo

thang cho giai doan tir naim 2000 dén nam 2013. Tir d6 xem xét tac dong cta dao
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dong ty gia hdi doai va FDI dén chi s6 TFP cua cac doanh nghiép xuat khau cua
Viét Nam. Nghién cau chi ra rang dao dong cua ty gia thuc da phuong VND tac
dong tiéu cuu dén chi s6 TFP cua cac doanh nghiép xuat khau Viét Nam va su
tac dong cua dao dong ty gia thuc va ty gia danh nghia la khac nhau phu thuoc
vao Viéc lya chon phuong phap do luong.

- Nghién ctu cho két qua khong rd rang tac dong cua dao dong ty gia dén
dong thuong mai

(23) Hooper P. va Kohlhagen S. (1978) di kiém tra anh huong cua bién dong
ty gi4 hdi doai trén dong chay thwong mai va gid xuat khau tir nim 1965 dén
1975. Phan tich héi quy cua ho bao gom thuong mai song phuong cua Duc va
Hoa Ky véi cac qubc gia cong nghiép khéc, va ho st dung gia tri tuyét di trung
binh hang tuan cua sy khéc biét gitra ty gia hdi doai giao ngay va i suét ky han
trong qua khir dé biéu thi bién dong ty gia danh nghia. Ho chi ra khéng c6 tac
dong dang ké ndo cua bién dong ty gia hdi doai danh nghia dén khéi lugng
thuong mai, mac di gia xuat nhap khau dudng nhu bi anh huong.

(24) Daly K. (1997) diéu tra tic dong ciua dao dong ty gia hdi doai ddi voi
thuong mai song phuong ctua Nhat Ban. Céc két qua chinh cua bai bao la dao
dong ty gia hdi doai it co kha nang ting dong thuong mai. Trong 14 trudng hop
thuong mai song phuong, su bién dong ty gia thuc té dang ké va tich cuc lién
quan dén dong chay thuong mai 1a sau trong d6 c6 nam mat hang xuat khau sang
Nhat Ban.

Bang cach tom tat cac nghién ctu da dugc xem xét & trén, co thé ky vong
rang su dao dong ty gia hoi dodi c6 thé co tac dong dang ké dén thwong mai va
no cé thé lam ting hoat dong thwong mai nudc ngoai trong hoat dong xuat nhap
khau. Bang 1.1 dudi day tong hop chi tiét cac van dé lién quan tgi phuong phap
udc lugng, loai ty gia va cach xac dinh gia tri dao dong ty gia, cac bién va mo
hinh nghién ctu vé tac dong dao dong ty gia hoi doai dén can can thuong mai

cuia cac nghién ctiu thuc nghiém trén thé gidi.
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Bang 1.1: Tong hep mét s6 van dé trong md hinh nghién citu tac dong ciia dao dong ty gia hoi doai dén thwong mai tir

cac nghién ciru thuc nghiém

Céc nghién cau Akhtar Cushman KenenR. Asseery Chowdh KimK. Mc Hayakaw Chee W. F
M.A.va D.O. T.va A.va ury AR. valee Kenzie aK.va va Ahmad
Spencen  (1986) Rodrick  Peel D. (1993) WR. M.D.va Kimura Z.B.
Hilton R. D (1986) A. (1996) Brooks  F.(2009) (2015)
(1984) (1991) R.
(1997)
Ty gia song phuong Ty giada Ty gia Ty gid Tygiada Tygiada Tygiada Ty gia Ty gia Ty gia
hay da phuong su phuong  song song phuong  phuong  phuong  song song song
dung dé do luong phuong  phuong phuong  phuong  phuong
VOL
Ty gié thuc hay danh Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia
nghia dé VOL danh thuc thuc thuc thuc danh danh thuc thuc
nghia nghia nghia
Thoi ky quan sat caa  1974- 1965- 1975- 1972- 1973- 1980- 1973- 1992- 1990-
mau 1981 1977 1984 1987 1990 1993 1992 2005 2008
1973-
1983
Tan suit quan sat Quy Quy Quy Quy Quy Thang Thang Théng Théng
Qudc gia nghién ctu My va My Cacnuéc 5nuéc  Nhom Han Myva  60quéc 6 nudc
buc PT PT G7 Quéc buc gia Pong A

voi My



Bién phu thudc

Bién doc lap

Kiém dinh tinh dung
ADF

Ap dung ARCH do
luong VOL

Phuong phap wudc
lugng

Hé s6 cua bién VOL
tac dong dén bién
phu thudc

Giatriva Khoi

khoi
lugng
XK, NK
1,2,3,4,6

OLS

Tiéu cuc

luong,
gid tri
XK
1,2,3,6,7

OLS

Tiéu cuc

Khoi
lugng
NK

1,2,6

OLS

Tiéu cuc

14

Khdi
lugong
XK
1,4,6

Co

OLS

Tich cuc

Khbi Gia  tri

lugng XK, NK

XK

1,2,6 1,4, 6,
12,13

Co Co

- Co

VAR GARCH

Tiéucuc Tich cuc

Khdi
luong
XK, NK
1,2,6

Co

Co

OLS

Tich cuc

Giatri
XK

1, 6, 14,
16

OLS

Tich cuc

Giatri
XK, NK

1,4,6

Co

ARDL

Tiéu cuc

Ngudn: T4c gia tu tong hop



15

Bang 1.1 (Tiép): Tong hep mdt sé van dé trong mod hinh nghién ciru tac dong ciia dao ddng ty gia hoi doai dén thwong
mai tir cac nghién ciru thuc nghiém

Céc nghién cau Hooper P. Koray K.  Arize A. Daly K.  Dell's De Sauer C.  Flavio V.
va va (1995) (1997) AricciaG. Grauwe P. va V. va
Kohlhagen  Lastrapes (1998) (1998) Bohara MacDonal
S. (1978) W. D. A. K. dR.
(1989) (2001) (2016)
Ty gi4d song phuong Tygidsong Ty gia Tygiada Tygia Ty gia Ty gia Tygiada Ty giada
hay da phuong st phuong song phuong song song song phuong  phuong
dung d& do luong phuong phuong  phuong phuong
VOL
Ty gia thuc hay danh Ty giathuc Ty gia Ty gia Ty gia Ty gia Cahai loai Ty gia Ty gia
nghia dé do luong thuc thuc thuc thuc thuc thuc
VOL
Thoi ky quan 1965-1975  1959-1972 1973-1998 1978- 1975-1994 1960-1969 1966- 2000-2011
sat cia mau 1973-1985 1992 1973-1984 1993
Tan suit quan sat Quy Thang Quy Quy Théng Nam Quy Théng
Qudc gia My vabic My 10 québc NhatBan 15nuwéc  10nuwéc 22 nuéc 106 qudc
nghién ctru gia DPT Voi 7 EU PT PTva69 gia
qudc gia nudc

DPT
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Bién phu thudc Giatri, khdi  Khéi Giatri XK  Khbi Ténggia  Khdi Gia tri Khdi
lugng XK luong NK luong tri XKva luong XK XK lugng XK
XK NK
Bién doc lap 1,2,3,4,6, 1,2,4,6, 1,4,6 1,2, 6, 1,6, 13, 1,4,6,8 1,2,5,6 1,6
7 9,10 11 14, 15, 16
Kiém dinh tinh dung - Cé - Co - - - -
ADF
Ap dyng ARCH do - Cé - - - - Co Céo
luong Vol
Phuong phap uéc OLS VAR VAR ECM OLS SURE FEM, OLS, GLS
luong REM
Hé s6 cua bién VOL  Tiéu cuc Khongrd Tiéucuc  Khongrd Tiéucuc  Tiéucuc  Tiéucuc Tiéu cyc
tac dong dén bién phy rang rang
thudc
Nguén: Tac gia tu téng hop



Chu giai:

PPT: dang phat trién
PT: phat trién

VOL.: Volatility

OLS: Ordinary least squares

regression

VAR: Vector autoregression

SURE: Seemingly unrelated

regression equation
XK: Xuat khau
NK: Nhap khau
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ARDL: Autoregresstive Distributed

Lag

FEM: Fixed effects model
REM: Random effects model

GARCH: Generalized autoregressive

conditional heteroskedasticity
ECM: Error Components Model

GLS: Generalized Least Square

“-”: khong c6 ndi dung

Giai thich cac bién trong mé hinh:

1: Thu nhap

2: Ty gia héi doai

3: Nang lyc doanh nghi¢p
4: Gia dbi tha canh tranh
5: Piéu kién thuong mai

6: Dao dong ty gia hoi dodi

7: Chi phi san xuat

8: Bién hoi nhap thuong mai
9: Cung tién

10: L&i suat

11: Tién luong

12: Chi sb nang suat lao dong

13: Bién gioi
14: Ngon ngir
15: Khu vuc

16: Khoang céach

1.1.2. Téng quan cdc céng trinh nghién ciiu di céng bé & trong nude

C6 it nghién ciru trong nudc vé dao dong ty gia hdi doai va cac nghién

ctru dugc thuc hién rat méi nhu (Nguyén Hoang Oanh, 2016; Tran Thi Thanh

Huyén va Nguyén Cam Nhung, 2017; Bang Ngoc Bién, 2019).

(1) Nguyén Hoang Oanh va Nguyén Hong Ngoc (2016) nghién ctu tac

dong cua dao dong ty gia hoi doai téi ting truong san luong va muac gia ¢ Viét

Nam. Két qua nghién ctu thue nghiém vai s6 liéu chudi thoi gian theo nam giai


https://www.saga.vn/thuat-ngu/generalized-least-square-gls-binh-phuong-nho-nhat-tong-quat~2473
https://www.saga.vn/thuat-ngu/generalized-least-square-gls-binh-phuong-nho-nhat-tong-quat~2473
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doan 1990-2014 cua Viét Nam cho thay pha gia tién té ngoai du kién hay céc cu
séc duong ddi véi ty gia s& co tac dong tich cuc toi ting truong san luong.

(2) Tran Thi Thanh Huyén va Nguyén Cam Nhung (2017) udc luong
chuyén dich bién déng cua ty gia hdi doai dén cac muc gia nhap khau cua Viét
Nam tir Trung Quéc giai doan 2005- 2015. Nhom tac gia st dung 310 mat hang
nhap khau tir Trung Qudc chi tiét & mic do HS-6 chir s6 sau do6 gop vao 70
nhom hang chi tiét & mac do HS-4 chit s6 thuoc 6 nhdm nganh hang. Két qua
thu dugc tir md hinh hdi quy dir liéu mang tac dong ¢ dinh cho thay dong Nhan
dan té (CNY) da duogc sir dung phd bién trong thanh toan ddi véi nhém nganh
hang “quan 4o, hang may mic phuy tro” va “phu tiing van tai, may kéo”. Ddi véi
nhitng nhém nganh hang con lai, ddng d6 la My (USD) duoc st dung phd bién
1a ddng tién thanh toan. Mac do chuyén dich bién dong ty gia USD/VND dén gia
nhap khau cua Viét Nam 1a twong ddi cao ddi véi mot s mat hang cu thé.

(3) Bang Ngoc Bién (2019) sir dung mé hinh chénh léch 14i suat thyc (mo
hinh RID) dé xac dinh cac nhan té tac dong dén bién dong cua ty gia héi doai, so
sanh mirc do anh hudng caa cac nhan té theo mé hinh ¢ mot sé nudc chau A co
quan hé kinh té gan gidng véi Viét Nam. Sau d6, cong cu phan tich théng ké tinh
toan cac két qua, so sanh va md hinh Ty héi quy tich hop Trung binh trugt (Mo
hinh ARIMA) duoc sir dung dé du béo cac chi sb tuong lai cua cac nhan té quan
trong nhat I ty gia trung tdm va muac cung tién caa Viét Nam cho nam 2019.
Mot s6 nghién ctu khac vé ty gia hdi doai va can can thuong mai nhur:

(4) Nguyén Thi Hién (2011) phan tich thyc trang va dé xuat dinh huéng,
giai phap nham cai thien méi quan hé giira ty gia va can can thanh toan qudc té
cua Viét Nam trong thoi gian téi, gidp binh on ty gia trén thi trudong ngoai hoi.

(5) bang Thi Huyén Anh (2012) xem xét nghién ciru tac dong ty gia thuc
dén hoat dong xuat khau va nhap khau cua Viét Nam tir nim 1992 dén nay, dic
biét trong tién trinh hoi nhap kinh té quoc té, trong luan &n tac gia di tim ra

nhitng yéu t6 gay nhiéu lam giam hiéu qua cua tac dong cua ty gia thyc dén can
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can thwong mai. Tuy nhién, tc gia chi dua vao nghién cttu 5 qudc gia va khu
vuc Nhat Ban, Trung Quéc, Australia, Chau Au va Hoa Ky dé tinh toan chi sé ty
gia thuc da phuong va hé sb co gidn cau xuat nhap khau cua Viét Nam. Ma ké tir
nim 1992 dén nay, thé giéi ciing nhu Viét Nam da chung kién nhiéu thay doi,
nhiéu quédc gia khac trén thé gioi ngoai 5 qudc gia va khu vuc trén tro thanh
nhitng ddi tac thuong mai quan trong caa Viét Nam.

(6) Hoang Thi Lan Huong (2013) tac gia bd sung thém bién “Chi sb gia
hang hoa nhap khau” vao mé hinh phén tich dé thay rd tac dong cua ty gia hoi
doai dén gia ca hang hoa noi dia. Téc gia tinh ty gia thuc da phuong 1y nim
2005 lam gdc va su dung dir liéu caa 20 qudc gia lua chon cho vao rd tién té.
Téc gia diéu chinh hé sb co gidn cau xuat nhap khau vai sé liéu cap nhat. Ngoai
bién doc 1ap 14 ty gia, ham cau xuit nhap khau duoc bd sung chi sé gia XNK va
thu nhap thyc té nham thay rd nét tac dong cua ty gia hdi doai dén quy mo xuat
nhap khau.

1.1.3. Khodng tréng nghién creu

T nhitng tong quan nghién ctu trén cho thay trén thé gisi da co cac
nghién cau vé dao dong ty gia héi doai tac dong dén hoat dong thuong mai duoc
thuc hién & nhiéu pham vi va khoang thoi gian khac nhau nhung chua nghién
ctu vé Viét Nam. Doi véi nhitng nghién ciu ¢ trong nude da ¢ nhitng nghién
ctru vé dao dong ty gia hdi doai nhung chua cé nghién ctu vé dao dong ty gia
thuc da phuong caa VND tir quy 1 nim 2000 dén quy 2 nim 2019 va sir dung
mo hinh ARCH dé do luong dao dong ty gia. Nhiing cong trinh nghién cau veé
can can thuong mai ciling dugc thuc hién nhung chua cap nhat tir nam 2000 cho
dén nam 2019. Hién ciling chua c6 nghién ciu ndo vé tac dong cua dao dong ty
gia hoi doai dén can can thuong mai Viét Nam cho giai doan 2000-2019.

Do vay, khoang tréng nghién cau 1a luan an xem xét tac dong cua dao
dong ty gia hdi doai dén can can thuong mai tai pham vi 12 Viét Nam. Bé tai

nghién ctu sir dung md hinh ARCH dé udc luong dao dong ty gia hoi doai thyuc
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da phuong cua Viét Nam theo quy giai doan tir quy 1 nam 2000 dén quy 2 nim
2019. Va nghién ctu st dung phuong phap hoi quy OLS dé danh gia tac dong
cia dao dong ty gia héi doai dén can can thwong mai cua Viét Nam bang cach
xem xét bién phy thudc 1a gia tri xuat khau, gia tri nhap khau va bién doc lap 1a
dao dong ty gia hdi doai thyc da phuong, thu nhap trong nudc, thu nhip nude
ngoai, ty gia thuc da phuong va diéu kién thuong mai.

Viéc xac dinh ty gia hdi doai thuc da phuong dya trén ré tién té cua 18 doi
tac thuong mai chinh cua Viét Nam nhu Anh, An P9, Canada, Ptc, Indonsia,
Italy, Hongkong, Han Quéc, Lién Bang Nga, Malaysia, My, Nhat, Singapore,
Phap, Phillipine, Thai Lan, Trung Québc, Uc va gia tri duoc tinh theo quy Voi
ngudn dir lidu duoc thu thap tir Quy tién té qubc té (International Monetary
Fund- IMF).

1.1.4. Nhitng van dé lugn dn sé tip trung nghién ciru gidi quyét

- Xac dinh mtc d6 dao dong ty gia hdi doai ctia VND trong giai doan tir
quy 1 nam 2000 dén quy 2 nam 2019 bang md hinh ARCH. Trong d0, ty gia hdi
doai duoc str dung tinh toan la ty gia thuc da phwong VND va duoc xac dinh dua
vao ro tién t&¢ gdm GBP, INR, CAD, EUR, IDR, HKD, KRW, RUB, MYR,
USD, JPY, SGD, PHP, THB, CNY, AUD.

- Nghién ctu trang thai cta can can thuong mai cia Viét Nam trong giai
doan tir nim 2000 dén nim 2019.

- Xem xét tac dong cua dao dong ty gia hdi doai dén can can thuong mai
cua Viét Nam trong giai doan tir nam 2000 dén nam 2019.

- Tir d6 dua ra cac kién nghi vé viéc lya chon chinh séach ty gia pht hop
va phéi hop cac chinh sach vi mé khac nham cai thién va tao su 6n dinh can can
thuong mai cua Viét Nam trong thoi gian toi.

1.2. Hwéng nghién ciru cia luan an
1.2.1. Muc tiéu nghién ciu cua lugn 4n

a, Muc tiéu téng quat cua lugn an: Phan tich tac dong dao dong ty gia hoi
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doai dén can can thuong mai cua Viét Nam.

b, Muc tiéu cu thé: Bé dat dugc muc tiéu tong quat cua luan an thi cac
muc tiéu cu thé nhu sau:

- Nghién ctru co sé Iy luan vé dao dong ty gia hdi doai va tac dong cua
dao dong ty gia hbi doai dén can can thuong mai.

- Phén tich, danh gia mac d6 dao dong ty gia hdi doai cia VND tir quy 1
nim 2000 dén quy 2 nam 2019. Va danh gia tac dong cua dao dong ty gia hdi
doai dén can can thuong mai Viét Nam trong thoi gian qua. Tir d6 dé xuat dinh
huéng va mot sé giai phap diéu tiét ty gia hdi doai nham dam bao thiang du can
can thuong mai trong thoi gian toi.

1.2.2. Cidc cdu hoi nghién ciru

a. Cau hai quan ly:

1, Mtic 6 dao dong ty gié héi doai hién nay la nhu thé nao? Liéu c6 thé
cai thién can can thuong mai bang cach diéu chinh mac d6 dao dong ty gia hoi
doai?

b. Cau hai nghién cuu:

2, Muc do dao dong ty gia hdi doai tac dong tai trang thai can can thuong

mai 1a nhu thé nao?

3, Nhiing tac dong dén ty gia héi doai dé tao ra su cai thién va sy 6n dinh

Cua can can thuong mai trong thoi gian t6i?

4, Bén canh chinh séach ty gia thi chinh sach hd trg ndo can dugc dua ra?
1.2.3. Péi trong va pham vi nghién ciru lugn 4n

a, Poi twong nghién ciru

Péi tuong va pham vi nghién cau cia luan an 1a tic dong cia dao dong ty
gia dén can can thuong mai cia Viét Nam giai doan 2000 dén nay.

Can can thuong mai dugc xac dinh bang chénh léch gia tri xuat khau voi
gia tri nhap khau hang héa hitu hinh. Noi dung nghién ctu dya trén gia thuyét

kinh té chi c6 mot nhan té thay doi con cac nhan té khac khong doi dé xem xét
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su bién dong cua can can thuong mai.

b, Phgm vi nghién cuu

+ Vé ngi dung

Ty gia hbi doai ciing c6 rat nhiéu cach biéu thi va do ludng. Tuy nhién, dé
danh gia mot cach khach quan lién quan tdi loi thé canh tranh thwong mai cua
hang hoa Viét Nam thi noi dung nghién cau sir dung khéi niém vé ty gia thuc da
phuong dé thuc hién tinh toan gia tri dao dong ty gia hdi doai, ddng thoi sé& st
dung gi4 tri dao dong xac dinh dugc dé do ludng mic do tac dong dén can can
thurong mai Viét Nam.

+ Ve khong gian

Luan &n tap trung nghién cau trong pham vi Viét Nam va cac ddi tac
thuong mai cua Viét Nam.

Viéc tinh toan ty gia thuc da phuong REER cta VND tac gia tinh dya trén
ré tién caa 18 qudc gia va vang lanh tho ddi tac gdm Anh, An Do, Canada, B,
Indonsia, Italy, Hongkong, Han Quéc, Lién Bang Nga, Malaysia, My, Nhat,
Singapore, Phap, Phillipine, Thai Lan, Trung Quéc, Uc.

+ Vé thoi gian

Luan an thuc hién nghién ciu dua trén dir liéu duoc thu thap tur Téng cuc
thong ké, Quy tién té qudc té tir quy 1 nam 2000 cho dén quy 2 ndm 2019 dé danh
gia tac dong cua dao dong ty gia héi dodi dén can can thuong mai Viét Nam.
1.2.4. Cidch tiép cin va phuong phip nghién ciru dé tai lugn in
1.2.4.1. Céch tiép cdn nghién ciu dé tai

Can can thuong mai (TB) la mét bo phan quan trong trong can céan thanh

toan qudc té va nd co tinh dong rat cao. Viéc lap can can la trach nhiém cua
Ngan hang Nha nuéc (NHNN) chu tri. Sy bién dong caa TB do tac dong boi
nhiéu nhan té trong d6 co ty gia hdi doai. Do d6, nghién ctru dé tai luan an tiép
can d6i trong nghién cau ¢ goc do cia NHNN trén co sé cach tiép can caa kinh

té phét trién nham tim ra céc giai phap dé cai thién va duy tri trang thai thang du
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clia can can thuong mai. Trén co so d6 thi nghién ctru dé tai luan 4n ciing danh
gid mot cach doc lap dé xem xét dao dong ty gia héi doai co tac dong tich cuc
dén can can thwong mai hay khdng bang nghién ctu dinh luong. Tir d6 c6 thé
dua ra nhitng kién nghi dé dat dugc muc tiéu nghién cau.

1.2.4.2. Khung phan tich cua lugn an

Pé thuc hién muc tiéu va cac noi dung nghién ctu, luan an sir dung
phuong phap luan duy vat bién chung va duy vat lich st lam phuong phap
nghién ctru co ban dé phan tich su dao dong cua ty gia héi doai thuc da phuong
va tac dong cua né dén gié tri xuat khau. T d6 tim ra quy luat van dong gitra
ching.

Bén canh d6, luan &n con st dung mot sé6 phuong phap cu thé khic nhu
phuong phap phan tich tdng hop, logic, lich str, théng ké, so sanh déi chiéu tong
két tir thuc tién...dé hé théng hda cac van dé Iy luan, danh gia mic d6 dao dong
ty gia hdi doai va tac dong clia nd dén can can thuong mai Viét Nam.

Phuong phap nghién ctru dinh lugng: luan an van dung va xay dung moé
hinh OLS dé phan tich tac dong cia dao dong ty gia thuc da phuong VND dén
can can thuong mai Viét Nam. Pay 1a md hinh pht hop dé xem xét tac dong cua
cac bién doc lap Ién bién phu thuoc va tim ra cac ham y chinh séch.

Dua trén viéc nghién cau ly luan vé dao dong ty gia héi doai, cac yéu tb
anh huong dén can can thuong mai. Luan an xem xét co s& khoa hoc vé tac dong
cua dao dong ty gia hdi doai dén can can thwong mai. Tir d6, Iya chon mé hinh
va dua ra cac gia thuyét nghién cau trong luan an. Bang viéc khao sat thu thap sé
liéu tir cac co quan nhu Tong cuc Théng ké, Quy Tién té Qudc té, nghién cau
thuc hién tinh toan, udc luong danh gia tac dong caa dao dong ty gia dén can can
thuong mai Viét Nam. Xem xét dya trén cac dinh huéng phét trién chung cua
Viét Nam, luan an dé xuat quan diém, dinh huéng va giai phap nham cai thién
trang thai can can thuong mai caa Viét Nam. Khai quat vé phuong phap va quy

trinh thuc hién nghién ctu caa luan an duge minh hoa theo so do sau:
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Phuong phap nghién Phuong phap nghién
ciru dinh tinh: phan tich, ctru dinh lugng: mé
€= =/| SO énh, tong hop, suy  hinh OLS

dién thong ké

Nghién ciru Iy luan vé dao

dong ty gia hdi doai, cac

yéu t6 anh huong dén can
can thuong mai

I

Co sé khoa hoc vé tac dong

i
1
A 4

Khao sét thu
— 3P 80 licu

A
I
I

Nghién ctru cac dinh
huéng phét trién chung
cua Viét Nam

cua dao dong ty gia hdi doai

dén can can thuong mai

l

M0 hinh va gia thuyét nghién
cau

|

Phén tich thuc trang va danh gia tic dong cua
dao dong ty gia dén can can thuong mai Viét
Nam

l

Pé xuit quan diém, dinh hwéng va giai phap nham cai thién trang thai
can can thwong mai cia Viét Nam

«——-——-—-——-——-—-——-—-—-——-—-—-——-—-

So @6 1.1: Khung phan tich luin an

Ngudn: T4c gia tu minh hoa
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1.2.4.3. Phuwong phap thu thap, xu ly thong tin tw liéu

- Phwong phdp dinh tinh bao gom:

Phuong phap thong ké dé thu thap thong tin, sé liéu phuc vu nghién cuu.

Phuong phap so sanh duoc sir dung dé so sanh thong tin, sb liéu qua céac
thoi ky trong giai doan nghién ctu.

Phuong phép tong hop phan tich duoc sir dung dé tong hop thdng tin, cac
s6 liéu da thu thap.

- Phwong phdp dinh lrong bao gom:

+ M0 hinh hdi quy boi, phuong phap binh phuong toi thiéu (OLS-
Ordinary Least Square)

Phuong phap OLS lan dau tién duoc gigi thidu boi Gauss nhitng nam cudi
thé ky 18 Harper H. L. (1976) da st dung rong ri trong nhiéu linh vuc. Udc
lwong thu duoc tir OLS thudng duoc chon 1am co sé khi danh gia chat luong cua
udc luong thu duoc tir cac phuong phéap khac.

M6 hinh hoi quy bdi cho phép danh gia tac dong riéng cua mot bién doc
lap 1én bién phu thuoc khi bién doc lap khac trong mo hinh khong doi- 1a tién dé
quan trong cho viéc phan tich danh gia tac dong trong kinh té. Ngoai ra, viéc dua
thém cac bién s thich hop vao mé hinh ddng nghia vai viéc sir dung thém thdng
tin trong viéc giai thich su thay doi cia bién phu thudc, do d6 gdp phan cai thien
chat lugng du bdo cua mé hinh. Md hinh hdi quy boi cho phép dua ra nhiing
phan tich théng ké kinh té ma mé hinh hoi quy hai bién khong thuc hién duoc,
chang han nhu so sanh tac dong cua hai bién doc 1ap 1&n bién phu thudc.

Tuy nhién, khi mot trong cac gia thiét nay khong dugc thoa mén thi cac
udc luong OLS sé& khong con 1a ude luong tot nhat nixa.

+ Tinh toan gia tri dao dong ty gia hoi doai thuc da phuong

Xem xét vé mo hinh ARCH duoc st dung dé tinh toan gia tri dao dong ty

gia hoi doai.
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M6 hinh ARCH do Engle phat trién nim 1982. M6 hinh nay cho rang
phuong sai cua cac s6 hang nhiéu tai thoi diém t phu thuoc vao céc sé hang
nhiéu binh phuong & cac giai doan trudc.

Mo hinh ARCH(p) di mé hinh héa dugc dong thai phuong sai co diéu
kién do d6 c6 thé du tinh dugc do rai ro cua ty gia hdi doai. Pong thai mé hinh
ARCH(p) ciing 1i giai dugc tinh chat bay dan cua do rai ro va hinh dang phan b
cl s6¢ ut la bet hon phan bd chuan héa. Tuy vay, md hinh ARCH(p) c6 nhiing
nhuoc diém sau day:

i, P& moment ciap 4 hitu han trong md hinh ARCH(1) thi hé sé

(0<a<+173). Céc diéu kién rang budc s& phic tap hon rat nhiéu trong md hinh

ARCH bac cao.

ii, Md hinh ARCH gia thiét rang ct sdc duong va ct sé¢c am cd ciing anh
huong dén do rui ro vi trong phuong trinh phuong sai cac ur déu duoc binh
phuong. Diéu nay thuong khdng phan anh ding thuc té vi gia tri ty gia hdi doai

thudng phan anh khac nhau d6i véi cac cl séc duong va am.
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Chuong 2
CO SO LY THUYET VA MO HINH
PANH GIA TAC PONG CUA DAO PONG TY GIA HOI POAI
PEN CAN CAN THUONG MAI
2.1. Co s6 ly thuyét vé dao dong ty gia hoi doai va can can thwong mai
2.1.1. Ty gid héi dodi va dao djng ty gii héi dodi
2.1.1.1. Ban chat cua ty gid hoi dodi va phdn logi ty gia héi dodi
a. Khai ni¢m ty gia hoi dodi

Theo Frederic S. Mishkin (2010), gia ca caa mot ddng tién duoc biéu thi
thong qua mot dong tién khac goi 1a ty gié hdi doai.

Theo Ngan hang Nha nuéc (2010), ty gia hbi doai cua dong Viét Nam la
gia cua mot don vi tién té nudc ngoai tinh bang don vi tién té cua Viét Nam.

Céch dién dat vé ty gia 1a c6 khéac nhau, tuy nhién tir cac diém chung nhat
dugc thura nhan rong réi ngay nay, ty gia dugc khai niém: Ty gia la gia ca caa
mot dong tién dugc biéu thi thong qua dong tién khac (Nguyén Van Tién, 2017).
VD: USD/VND= 23.060/23.270

EUR/VND= 26.789/28.156

Ngudn: VCB (2020)

Hai vat chat chi ¢ thé so sanh véi nhau duoc néu giita ching cé nhiing
“tinh chung” cua vat chat. Khi so sanh, ngudi ta so sanh nhiing “tinh chung” do.
Vi du so sanh ham lugng vang cua hai tién té voi nhau goi 1a ngang gia vang
(gold party). Hay noi cach khac, ngang gia vang cua tién té 1a co so hinh thanh ty
gia hoi doai trong ché do ban vi vang.

Trong ché @6 ban vi hdi doai vang dwa vao USD (USD gold exchange
standard system) hay con goi la ché do tién té Bretton Woods (1944-1971), ché
d6 tién té nay quy dinh USD duoc ty do dbi ra vang qua ham luong vang cua
USD (0,888671 gam vang/1 USD) va cac tién té cta cac nude thanh vién khong

dugc ddi truc tiép ra vang qua ham luwong vang cua cac tién té do, nhung duoc
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d6i gian tiép ra vang théng qua viéc doi ra USD theo ty gia chinh thirc d6i voi
USD. Ty gia chinh thirc tién té cia cac nudc thanh vién dugc xac dinh dya trén
co sO so sanh ham lugng vang caa tién té cac nudc thanh vién véi ham luong
vang cua USD.

Trong ché d tién té hau Bretton Woods (1979- hién nay), tién té cua tat
ca cac qudc gia déu khong duoc doi ra vang théng qua ham luong vang, ham
luong vang cua tién té khong con 1a “tinh chung” cua tién té trong giai doan hién
nay. Vi vay, ngang gia vang khong con 1a co s hinh thanh ty gia héi doai.

Bat ctr tién té cua nudc ndo ciing phai ham chira trong né “stc mua” cua
tién té, chi co thé khac nhau Ia sixc mua cua cac tién té cac qudc gia 1a khong nhu
nhau, cho nén, c6 thé coi “sttc mua” cta tién té 1a mot biéu hién “tinh chung”
cua tién té trong thoi dai tién té khdng duoc ty do ddi ra vang thdng qua ham
luong vang. So sanh hai dong tién véi nhau dugc thuc hién bang céch so sénh
“sirc mua” cua hai tién té véi nhau, goi 1a ngang gia sac mua cua tién té
(Purchasing Power Parity- PPP)

Trong khudn kho cua luan én, ty gia héi doai duoc tinh bang s6 don vi noi
té trén mot don vi ngoai té (phuong phap yét gia truc tiép). Khi ty gia giam,
dong noi té Ién gi4, ngoai té giam gi&; Nguoc lai, ty gia ting ddng nghia v4i noi
té giam gia, ngoai té Ién gia.

b. Phan logi ty gia theo méi quan hé giita cdc dong tién

Céc phan loai nay c6 y nghia quan trong trong muc tiéu nghién ctu kha
nang canh tranh trong thuong mai giita cac qudc gia. Muc ty gia gitra mot dong
tién véi cac dong tién khac 1a khdng giéng nhau, vi thé trong qué trinh tim hiéu
sic canh tranh vé gié giira hang hoa dich vu cua quéc gia A so véi qudc gia B,
C, D,..., thay vi sir dung ty gi4, cac nha nghién ctru thuong st dung chi so ty gia
(quy Vé ciing mét thoi diém gdc) dé dé so sanh. Céc chi sé ty gia bao gom:

- Chi sb ty gia danh nghia song phuong (Nominal Bilateral Exchange
Rate- NBER): Chi s6 nay biéu thi sy thay doi stc mua danh nghia ctia hai déng
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tién, chwa tinh dén su bién dong mic gia ca hang hoa ¢ hai quéc gia. Chi tiéu
nay ting hay giam khong c6 nghia 1a quéc gia d6 trd nén canh tranh hay kém
canh tranh hon trén thi truong quéc té.

- Chi sé ty gia thuc song phuong (Real Bilateral Exchange Rate- RBER):
la ty gia danh nghia dugc diéu chinh theo muc gia twong dbi giira hai qubc gia.
Chinh vi vay, chi sb ty gia thuc, ciing giéng nhu ty gia thuc, phan anh muc gia
cua hang hoa noi dia so véi hang hoa nudc ngoai.

Khac v6i NBER, RBER khong dugc tinh todn hang ngay ma la hang
thang, do phai can cir vao chi s6 gia ca ting thang.

- Chi s ty gia danh nghia da phuong (Nominal Effective Exchange Rate-
NEER): la chi sb ty gia trung binh so véi cac dong tién con lai (Nguyén Vin
Tién, 2017). NEER duoc tinh trén co s¢ binh quan cé trong sb céc ty gia danh
nghia song phuong ciia mot dong tién so vaoi cac dong tién cua cac dbi tac
thuong mai. Nhin vao chi tiéu nay c6 thé thiy duoc mirc thay ddi tuong dbi gia
gita mot dong vai ddng tién cua cac d6i tac so véi thoi diém gbc. Tuy nhién,
NEER khong phan anh thay d6i muc gia ca tuong ddi giita nude quan sat voi cac
nuéc trong ré tién té. O nhiing qubc gia ma co quan thuc thi chinh sach tién té
con duy tri viéc cong bd ty gia chinh thirc, NEER 14 mét chi tiéu thuong xuyén
dugc st dung dé danh gia tac dong cua chinh sach ty gia tgi dién bién cua can
can véng lai.

- Chi sb ty gia thuyc da phuong (Real Effective Exchange Rate- REER):
bang ty gia danh nghia da phuong (NEER) di duoc diéu chinh bai ty 16 lam phat ¢
trong nudc Voi tat ca cac nudc con lai, do d6, né phan sanh twong quan sic mua
gilta noi t& véi tat ca cac dong tién con lai. Chi sé nay dugc st dung pho bién
trong ly luan va nghién ctu kinh té hoc tng dung ciing nhu trong phén tich chinh
sach nhu danh gia gia tri can bang ciia mot dong tién; kha nang canh tranh vé gia,
chi phi; cic tic dong gay nén su thay do6i ciu trac thwong mai cua mot qubc

gia... Vi quy wdc vé cach yét gia truc tiép, khi chi sé ty gia da phuwong tang, diéu
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d6 c6 nghia 1a ddng noi té giam gia thuc tuong d6i so véi dong tien cua cac ddi tac
thuong mai, hang hoa noi dia c6 kha nang canh tranh hon so vdi hang hoa nudc
ngoai, va nguoc lai (Nguyén Vin Tién, 2017).

c. Phwong phdp yét gia

- Yét gia truc tiép: gia noi té cuaa mot don vi ngoai té

Theo d6 ngoai té vai vai trd 13 hang hoa (Commodity Currency), 1a déng
tién yét gia, co sd don vi ¢b dinh bang 1. Noi té vai vai tro tién té (Terms
Currency), 1a dong tién dinh gia, ¢ s6 don vi thay d6i phu thuoc vao quan hé
cung cau trén Forex.

Vi du: Tai NH VCB, Viét Nam: USD/VND = 23.270

- Yét gi4 gian tiép: gia ngoai té ciia mot don vi ndi té

Theo d6 noi t& dong vai tro 1a dong tién yét gia, co s6 don vi ¢b dinh va la
bang 1 don vi. Ngoai té dong vai trd 1a dong tién dinh gia, ¢ sé don vi thay doi
phu thudc vao quan hé cung cau trén thi trudng ngoai hdi.

Vi du: Tai NH Standard Chartered, Anh: GBP/USD = 1,2130

d. Co ché tac dong cua ty gid den nén kinh té

- Co ché tac dong cua ty gid 1én can can thuong mai

Khi ty gia h6i dodi bién dong thi s& tic dong téi can can thuong mai bang
viéc xem xét tac dong téi gia tri xuat khau va gia tri nhap khau hang hoa.

+ Tac dong toi gid tri xuat khau: Vi cac nhan té khac khong doi thi khi ty
gia tang, 1am cho gi4 hang hod xuat khau tinh bang ngoai té giam, kich thich ting
khéi lwgng xuat khau, khi do:

i, Lam tang gi tri xuat khau tinh bang noi té
Do gia tri xuat khau tinh bang noi té dugc biéu dién bang ham sé
X=Px*Qx  (Px la hang sd, khi d6 E ting dan t§i Qx ting khién X ting)

Trong d6: Px: gia hang hoa xuat khau tinh bang noi té
Qx: khi luong hang hoé xuat khau
X: gia tri xuat khau tinh bang noi té

Nhu vay khi ty gia ting lam cho khi luong xuat khau tang tirc 1am ting cau noi
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té trén thi truong ngoai hoi.
ii, Lam cho gi4 tri xuat khau bang ngoai té c6 thé tang hoac giam
Do gia tri xuat khau tinh bang ngoai té dugc biéu dién bang ham sé:
X* = ‘;—XQX (Px 13 hing sb, khi d6 E tang dan t6i Qx ting khién X* ting hoac
giam). Trong d6: Px: gia hang hoa xuat khau tinh bang noi té
Qx: khéi luong hang hoé xuat khau
E: ty gi& hdi doai yét theo phwong phép truc tiép
X*: gia tri xuat khau tinh bang ngoai té
Khi ty gia ting lam cho khéi lwong xuat khau ting va gia tri xuat khau tinh bang
ngoai t& X* sé:
- Tang, néu ty 18 ting khoi luong xuét khau Qx l6n hon ty 18 tang ty gia E.

Qx1/Qxo
E1/Eo
Trong d6: Qxo: khdi lugng xuat khau truéc khi ty gia ting

>1

Qxa: khéi lugng xuat khau sau khi ty gia ting

Eo: muc ty gia trudc khi thay doi

E1: 1a mac ty gia sau khi thay doi

Truong hop khi ty gia ting 1am ting gia tri Xuat khau bang ngoai té duoc goi la
“gia tri Xuat khau bang ngoai té co dan voi ty gia”

- Giam, néu ty 1¢ tang khdi luong xuat khau Qx thap hon ty Ié ting ty gid E

QXl/QXO
E1/Eo
Truong hop khi ty gia ting 1am giam gia tri xuat khau bang ngoai té duoc goi la:

<1

gia tri xuat khau bang ngoai té khdng co dan véi ty gia.
- Khong thay doi, néu ty 18 tang khéi luong xuat khau Qx bang ty Ié tang ty gia E.

Qx1/Qxo _
E1/Eg
Truong hop nay goi 1a xuat khau co ddn ngang vai ty gia.

1
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+ Tac dong dén gia tri nhap khau: Gia tri nhap khau hang hod dugc tinh
bang lay khéi lvgng nhap khau nhan véi don gia. Ta s& phén tich tac dong cua ty
gia Ién gia tri nhap khau tinh bang noi té va tinh bang ngoai té.

Véi cac nhan té khac khong d6i khi ty gia ting 1am cho gia hang hoa nhap khau
tinh bang noi té tang, lam han ché khéi lugng nhap khau.
i, Lam giam gia tri nhap khau tinh bang ngoai té
Do gia tri nhap khau bing ngoai té dugc biéu dién bang ham sé:
M*=P* m. Qm (P*m 1 hing s, khi ty gia ting dan dén Qm giam khi d6 M* giam)
Trong d6:  P*w: gia hang hoa nhap khau tinh bang ngoai té
Qu: khéi lwong hang hoé nhap khau
M*: gi4 tri nhap khau tinh bing ngoai té
ii, Lam cho gi4 tri nhap khau bang noi té cé thé tang hoac giam
M= P*m. E. Qm (P*m la hang sd, khi ty gia ting dan téi Qm giam khi d6 M ting
hoac giam).
Trong d6: P"wm: gid hang hoa nhap khau tinh bang ngoai té
Qw: khéi lugng hang hoa nhap khau
E: ty gia hdi doai yét theo phuong phép tryuc tiép
M: gia tri nhap khau tinh bang noi té
Khi ty gia tang 1am cho khi lwong nhap khau giam va gia tri nhap khau tinh
bang noi té (M) sé:
+ Tang, néu ty I¢ giam khoi luong nhap khau Qm nho hon ty Ié ting ty gia E.

Qm1/Qmo
E1/Eo
Trong d6:  Qwo: khéi lwong nhap khau trude khi ty gia ting

<1

Qwu: khéi lugng nhap khau sau khi ty gia tang
Eo: muc ty gia trudce khi thay doi
E1: muc ty gid sau khi thay doi
+ Giam, néu ty 18 ting khdi lugng nhap khau Qwm 16n hon ty ¢ tang ty gia E.
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QMl/QMO
E1/Eo
+ Khong thay ddi, néu ty 1¢ ting khéi lwong nhap khau Qx bang ty 16 ting ty gia E.
Qm1/Qmo
Ei/Ey
Nhu vay, khi ty gia tang c6 thé lam cho cung noi té trén thi trudong ngoai héi tang

> 1

1

I&n hay giam xudng, diéu nay phu thudc vao “tinh co dan cua nhap khau tinh
bang noi té ddi vai ty gia”. Hay ty gia ting lam giam gid tri nhap khau tinh biang
ngoai té, nhung khong nhat thiét 1am giam gia tri nhap khau tinh bang noi té
(Nguyén Vin Tién, 2017).

- Hiéu ung tuyén J: hiéu tng tuyén J giai thich tac dong cua viéc pha gia noi
té tac dong dén can can thuong mai. Can can thuong mai duoc biéu thi bang gia tri
chir khong phai khéi luong cta hang hoa xuat khau va nhap khau. Néu gia tri xuat
khau I6n hon gia tri nhap khau thi can can thuong mai thing du va nguoc lai
(Nguyén Van Tién, 2017).

Cén can thuong mai tinh bang ngi té nhu sau:

TB=Px. Qx- E. P"w. Qu (1)
Trong do:
Px: gi4 hang hoé xu4t khau tinh bang noi té, Qx la khdi lwong xuat khau
P*m: gia hang hoa nhap khau tinh bang ngoai té, Qm la khdi luong nhap khau
E: ty gi4 hdi doai yét theo phwong phép truc tiép
Goi gia tri xuat khau tinh bang noi té 12 X, ta c6 X=Px.Qx; gia tri nhap khau tinh
bang ngoai té 1a M, ta c6: M=P*w.Qm. Phuong trinh (1) duoc viét lai nhu sau:

TB= X-E.M
L4y dao ham hai vé phuong trinh ta dugc
dTB= dX-E.dM-M.dE

Chia hai vé phuong trinh trén cho muc thay doi ty gia dE:

dTB dX dM dE

4B = aE EE — M'E
Ta dinh nghia:



34

+ Heé s6 co gidn xuat khau nx: biéu dién ty 1¢ % thay d6i gia tri xuat khau khi ty
gia thay doi 1%.

dX/X
X = 355 suy radX = nX € x
+ Heé sb co gi&n nhap khau nw: biéu dién ty 18 % thay d6i gié tri nhap khau khi ty
gia thay doi 1%.

dM/M dE
NMMm = v suy radX = —T]M.?.M

Thay gia tri cua dX va dM vao phuong trinh ta duoc
dTB _ mx.X

dE = E

_ dTB _
<=> - =M (ﬂx m"'HM—l) (2)

Gia sir trang thai ban dau cua can can thuong mai la can bang, tac la

TB=X-E.M=0 hay —- =1

Phuong trinh (2) duoc viét lai nhu sau:
dTB
dE
Phuong trinh cho thay: Néu trang thai ban dau cia can can thuong mai 1a can

=M.(x.+m — 1)

bang, thi theo Marshall-Lerner phé gié noi té lam cho:
- Cal thién can can thuong mai, = >O chi khi tong sb cua “hé s6 co gidn xuat
khau” va “hé sé co gidn nhap khau” 16n hon 1; nghia 1a chi chi: (g + 1) > 1
- Tham hut can can thuong mai, tic < < 0, khi (ny +ny)<1
- Can can thuong mai khong thay doi khi (ny + 1) = 1
Nhu vay c6 3 kha ning xay ra dbi Vi can can thuong mai sau khi phé gia noi té.
Pha gia noi té tao ra hiéu ing tang khdi luong xuat khau va han ché khdi lugng nhap
khau, song xét vé mat gid tri thi can can thuwong mai khong nhat thiét phai dugc cai
thién. Pha gié tién té tao ra hiéu tng Ién gia ca va hiéu tng 1én khdi luong.
+ P4i véi can can thuong mai tinh bang noi té

TB=Px. Qx- E. P"m. Qum
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Hiéu ung khdi lugng: Phé gia 1am cho khéi luong xuat khau ting Qx ting,
khéi lugng nhap khau giam Qwm giam do d6 TB duoc cai thién.

Hiéu ung gia ca: Pha gia ttrc 13 E tang 1am cho gia ca hang hoa nhap khau tinh
bang noi té tang, E.P"m tang dan téi TB bi xau di.

+ Pdi Vi can can thuong mai bang ngoai té

TB"="%. Qx — Pi. Qu

Hiéu tng khéi lwong: gidng nhu dbi voi TB tinh bang noi té.

Hiéu ung gia ca: Pha gi4 tuc 1a E tang lam cho gia hang hoa xuat khau tinh
bang ngoai t& giam, tac I;—X giam dan toi TB* giam.

Hiéu ung rong cua can can thuong mai phu thudc vao tinh troi cua hiéu ang khoi
luong hay hiéu tng gié ca.

Kha nang thir 1: Tinh troi cua hiéu ung gia ca. Piéu nay co nghia du khoi
luong xuat khau ting va khéi luong nhap khau giam ciing khong du dé bu dap
cho giam gia tri xuat khau tinh bang ngoai té va tang gia tri nhap khau tinh bang
noi t&. Két qua 1a TB tir trang thai can bang trd nén thdm hut va téng tri so:
(Mx +nm)<1

Kha nang thi 2: Tinh trung hoa cua hai hiéu ung. Piéu nay c6 nghia 13 khoi
luong xuat khau ting va khéi luong nhap khau giam vira du dé bu dap cho giam
gia tri xuat khau tinh bang ngoai té va tang gia tri nhap khau tinh bang noi té.
Két qua 1a trang thai can bang cia TB duoc duy tri va tong tri s6: (ny + ny)=1

Kha nang tha 3: Tinh troi cua hiéu tng khéi luong. Diéu nay c6 nghia 13 sau khi pha
gia, khdi luong xuat khau ting va luong nhap khau giam thira da dé bu dap cho hiéu
ting gi& ca. Két qua 1a TB duoc cai thién va tong tri s6: (y + v )>1

Nhu vay, pha gié tién té chac chan l1am cho khéi luong xuat khau ting va khoi
luong nhap khau giam, nhung can can thuong mai khong nhat thiét vi thé ma
dugc cai thién. Trong mot nén kinh té ma, ty gia hdi doai thuc phan anh muc gia
tuong dbi giira hang hoa noi dia voi hang hoa canh tranh ciia nuéc ngoai. Trong
diéu kién muc gia ban khong doi, khi ty gia ting hang hoa xuat khau tro nén ré
twong ddi va hang hod nhap khau tré nén dat twong ddi so véi hang hoa nudc
ngoai. Xuat khau dugc khuyén khich va nhap khau bi han ché, can can thuong
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mai c6 xu hudng tir trang thai thAm hut tré vé can bang hoic thing du. Nguoc
lai, ty gia hdi doai giam, sb ngoai té thu duoc tir hoat dong xuat khau quy doi ra
noi té sé thu duoc it hon trong khi nha nhap khau phai bo ra it noi té hon dé co
duoc mot sd luong ngoai té thanh toan cho dbi tac. Xu huéng nhap khau nhiéu
hon trong khi xuat khau giam di khién can can thuong mai c6 thé chuyén tir
trang thai thiang du sang trang thai can bang hoic tham chi 1a thAm hut. Nhu vay
sau khi phé gia, hiéu rng gia ca c6 tac dung lam cho can can thuong mai tré nén
xau di ngay 1ap tic trong khi d6 hiéu ung khéi luong xuat khau va nhap khau chi
cai thién dugc can can thuong mai trong dai han. Tuc trong ngan han, hiéu ang
gia ca co tinh troi hon so vai hiéu tng khéi lugng nén 1am cho can can thuong
mai tro nén xau di. Nguoc lai trong dai han, hiéu ang khéi luong cé tinh tréi hon
hiéu ung gia ca nén can can thuong mai duoc cai thién. Do d6 sy bién dong can
can thuong mai theo thoi gian gidng nhu chit J va nguoi ta goi & hiéu tng tuyén
tinh J, c6 mot do tré thoi gian dbi vai nguoi tidu dung va ngudi san xuat véi sy
thay doi gia lién quan.

Thing du (+) T Tuyén J
0
A t Thoi gian
Tham hut (-)

Hinh 2.1: Trang thai can can thwong mai

Ngudn: Nguyén Vin Tién (2017)

Muc d6 va thoi gian kéo dai tham hut can can thuong mai phu thudc vao

nhiéu yéu t6. Déi véi nhitg nudc cdng nghiép phat trién, do nén kinh té dugc
dic trung chii yéu béi nhitng hang hoa du tiéu chuan tham gia thuong mai qudc
té khi pha gia lam cho khéi lugng xuat khau ting nhanh va khéi luong nhap khau
giam nhanh trong ngan han. Do d6, hiéu ung khéi lugng c6 tac dung tich cuc
ngay trong ngan han dan dén can can thuong mai chi bi xau di tam thoi trong
ngan han, va s& duogc cai thién rd rét trong dai han. Ddi véi nhitng nudc dang
phét trién, do nén kinh té duoc dic trung chil yéu boi nhitng hang hod khong du
tiéu chuan tham gia thuong mai qudc té, nén khi pha gia lam cho khéi luong
xuat khau tang cham va khdi lugng nhap khau giam cham, do d6 hiéu tng khoi
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luong c6 tac dung mo nhat, dan dén can can thuong mai bi x4u di rd rét trong
ngan han.

- Tac dong cua ty gia héi doai téi lam phét: Ty gia hdi doai tac dong toi
lam phat qua hai kénh:

+ Kénh 1: ty gia thay doi s& anh huong t6i gia tinh bang noi té cua hang
hoa nhap khau. Gia nay dugc tinh vao chi sé gia tiéu ding, chi tiéu chu yéu do
luong mue d6 lam phat.

+ Kénh 2: ty gia thuc tac dong téi mic gia twong ddi gitra hang hoé san
XUAt trong nudcC Vi hang hod san xuat ¢ nudc ngoai. Muc gia twong ddi ndy anh
hudng téi cau trong nudc va cau ngoai nude ddi véi hang hod san xuat trong mot
quéc gia. Téng cau bi anh huéng s& anh huéng téi lam phat, khi tong cau ting,
lam phat s€ tang va nguoc lai.

e. C&c nhan t6 tdc déng dén ty gid hoi dodi

C6 nhiéu nhan té tac dong dén ty gia hbi doai nhur:

+ Chénh léch twong dbi vé lam phat: Gia sir trong diéu kién cac yéu to
khac khong d6i, lam phat cia trong nudc ting cao dot ngot so véi ngoai té. Do
noi t& mat gia, ngudi dan trong nudc s& ¢6 nhu cau vé ngoai t& hon 1a noi té.
Trong khi d6, hang hoa trong nuéc xuat khau ra nuéc ngoai lai tré nén dat hon
tuong d6i, ngudi dan nuéc ngoai s& giam nhu cau mua hang trong nudc. Khién
cau ngoai té ting va cung ngoai té giam gay &p luc khién cho ty gia ting, tic la
ngoai té Ién gia.

+ Chénh léch twong d6i vé 13 suat: Gia sir trong diéu kién céac yéu to khac
khong doi, 13 suat dong noi té tang so vai lai suat ngoai té. Trong khi nha dau tu
trong nudc s& dau tu vao ndi té thay vi ngoai té (cau ngoai té giam), nha dau tu
nudc ngoai s& chuyén viéc nam giir ngoai té sang dau tu vao ddng ndi té trong
nuéc (cung ngoai té ting). Pidu nay khién ty gia hoi doai giam, noi té Ién gia.

+ Chénh léch twong d6i vé thu nhap giira mot qudc gia véi cac quoc gia

khac, dic biét 1a véi nhimg nudc dbi tac thuong mai quan trong: Gia sir trong
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diéu kién céac yéu t6 khac khong doi, néu muc thu nhéap trong nuée ting tuong
d6i so véi nudc ngoai, thu nhap cia ngudi dan nude ngoai khong ting. Nhu vay,
ty gia hdi doai c6 xu hudng ting tic ndi té giam gia.

+ Sy thay doi trong chinh sach quan Iy cua nha nuéc: Néu NHTW tién
hanh ting cung ngoai té trong nén kinh té, giam du trir ngoai héi thi sé tac dong
lam ty gi& hoi doai giam, ndi té Ién gia.

+ Thay d6i ky vong cua thi truong vé ty gia trong tuong lai: Gia sir trudc
thong tin rang lam phat trong nuéc s& ting, nha dau tu s& c6 nhu cau nim giir
ngoai t& nhiéu hon do lo ngai vé giam sirc mua cua dong noi té, khién cho ty gia
tang, ddng noi té bi giam gié.

+ Trang thai cua can can thuong mai: Néu can cin thwong mai thing du
tire 14 gid tri xuat khau 16n hon gia trj nhap khau nhu vy cung ngoai té trong nén
kinh té s& tang 1én, gia dinh cac nhan t khac khong thay ddi thi s& tac dong 1am
ty gia hoi doai ting, ddng noi té giam gia. Nguoc lai, néu can cin thuong mai
tham hut tic 12 cau ngoai té trong nén kinh té s& tang 1én dé dap ung nhu cau chi
tra hang hoa nuéc ngoai, gia dinh cac yéu té khac khong thay d6i thi ty gia s&
giam, ddng noi té Ién gia.

g. Chinh sach ty gi& hoi dodi

- Khai niém chinh sach ty gia: Chinh sach ty gia la hé thdng cac quy tac
va cdng cu duoc co quan quan Iy tién té cua quéc gia s dung dé diéu tiét ty gia
nham phuc vu muc tiéu caa qudc gia trong mot thoi ky nhat dinh (Mai Thu
Hién, 2013).

Cong cu diéu hanh chinh sach ty gia gom c6 cdng cu diéu hanh tryc tiép
théng qua viéc mua ban ngoai té va cac cong cu diéu hanh gian tiép théng quan
chinh séch 1i suat, du trir bat budc, nghiép vu thi trudng ma, cac bién phap quan
ly ngoai hoi. ..

Muc tiéu diéu hanh chinh sach ty gia c6 thé la 6n dinh gia ca, nang cao
stc canh tranh, tang truong Kinh té. Bén canh d6, chinh sach ty gia co thé dat cac
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muc tiéu nhu on dinh tai chinh trong nuéc, quan 1y no cong, ngin ngira khang
hoang, han ché tac dong cua cac cl sé¢ bén ngoai.

- Chinh sach ty gia bao gdm hai noi dung co ban 1a lya chon ché do ty gia
va can thiép, diéu tiét ty gia bang céc cong cu.

V& lua chon ché do ty gia: Ché do ty gia 1a cach thirc co quan quan ly tién
té cua mot qudc gia thuc hién dé diéu tiét, quan 1y dong tién caa quéc gia minh
trong mdi quan hé véi dong tién cua qudc gia khac cling nhu voi thi trudng
ngoai hoi.

Phan loai ché d¢ ty gia: Theo cach phan loai cua Quy Tién té quéc té IMF
(2020a), ché do ty gia cua cac qudc gia dugc phan thanh 10 nhom:

+ Ché do ty gid khong cé dong tién phdp dinh riéng (Exchange rate
arrangements with no separate legal tender)

Pay la truong hop d6i vai mot quéc gia khi khdng co dong tién phap dinh
riéng.

- Qudc gia nay sur dung dong tién cua mot nuéc khac trong luu théng nhu
la mot dong tién phap dinh duy nhat.

- Qudc gia nay la thanh vién ctia mot lién minh tién té, trong d6 cac nudc
thanh vién thong nhat sir dung mot dong tién phap dinh chung.

+ Ché @ ban vj tién té (Currency board arrangement)

Pay 1a ché do ty gia co su cam két chinh thic cua chinh pha chuyén doi
noi té sang ngoai té la déng tién ban vi tai mot mac ty gia cd dinh. Ché do ban vi
tién té dat ra nhitng han ché nghiém ngat trong viéc phat hanh tién nham bao
dam thyc thi cam két chinh thirc cua chinh phu.

+ Ché dé ty gid co dinh théng thirong (Convention pegged arrangement)

Pay 1a ché do ty gia khi chinh pha neo dong tién caa minh (Mot cach
chinh thirc hay ngam dinh) véi mot dong tién chinh hay mot ro cac dong tién tai
mot muc ty gia cd dinh, dong thoi cho phép ty gia dugc dao dong trong mot bién

d6 hep t6i da 1a +1% xung quanh ty gia trung tam.



40

+ Ché dg ty gid neo véi bién do hep (Pegged exchange rates within
horizontal bands)

Ty gia dugc phép dao dong it nhat 1a +1% quanh ty gia trung tim, hodc
chénh 1éch giira mirc cao nhét va thip nhit cta ty gia 1on hon 2%.

+ Ché dé ty gid 6n dinh (Stabilized arrangement)

Ché do ty gia nay doi hoi ty gia hdi doai giao ngay duy tri trong bién do
2% trong sau thang trd 1én (trir mot s6 ngoai 16 cu thé), va khong tha noi.

+ Ché dé ty gid co dinh truot (Crawling peg)

Pau tién ty gia duoc ¢d dinh sau d6 déu dan dugc diéu chinh cho phu hop
v6i dién bién ciia nén kinh té, vi dy chénh léch lam phat giita cac qudc gia 1a ddi
tac thuong mai chinh, chénh 1éch lam phat myc ti€u va lam phat ky vong cua ddi
tac thuong mai chinh.

+ Ché dg ty gid cé dinh c6 diéu chinh (Crawl-like arrangement)

Ty gia hbi doai phai duy tri trong mot bién d6 hep 2% so voi xu hudng
dugc xac dinh théng ké trong sau thang trd 1én va su diéu chinh ty gia khong
dugc xem giéng nhu tha noi.

+ Ché dg ty gid tha néi (Floating)

Pay 1a ché d6 ty gia trong d6 ty gia hdi doai chii yéu do thi truong quyét
dinh, khong c6 mot duong dan co thé xac dinh duoc hodc c6 thé du doan duoc ty
gia. Su can thiép cua thi trudng ngoai hdi c6 thé truc tiép hodc gian tiép dé ngan
chan nhiing bién dong khong dang co trong ty gia hoi doai, nhung khong phai la
cac chinh sach nhim muc tiéu dén mot mire cu thé cua ty gia hdi doai. Cac chi s6
dé quan 1y ty gia 1a cac chi s6 vi md nhu trang thai can can thanh toan, dy trir
quéc té.

+ Ché dé ty gid tha néi hoan toan (Free foating)

Ty gia h6i doai tha noi c6 thé dugce phan loai 14 tha n6i hoan toan néu su
can thi€p chi xdy ra dac biét, nham muc dich giai quyét diéu kién thi truong mét

trat tu.



41

+ Ché do ty gid quan Iy khdc (Other managed arrangement)

Ché do nay duoc sir dung khi ty gia héi doai khong dap tng cac tiéu chi
cho bat ky cac ché do ty gia trén. Su diéu chinh dic trung boi su thay doi thuong
xuyén trong cac chinh sach c6 thé thugc loai nay.

Vé cac cong cu NHTW can thiép va diéu tiét ty gia:

+ Nghiép vu thi trieong ngoai héi: NHTW c6 thé thuc hién mua ban cac
d6ng tién trén thi trudng ngoai hdi. Khi mudn ty gia ting thi NHTW c6 thé ting
cau ngoai té trong nén kinh té va nguoc lai khi mudn ty gia giam thi NHTW co
thé ting cung ngoai té trong nén kinh té. Su can thiép truc tiép trén thi truong
ngoai hdi c6 thé mang lai hiéu Gmg ngay lap tirc cho thay ddi cung, ciu ngoai té
trén thi truong. Tuy nhién, bién phdp nay chi phat huy hi¢u qua khi cac NHTW
cung nd luc phéi hop véi nhau. Néu tai ciing mot thoi diém, tat ca cac NHTW
déu mudn gia ting hodc giam sitc mua cia dong tién qudc gia minh, didu d6
d6ng nghia v6i viée ho ty gia tang ap luc 1én dong noi té.

+ Piéu chinh ldi suat: 13i suat duoc coi 13 cong cu gian tiép nhung hitu ich
ma NHTW c6 thé str dung dé tac dong dén ty gia. Khi NHTW tién hanh ting 13i
suit dong noi té s& khién cho cac nha dau tu nudc ngoai dé dong von dau tu vao
trong nudc. Gia dinh cac nhan td khac khong d6i, diéu nay khién cho cung ngoai
té ting va khién ty gia hdi doai giam. Tuy nhién, sy diéu chinh ting 13i suét, du
1a nham thu hat cac nha dau tu nude ngoai dau tu vao trong nude thi ciing gay ra
nhitng tac dong tiéu cuc tdi cac to chirc, ca nhan 1a nguoi di vay trén thi truong
do chi phi di vay tang 1én. Hé qua co thé xay ra 1a nén kinh té tr& nén suy yéu.
Chinh vi nhiing tic dong nguoc chiéu cua i suat téi cac chu thé khac nhau cua
nén kinh té khién cong cu lai suat duogc goi 1a “con dao hai lud1”, va NHTW phai
rat can trong trudc khi tién hanh ting hay giam l3i suat.

+ Bién dé dao dong ty gia: cong cu nay duoc ap dung phd bién & nhiing
quéc gia theo dudi ché do ty gia sat vé cb dinh. Cung véi viéc cong bd ty gia

chinh thiec, NHTW thuong 4p mot bién do dao dong cho tung thoi ky, cho phép
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ty gia trén thi truong lién ngan hang cling nhu ty gia mua ban gitta ngan hang va
khach hang dao dong trong pham vi bién do. Mirc bién do dao dong hep cho thay
nén kinh té dang trong tinh trang cing thang vé cung cau ngoai t&¢ va NHTW can
phai giam sat chit ché hoat dong cua thi trudng ngoai hdi. Viéc néi 1ong bién do
dao dong thuong dugc thue hién khi thi truong d3 trd nén 6n dinh, hoic khi du
trtr ngoai héi cua quéc gia da du manh. Bién d6 dao dong la cong cu dugc cac
quéc gia str dung thuong xuyén hon so véi bién phap nang gia/ phé gia tién té.

+ Bién phap pha gia/ nang gia noi t¢é: Pha gid noi t€ 1a viéc chinh phu
danh tut gia déng noi t&€ so vdi cac ngoai té.

Chinh phi tién hanh pha gia chi dong: do gia ca hang hoa va tién luong 1a
cting nhac, nén khi diéu chinh ty gia ting dot ngot, tirc 1a pha gia noi t& s& lam
cho gia hang ho4 xuat khau tinh bang ngoai té giam, kich thich ting xuat khau;
nguoc lai gia hang hoa nhap khau tinh bang noi té ting, 1am giam nhap khau két
qua la can can thuong mai dugc cai thién.

Chinh phu tién hanh pha gia bi dong: trong truong hop dong noi té& duogc
dinh gia qua cao (ty gia can bang trén thi trudng ngoai hdi cao hon so véi ty gia
do NHTW 4n dinh) 1am mét can ddi cung cau trén thi truong ngoai hdi, NHTW
tién hanh

+ Sir dung quy duw triv ngogi héi: du trir ngoai hdi dugc coi 1a bién phap
sau cung ma co quan diéu hanh chinh sach tién t& c6 thé st dung nham ngin
ngira su mat can d6i nghién trong cung va cau ngoai té trén thi truong. Khi xay
ra tinh trang thiéu hut ngoai t¢ phuc vu do nhu cau chinh dang cua nén kinh té,
NHTW xuét quy du trir béng cach ban ngoai t¢ ra thi truong, thu ndi t¢ Vé,
nguoc lai. Hoat dong nay cling duogc Ngan hang Nha nudc Viét Nam st dung
(Ngan hang Nha nudc, 2020). Néu mot qudc gia duy tri lwong du trit ngoai hoi
thap, quoc gia d6 s& khong thé bao vé duoc gia tri ciia dong ndi t& va sé bi vo
hiéu hoa boi ap luc cua céac luc lugng thi truong, dién hinh 14 c4c nha dau co va

nha dau tu véi khoi luong 16n. Viéc str dung du trit ngoai hdi dé can thi€p trong
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diéu kién binh thudong s& khéng hiéu qua, vi vady NHTW céac nudc ngdy cang it sir
dung bién phap can thiép truc tiép nay.

- Lya chon ché do ty gia: ché d0 ty gia nao hiéu qua nhat s& phu thudc vao
tinh hinh ctia mot qudc gia cu thé. Khong c¢6 mot giai phap chung cho tit ca cac
nude. Cac tiéu chi co thé xem xét nhu quy md va d6 mé cta nén kinh té, voi nén
kinh t& nhé hon, m& hon ¢6 loi hon tir ché @ cb dinh hon 1a ché do tha ndi; Cac
d6i tac thuong mai va dau tu c6 ddng tién chi yéu, cac nude két ndi chit ché hon
v6i mot nudce 16n, co ddng tién chu yéu c6 thé huong loi nhidu hon tir ché d6 ty
gia ¢ dinh; Tiéu chi vé di chuyén lao dong, ché 3o ty gia ¢ dinh van hanh hiéu
qua hon & nuée co6 do di chuyén lao dong cao hon; Tiéu chi vé chuyén giao tai
chinh nghich chu ky, ché do ty giad ¢ dinh hoat dong hi€u qua hon ¢ nhiing nudc
14 mot phan ctia mot hé théng tai khod lién bang, dé cho khi mot ving gap phai
suy thoai, nguén luc s€ tuy dong dich chuyén vao vung d6 thong qua hé théng
ngan hang hay chuyén giao chinh phu; Tiéu chi kiéu hbi nghich chu ky, néu kiéu
héi c¢6 tinh nghich chu ky tic 13 dong chay vao tang 1én trong thoi ky suy thoai
kinh té thi qubc gia s& tét hon khi c6 thé tir bo ty chu vé tién té dé huong loi tir
ché do ty gia ¢ dinh; Tiéu chi vé mtc do phat trién tai chinh, cac nuée it khi tha
ndi trude khi ho dat duwge mot muc ngudng phat trién tai chinh nhét dinh. Khi thi
truong tai chinh chua phat trién, loi ich tir st dung ty gia dé duong dau voi
nhitng ct s6 thuc s& thap hon chi phi cua cac ca sbc tai chinh; Tiéu chi xem xét
vé ngudn gdc cac ch soc thi ché do ty gia c¢b dinh hoat dong hiéu qua hon khi cac
cl s6c xuat phat tir trong nude va ché do tha ndi hiéu qua hon khi cac ct soc 1a
tu nudc ngoai (Frankel va Jeffrey. A, 2003).
2.1.1.2. Dao déng ty gia hoi dodi va cdc trang thdi dién hinh

- Khai niém

Trong luan an, dao dong ty gia hdi doai duoc dinh nghia 14 phuong sai co
diéu kién hay phuong sai khong diéu kién hozc 1a d6 léch chuan cua ty gia co so,
bién ngau nhién va chénh léch bién ngiu nhién vai do tré trong mot thoi ky. Noi

cach khac d6 chinh 13 sy thay d6i khong luong trude dugce cua ty gia hoi doai
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(Mc Kenzie M., 1999).

- CAc trang thdi dao déng dién hinh

Dao d6ng ty gia hdi doai phu thugc rat nhiéu vao ché do ty gia hoi doai
cua qudc gia.

+ Trong ché do ty gia c6 dinh: mac dao dong khé hep, ty gia trung tam
dugc phép dao dong trong mot bién do hep. Bién d6 nay vao khoang +/- 1%
hodc chénh léch gitra gia tri 16n nhat va nho nhat cua ty gia 1a 2% va duoc duy tri
it nhat trong 6 thang.

+ Trong ché d¢ ty gia tha ndi: dao dong cua ty gia luén phan anh nhiing
thay d6i trong quan hé cung cau trén thi truong ngoai hbi. Dudi ché do ty gia tha
noi khong cé ty gia muc tiéu, khi d6 bién dong cua ty gia 1a khong chic chan va
khong du doan dugc. Dao dong ty gia manh hay yéu phu thudc vao cung, cau
ngoai té trong nén kinh té.

+ Trong ché do ty gia tha noi co diéu tiét: dao dong cua ty gia co thé 16n
hon dudi ché do ty gia cb dinh va co thé theo mot xu hudng nhat dinh trong
vong it nhat 6 thang. Theo Kokenyne va cong sy (2009) ciing c6 truong hop ty
gia bién dong hang nam rat nho, trong pham vi 1%, nhung lai déu dan va lién
tuc mat gia hoic 1én gia. Nhu vay muc do dao dong ty gia la khéng qué Ion
nhung lién tuc dao dong.
2.1.1.3. Tac déng ciia dao déng ty gié hoi dodi dén nén kinh té

Dao dong ty gia héi doai tao ra nhitng tac dong nhat dinh dén nén kinh té
trong d6 co tac dong dén:

- Thuong mai hang hoa: Pay 13 hoat dong thuong mai qudc té cua qudc
gia, hodc xuat khau va nhap khau caa qudc gia d6. Néi chung, ddng tién yéu hon
s& kich thich xuat khau va han ché nhap khau, do d6 lam giam thdm hyt thuong
mai cua quoc gia (hoic ting thang du thuong mai theo thoi gian. Mot dong tién
manh hon dang ké c6 thé lam giam kha nang canh tranh xuat khau va lam cho
hang nhap khau ré hon, c6 thé lam gia ting thim hut thuong mai, cudi cting lam

suy yéu ddng tién noi té trong ché do ty gia tha ndi. Nhung trude khi diéu nay
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xay ra, cac nganh cong nghiép co dinh hudng xuét khau cao c6 thé bi suy giam
bai mot tién té qua manh.

Mai lién hé giira nhap khau va xuat khau cua mot quéc gia véi ty gia hoi
doai 1a mot mbi quan hé phuc tap vi vong lap phan héi gitra ching. Ty gia hdi
doai co6 anh hudng dén thang du thuong mai (hoac tham hut thuong mai), dén luot
né can can thuong mai lai anh huong dén ty gia héi doai. Tuy nhién, mot déng noi
t¢ yéu hon kich thich xuét khau va 1am cho nhap khau dat hon. Nguoc lai, mot
ddng ndi t& manh s& can trg xuat khau va 1am cho hang nhap khau ré hon.

- Tang trudng Kinh té: Cong thirc co ban cho GDP cua nén kinh té 1a

GDP=C+1+G+ (X-M)
Trong do:

C: Tiéu thy hoic chi tiéu tiéu ding, thanh phan 16n nhat caa nén kinh té

I: Von dau tu cua doanh nghiép va ho gia dinh

G: Chi tiéu chinh phu

(X - M) = gi4 tri xuat khau — gia tri nhap khau, hoic xuat khau rong.

Tir phuong trinh nay, rd rang 1a gia tri Xuat khau rong cang cao, GDP cua
qudc gia cang cao. Nhu di phan tich tai muc 2.1.1.1 y d, xuat khau rong c6 méi
tuong quan nghich véi stc manh cua dong noi té.

-Dong vén: Vén nudc ngodi sé co xu hudng chay vao cac nudc ¢ chinh
phi manh, nén kinh té nang dong va dong tién 6n dinh. Mot qudc gia can phai co
mot dong tién tuong ddi 6n dinh dé thu hut von dau tu tir cac nha dau tu nudc
ngoai. Néu khéng, trién vong cuia cac khoan 15 trao doi gay ra boi khau hao tién
té ¢d thé ngdn chin cic nha dau tu nudc ngoai.

- Lam phét: Mot dong tién mat gia c6 thé dan dén lam phat “nhap khau”
cho cac nudc nhap khau mot cach dang ké. Mot su sut giam dot ngot trong dong noi
té cO thé dan dén gia ting chi phi nhap khau nguyén vat liéu dau vao. Boi vi doanh
nghiép can nhiéu ndi té hon trude kia dé nhap vé nguyén vat liéu dau vao véi cling

khéi luong. Chi phi dau vao gia ting s& khién cho gia thanh san pham dau ra ting.
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Vi vay s& khién gia ca hang hoa trong nudc tré nén dat do hon véi trude kia. Két
qua la xuat khau bi giam va nhap khau hang hoa nudc ngoai gia ting.
2.1.2. Cin cdn thwong mai Va CaC Yéu té anh hwong dén cdn can thwong mai
ciia mét nén kinh té
2.1.2.1. Khéi niém va céac trang thai cua cdn cdin thwong mai

a. Khai quat vé can can thanh toan quéc té

- Dinh nghia can can thanh toan quéc té:

Quan diém cua Quy tién té Quéc té (IMF), duoc trinh bay trong “Balance
of Payments and International Investment Position Manual”, tai ban lan tha 6
(BPM®6) vé khai niém can can thanh toan quéc té ma cac thanh vién khi 1ap can
can thanh toan quéc té phai tuan theo. Can can thanh toan qudc té 1a bang can ddi
théng ké tong hop c6 hé thdng, ghi chép lai gié tri tit ca cac giao dich kinh té
gilta nguoi cu tri véi ngudi khéng cu trii trong mot thoi ky nhat dinh (thuong
theo quy va nam).

- Tiéu chi d¢é dua mot giao dich kinh té vao BoP

Déi vai mot quc gia, tiéu chi dé dua mot giao dich kinh té vao BoP la:
giao dich d6 phai duogc tién hanh gitra nguoi cu tra véi nguoi khdng cu tra. Moi
giao dich gitta nhitng nguoi cu tra vai nhau hoac gitra nhitng nguoi khong cu tri
véi nhau khong dugc phan anh trong BoP.

- bong tién sir dung ghi chép trong BoP

Vé nguyén tac, BoP cua mot nudc co thé duoc hach toan, ghi chép bang
bat ky dong tién nao (quy doi theo ty gia chéo).

- Nguyén tac bat toan kép

MJi giao dich thng ké trong BoP déu duogc ghi chép bang hai bt toan
d6i ung ghi no () va ghi ¢ (+), phan anh céc ludng tién chay vao va chay ra
khoi nén kinh té.

- Két ciu céan can thanh toan quéc té

Tai phu luc s6 9 trong cuén BPM6, IMF dua ra huéng dan lap mot BOP
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chi tiét vai trén 300 hang muc can duogc thong ké. Diéu ndy phan anh muc do chi
tiét cua so lieu thong ké 1a rat 16n trong khi ning lyc thong ké cua nhiéu nudc
chua dép ung duoc dan dén tinh kha thi thap. Nham phi hop vai thuc té va tuan
thia BPMS, Viét Nam di ban hanh Neghj dinh s6 16/2014/ND-CP ngay 3/3/2014
vé Quan ly Cén can thanh toan qudc té.

Céan can vang lai: Can can vang lai la can can b6 phan chinh cua BoP,
phan anh céc giao dich quéc té vé thuong mai hang hoa, thwong mai dich vy, thu
nhap so cap va thu nhap tha cap. Cac dong tién lién quan dén céc giao dich véng
lai (thwong xuyén) duoc hach toan trong can céan véng lai. Cac can can bo phan
trong can can vang lai gom:

+ Can can thuong mai

Can can thuong mai con dugc goi la can can hiru hinh, béi vi n6 phan anh
céc giao dich vé hang hda c6 thé quan sat dugc bang mat thuong khi di chuyén
qua bién gisi hai quan. (Noi dung vé can can thuong mai duoc trinh bay rd trong
y b ctia myc)

+ Can can dich vu

Can can dich vu ghi chép cac khoan thu, chi tir viéc mua ban, trao doi cac
san phém do hoat dong dich vu tao ra ¢ cac linh vuc giao thong van tai, thong tin
lién lac, buu dién, bao hiém, du lich, ngan hang, vin hoa, thé thao, giai tri, gi4o
duc dao tao, y té stic khoe va céac hoat dong dich vu khéc gitta nguoi cu tri véi
nguoi khong cu tri. Gibng nhu xuat nhap khau hang hda, xuat khau dich vy lam
phét sinh cung ngoai té (cau ndi té), nén no duoc ghi vao bén cé va co dau (+) ;
nhap khau dich vu lam phét sinh cau ngoai té (cung noi té ), nén nd dugc ghi vao
bén no va c6 dau (-). C4c nhan t6 anh huong 18n gia tri xuat nhap khau dich vu
cling giong nhu cac nhan t6 anh huong 1én gia tri xuat nhap khau hang hoa.

+ Cén can thu nhap so cap

Can can thu nhap so cap ghi chép cac khoan thu nhap phéat sinh giira

nguoi cu tri v6i nguoi khong cu tri tir hoat dong cung tmg lao dong, dau tu va
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cho thué tai nguyén. Trong d6 bao gom:

Thu nhap ciia nguoi lao dong: La cac khoan tién luong, tién thuong va
cac khoan thu nhap khac bang tién, hién vay do ngudi khong cu trii tra cho nguoi
cu tri va nguoc lai. Cac nhan té anh huong 1én thu nhap cua nguoi lao dong bao
gom: S6 luong va chat luong (mirc lwong) ctiia nhimg ngudi lao dong ¢ nudc Ngoai.

Thu nhap vé dau tu: La cac khoan thu tir lgi nhuan dau tu truc tiép, tai
dau tu, 141 tir dau tu vao gidy to ¢d gia va cac khoan 13i dén han phai tra caa cac
khoan vay gitra nguoi cu tri voi nguoi khong cu tru.

Thu nhap tir cho thué tai nguyén: La cac khoan thu nhap gitra nguoi cu
trd v6i nguoi khong cu trii phét sinh tir viéc cho thué tai nguyén nhu dat dai, mat
nude, ddng co, tai san dudi long dat. ..

+ Cén can thu nhap tha cap

Cén can thu nhap thix cap (con goi la chuyén giao véng lai) ghi chép cac
khoan thu chi duogc tao ra tir hoat dong phéan phéi lai thu nhap gitra nguoi cu tra
v6i ngudi khong cu trii. Thu nhap thir cap bao gom cac khoan chuyén giao bang
tién, hién vat hay dich vu cho muc dich tiéu dung ma khong lam phat sinh nghia
vu tra ng. Chuyén giao vang lai 1am giam thu nhap va tiéu ding cua nguoi cho,
d6ng thoi 1am tang thu nhap va tiéu ding cta ngudi nhan.

Can can vén: Céan can von ghi chép céc khoan thu chi gitra nguoi cu tri

véi nguoi khong cu tra lién quan dén:

+ Hoat dong chuyén giao von: 1a cac khoan cho ting bang tién hoac hién
vt gan véi viéc mua tai san c¢o dinh, hoac x6a mot khoan no gitra nguoi cu tra
V61 nguot khong cu tra.

+ Hoat dong mua ban cac loai tai san phi tai chinh, phi san xuat: 1a tai san
khong phai 14 tai san tai chinh va khong do qua trinh san xuat tao ra, bao géom
cac tai san hitu hinh va tai san voé hinh.

Céc giao dich vén dugc hach toan tai thoi diém chuyén giao quyén s¢ hitu vé tai

san. Céc giao dich lién quan dén tai san san xuat dugc hach toan ¢ can can
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thuong mai ma khéng can phan biét vi muc dich von hay vang lai.

Can can tai chinh: Viét Nam sir dung mau BoP dang phan tich, nén “du tri
va cac hang muc lién quan” duogc dé riéng thanh mét hang muc. Do dé, can can
tai chinh s& khdng bao gém hang muc nay va chi bao gom:

+ Pau tu tryc tiép: hang muc nay phan anh toan bo cac giao dich xuyén
bién gioi giita nha dau tu truc tiép nudc ngodi véi chi thé nhan dau tu véi muc
dich thu duoc loi ich au dai tir hoat dong dau tu.

+ Pau tu gian tiép bao gom cac giao dich gitta nguoi cu tra véi nguoi
khong cu tra lién quan dén cac chang khoan no va chang khoan von chua duoc
tinh trong hang muc dau tu truc tiép nudc ngoai.

+ Cong cu tai chinh phai sinh (khéng thudc du trir): dugc phén thanh
chang khoan vén va chiing khoén no.

+ Pau tu khac dugc phan té thanh cac hang muc tién va tién gui, vay no,
tin dung thuong mai va tng trudc duoc théng k& gom tién mat va tién gui, vay
no, tin dung thuong mai va tng trudc.

Céan can téng thé: Néu cong tac thong ké dat muc chinh xac tuyét doi
(Nham 13n va sai s6t bang 0) thi can can tong thé bang téng ciia can can vang lai,
can can von va can can tai chinh. Nhung trong thuc tién viéc thu thap s6 liu rat
phtic tap nén phat sinh Nham 13n va sai sot.

Cdn cdn bu ddp chinh thizc: Can can bu dap chinh thac (Official Financing
Balance- OFB) hay con goi 1a “Duy trit va cac hang muc lién quan” bao gém céc
hang muc nhu tai san du trit, tin dung va vay IMF va tai trog dac biét. Trong do,
hang muc dy trit dong vai tro quyét dinh.

Nhdm lan va sai s6t (Errors and omissions): Do cong tac thong ké thuong
c6 nham 13n va sai sot khi thiét l1ap BoP, nén theo nguyén tic but toan kép, dé
BoP cén bang nguoi ta phai b sung mot hang muc 1a “Nham lan va sai sot”. S6
du ctia hang muc nham lan va sai sot chinh 13 d6 léch giira can can bu dap chinh

thirc va tong cia can can vang lai va can can von.
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- Nguyén tic bat toan ghi chép BoP

Hién nay, hau hét bang can can thanh toan cia cac nudc déu dugc thiét
lap dua trén nhiing nguyén tic chung, co ban ma IMF dé ra. Cu thé bao gom mot
s nguyén tac sau:

Nguyén tic hach toan kép
Pay 1a nguyén tic quan trong va co ban nhat khi thiét 1ap can can thanh toan.
Theo nguyén tic nay, cac giao dich kinh té giira ngudi cu tra va nguoi khdng cu
trd cua mot qudc gia duoc phan anh vao bén C6 va bén No caa can can thanh
toan. Bén C4 phan anh cac khoan tién thu caa nguoi cu tri tir ngudi khong cu tri
con bén No phan anh cac khoan chi cua ngudi cu tri cho nguoi khong cu tra.
Trong bang can can thanh toan bén C6 sé duoc ky hiéu duong (+), bén No duoc
ky hiéu &m (-). Phan biét Tai san - Assets (hay Tai san c0) vai ghi C6 (Credit)
phan &nh khoan thu (dong tién vao). Phan biét No phai tra - Liabilities (hay Tai
san no) vai ghi No (Debit) phan anh khoan chi (dong tién ra).

Nguyén tic hach todn trén co sé sé phét sinh

Cac giao dich dugc hach toén vao can can thanh toan quéc té duya trén co
so sb phat sinh, tic 12 khi hach toan quéc gia 1ap bao cao sé& str dung sé dén han
chir khdng phai sb thuc tra.

Nguyén tic dinh gia cac giao dich

Cén cén thanh toan ghi lai toan b cac giao dich phét sinh trong mot thoi
Ky cu thé. Gia tri phat sinh duoc hach toan chinh 1 gia cac giao dich theo gia thi
trrong. Cac giao dich phai dugc thuc hién gitra hai bén doc lap va trén co so cac
quy tac thuong mai.

Gia tri cac hang hoa xuat khau, nhap khau s& duoc thé hién bang gia FOB
hodc FAS ma khong bao gom céc chi phi van tai, bao hiém boi cac chi phi d6 sé
dugc hach toan vao khoan muc “dich vu” trong can can vang lai.

b. Céan cén thuong mai - Trade Balance (TB)

Hang hoa thong ké trong can can thuong mai bao gém tat ca cac hang hoa
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hitu hinh cd thé dich chuyén va c6 sy chuyén giao quyén sé hitu gitra nguoi cu
trd vai nguoi khong cu tru.

Xuat khau 1am phét sinh khoan thu nén duoc ghi ¢ (+) trong can can
thanh toan; va nhap khau lam phat sinh khoan chi nén dugc ghi no (-) trong céan
can thanh toan. Khi thu thap tir xuat khau 16n hon chi cho nhap khau hang hoa,
thi can cAn thuong mai thing du. Nguoc lai, khi thu nhap tir xuat khau thip hon
chi cho nhap khau hang hoa, thi can can thwong mai tham hut.

Khi théng ké can can thuong mai can tuan tha cac quy tac sau:

- Vé dinh gia: Gia tri hang hoa xuat nhap khau thdng ké trong TB dugc tinh
theo gi4 tai ctra khau cua nude xuat khau, tic gia FOB (Free on Board). Moi
gia tri phét sinh trong khau van tai va bao hiém ddi véi hang hda xuat nhap
khau duoc hach toan & can can dich vu.

- V& phan t6 hang hda: Hang hda XNK théng ké trong TB duoc chia thanh

3 nhém chinh 1 hang hoa thong thudng, hang chuyén khau va vang phi tién té.

+ Hang hoa thong thudng: bao gém tat ca hang hda c6 sy chuyén giao
quyén s& hitu giira ngudi cu tra véi ngudi khong cu trii. Nhitng truong hop do
khéng c6 su chuyén giao quyén sé hitu hoac khéng phai la giao dich quéc té
s& khong dugc thong ké trong TB, gom: hang qua canh, tai san c& nhan cua
nguoi Nhap cu, hang hoa cua cac dai st quan, 1anh su quan, ...; hang tam
nhap tai xuat ma khong c6 su thay d6i quyén so hitu vé hang hda; hang hda
mua dudi dang hop dong cho thué tai chinh; hang mau khong cé gia tri
thuong mai; giao dich hang hoa gitta khu vuc ty do thwong mai véi nguoi cu
tri caa cing nén kinh té; hang hoa xuat di hoac nhap vé dé lap rap, dan nhan,
dong goi hoic gia cong, ché bién.

+ Hang chuyén khau: 14 hang hoa duoc mua bai nguoi cu tra tir mot ngudi
khong cu tra, sau d6 ban lai cho mot nguoi khong cu tri khac ma hang hoa nay
khdng hién dién trén I1anh thd cua nguoi chuyén khau.

+ Vang phi tién t&: bao gom tat ca cac loai vang nhu vang théi, vang miéng,
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vang l4..., ngoai trir vang do cac co quan quan ly tién té s¢ hitu va nam giir dudi
dang tai san du trir.
Viéc quan st va phan tich dién bién cia can can thuong mai c6 ¥ nghia trong
thuc tién, boi vi:

+ Can can thuong mai 12 bo phan chinh ciu thanh cén can vang lai

+ Can can thuong mai phan anh kip thoi xu hudng van dong cua can can
vang lai. Do sé liéu vé xuat khap khau hang hod duoc co quan hai quan thuong
cung cap kip thoi, trong khi d6 viéc thu thap céc sé liéu vé dich vu, thu thap va
chuyén giao véng lai thuong dién ra cham hon (Nguyén Vian Tién, 2018).
2.1.2.2. Cac nhan t6 tdc dong dén can can thiong mai

C6 rat nhiéu céc yéu tb tac dong dén can can thuong mai va lam thay doi
trang thai can can thuong mai boi su thay d6i gia tri xuat khau, nhap khau hang
hoa. Trong do co:

- Nhan té ty gid tdc dong dén gia tri xuat khau

Gia tri xuat khau hang hoa duoc tinh bang cach lay khdi luong xuat khau
nhan véi don gia. Do don gia ¢ thé duoc tinh bang noi té hay ngoai té, do do ta
s& phan tich tac dong cua ty gia 1én gia tri xuat khau tinh bang noi té va tinh bang
ngoai t&. Véi céc nhan t6 khac khong doi, khi ty gia ting lam cho gia hang hoa
XK tinh bang ngoai té giam, kich thich ting khéi lwong xuat khau. Tir d6 1am
tang gia tri xuat khau tinh bang noi té. Su bién dong cua ty gia hbi doai ciing co
thé anh hudng dén can can thuong mai nhu phan tich tai muc 2.2.1.

- Nhan t6 lgm phét (gia hang hoa xut khau bang noi té ting). Véi cac
nhan t6 khac khong doi (ty gia khong thay d6i), néu ty 1é lam phat trong nudc
cao hon ¢ nudc ngoai, lam giam strc canh tranh cta hang hoa cua nudc nay trén
thi truong quéc té khién cho khoi luong xuat khau giam va nhap khau tang. Khi
d6 can can thuong mai bi Xau di.

- Gia thé gisi cua hang hoa xudt khdu tang: véi cac nhan té khac khong

d6i, néu giéa thé gisi cua hang hoa xuat khau caa mot nudce ting sé lam ting cau
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noi té va ting cung ngoai té trén thi trudng ngoai hdi boi ngudi nude ngoai sé gia
tang nhap khau hang hda cua quéc gia. Lam ting gia tri xuat khau tinh bang noi
té va bang ngoai té gitp can can thuong mai duoc cai thién.

- Thu nhdp ciia nguoi khéng cu trii: VGi cac nhan t khac khong thay doi,
khi thu nhap thuc té ctia ngudi khong cu tr ting, 1am ting cau xuat khau bai
nguoi khong cu tra. Do d6, 1am ting cau noi té va ting cung ngoai té, tic 1am
tang gia tri xuat khau bang noi té va ngoai té, can can thuong mai duogc cai thién.

- Thué quan va han ngach ¢ nwréc ngoai: véi cac nhan té khac khdng thay
doi, gia tri xuat khau caa mot nude s& giam néu bén nudc ngodi 4p dung mic
thué quan cao, han ngach nhap khau thap ciing nhu ap dung céc hang rao phi
thué quan nhu yéu cau vé chat luong hang hoé va té nan quan liéu dan tsi lam
giam cau noi té. Khi d6 can can thuong mai bi xau di.

- Toc do ting gia hang xudt khau so véi gid hang nhdp khau: gia dinh céc
nhan té khac khong d6i, néu téc do ting gia hang xuat khau cao hon so véi gia
hang hoa nhap khau thi quéc gia can xuat khau it hon dé mua vao mét sé luong
nhap khau nhat dinh. Do d6, gilip cai thién can can thuong mai.

- Thu nhdp qudc dan: gia dinh cac nhan t6 khac khong doi, néu thu nhap
qudc dan ting 1én thi thu nhap cia ngudi cu tri ting, cau tiéu dung hang hoa
nudc ngodi ciing ting lén khién cho khdi lwong nhap khau ting va can can
thuong mai bi xau di.

- Thi hiéu: gia dinh cac nhan t6 khac khong doi, néu thi hiéu cia nguoi
dan trong nudc thich sir dung hang héa nuéc ngoai s& khién nhu cau nhap khau
hang hoa tang. Diéu nay dan tgi nhap khau ting va can can thwong mai bi xau di.
Nhitng nhan té anh hudng 18n gié tri nhap khau hang hoa twong tu nhing yéu to
tac dong 1én xuat khau nhung c6 tac dong nguoc chiéu.

- Piéu kién thieong mai (Terms of Trade — ToT): d6i voi diéu kién thuong
mai ToT cho biét c6 bao nhiéu don vi xuét khau duoc yéu cau dé mua mot don

vi nhép khau. ToT duoc sir dung nhu mdt chi sb6 vé strc khoe kinh té ciia mot
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quéc gia, nhung nd cé thé khién cac nha phan tich dua ra két luan sai. Su thay
d6i vé gia nhap khau va gia xuat khau anh huong dén ToT va diéu quan trong 13
phai hiéu nguyén nhan khién gia ting hodc giam. Cac phép do ToT thuong dugc
ghi lai nhu mot chi s6 cho muc dich gidm sat kinh té. Dau hiéu cai thién trong
ToT ctia mdt quéc gia thudng chi ra rang gia xuat khau da tang 1én trong khi gia
nhap khau giit & muc duy tri hodc giam xudng. Nguoc lai, gia xuit khau co thé
d3 giam nhung khong dang ké nhu gia nhap khau. Mot qubc gia c6 thé mua thém
hang héa nhap khau cho mdi don vi xuat khiau ma ho da ban khi ToT cta ho t6t
1én. Do d6, viéc ting ToT co thé c6 loi vi qudc gia can xuat khau it hon dé mua
vao mot sb lugng nhap khau nhat dinh. ToT cho biét mot nudc dang & vi tri
thuan loi hay bt loi trong trao doi quéc té khi gip bién dong vé gia ca. Néu ToT
cang ting, cang 16n hon 1 thi gia tri xuat khau s& ting va can can thuwong mai
duoc cai thién.
2.1.2.3. Cac phwong thuc tao ldp can can thwong mai

Viéc tao 1ap can cin thwong mai phu thudc rat nhiéu vao chién luoc ngoai
thuong ma qudc gia &p dung. Dudi ddy 1a nhiing chién luoc ngoai thuong co ban
duoc st dung ¢ cac qudc gia trén thé gioi.

- Chién lugc thay thé san pham nhap khau

Noi dung caa chién luge nay 1a day manh sy phat trién cac nganh cong
nghiép trong nudc, trudc hét 1a cong nghiép san xuat hang tiéu dung, sau d6 1a
cac nganh san xuat cong nghiép khac nham san xuat san pham noi dia bang thay
thé cac san pham nhap khau.

Cac chinh sach bao ho cia Chinh pha dé thuc thi chién luoc nay:

+ Bao ho cua Chinh phua bang thué quan:

La hinh thirc danh thué caa Nha nuéc vao hang nhap khau co sic canh
tranh v4i hang san xuit trong nudc, lam cho gia hang trong nudc cao hon gia
hang trén thi treong quéc té.

Trong d6 bao ho thué quan thuc té 1 sy tac dong cua hai loai thué 1a thué
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danh vao hang hoa nhap khau va nguyén vat liéu nhap khau sao cho dam bao loi
nhuan cho nha san xuat.

+ Bao ho caa Chinh pha bang han ngach: 1a hinh thie Nha nuée xac dinh
trude lwong hang nhap khau va cap giay phép nhap khau cho mot sé té chac co
du tiéu chuan dugc nhap khau khdi lugng hang hoa nay.

Uu diém trong giai doan dau cua chién lugc di dem lai sy md mang nhat
dinh cho cac co s¢ san xuat. Giai quyét duoc cong an viéc lam cho ngudi lao
dong. Theo d6 cac nganh kinh té phat trién twong ddi can ddi, nén kinh té twong
d6i 6n dinh, khong bi nhimng tac dong xau tir bén ngoai.

Tuy nhién, chién lugc thay thé nhap khau nay cé nhitng han ché nhu 1am
giam kha nang canh tranh cia cac doanh nghiép trong nudc. Thém vao dé l1a lam
nay sinh tiéu cuc, bao ho bang thué dan dén tinh trang tron thué, héi 16 doi ngii
thué quan. Va han ché xu huéng céng nghiép hoa dat nude, gia ting no nudc
ngoai ciia qudc gia. Khdng coi trong hoat dong ngoai thuong, han ché viéc khai
thac ¢6 hiéu quéa cac tiém ning ciia dat nudc. Toe do tang truong Kinh té thuong
khong cao. Can can thuong mai ngay cang thdm hut.

- Chién lugc xuat khau san pham thd 1a chién lugc dya cha yéu vao viéc sir
dung rong réi ngudn tai nguyén sin co va cac diéu kién thuan loi caa dat nudc.

Loi ich cua chién luoc 14 tao diéu kién dé phat trién kinh té theo chiéu
rong, tao ra sy thay doi co cau cua nén kinh té, tao nguén vén ban dau cho
cdng nghiép hoa.

Tuy nhién chién lugc nay cling c¢6 nhitng nhuoc diém d6 1a cung cau san
pham thd khong 6n dinh. Gia ca san pham thé c6 xu huéng giam so véi hang
cong nghé. Thu nhap tir san pham tho bién dong. Trang thai can can thuong mai
khong 6n dinh.

- Chién lugc san xuat huéng vé xuat khau la chién lugc mo cira huéng ra
thi treong bén ngoai. Chién luge nay duoc &p dung rong rai ¢ nhiéu nuéc My

La-tinh, tir nhimg nim 50 va mot s6 nuéc chau A (tap trung vao mét s nudéc
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Pong Nam A vao nhimg niam 60). Ban chat cia chién lugc nay 1a sy phan tich vé
viéc sir dung cé4c loi thé so sanh, hay nhitng nhan té san xuat thugc tiém ning
ctia mot nude nhu thé ndo trong su phan cong lao dong qudc té, dé mang lai loi
ich t6i uvu cho mot qudc gia. Theo céch tiép can do, chién luoc "hudng vé xuat
khau" 1a giai phap ma ctra nén kinh té quoc dan dé thu hat vén va ky thuat vao
khai thac nudc tiém ning lao dong va tai nguyén cua dat nudc. Didu nay gilp
can can thuong mai dat duoc thang du.

2.2. Méi quan hé giira dao dong ty gia hoi doai va can cin thwong mai

2.2.1. Co ché va hwéng tac déng ciia dao déng ty gii hoi dodi dén cdn cin
thurong mai

Dao dong ty gia héi doai phu thudc rat nhiéu vao su thiét lap co ché bao
hiém rui ro. N6 tac dong téi hanh vi cua doanh nghiép dya trén quan diém cua
doanh nghiép d6. N6 s& khién cho doanh nghiép gia ting xuat khau, nhap khau
hay khéng c6 phan tng. Do vy, gia tri xuat nhap khau hang hoa cua quéc gia sé
bién dong va tac dong dén can can thuong mai.

Sy ton tai cua viéc phong vé ngoai té cho phép cac doanh nghiép phan tan
rai ro ty gia. Pidu nay cd thé giam nhe tac dong tiéu cyuc tiém tang cua dao dong
ty gia hdi doai dbi voi thuong mai qudc té.

Trong khi d6, sy gia tang rui ro ty gia co thé co tac dong tiéu cuc hoic tich
cuc lén khéi luong thuong mai. Su anh huang caa thu nhap d6i véi nhitng bién
dong xau cua ty gia co thé dan dén méi quan hé tich cuc gitra thuong mai va su
dao dong ty gi4. Su thay doi cua ty gia hoi doai lam ting loi ich can bién du kién
cua doanh thu xuat khau va do dé thuc day cac doanh nghiép gia ting xuét khau.
Tur d6 gitp cai thién can can thuong mai.

Tac dong cia dao dong ty gia dén can can thwong mai ciing phu thudc vao
thai do dbi véi rui ro caa doanh nghiép. Néu nha xuat khau ngai rai ro, ho sé lo
ngai vé doanh thu giam do bién dong ty gia hdi doai. Do d6 c6 thé xuat khau

nhiéu hon khi rui ro cao hon dé bao vé doanh thu. Mat khac, voi nhitng doanh
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nghiép ua thich rai ro thi ho c6 thé khdng thuc hién phong vé. Va vi vay s&
khong c6 tac dong cua dao dong ty gia ddi véi hoat dong xuat nhap khau cua
doanh nghiép d6 (Arize A., 1995).

Cac md hinh ly thuyét va thuc nghiém kiém tra sy bién dong cua mdi
quan hé va thuong mai cho thay dao dong ty gia hdi doai c6 thé tac dong theo
hudng tich cuc, tiéu cuc hoic chua rd rang dén can cin thuong mai (Ethier W.,
1973; Koray K. va Lastrapes W. D., 1989; Asseery A. va Peel D. A., 1991,
Franke G., 1991; Sercu P. va Vanhulle C., 1992; Mc Kenzie M., 1999; Sauer C.
va Bohara A. K., 2001).

Két qua chinh ctia phan tich 1y thuyét bao gém ba van dé. Mot 13, ting dao
dong ty gia hdi doai 1am tang chi phi chiu rui ro cta cong ty khién giam giao
dich néu cong ty khong c6 mot cong cu di dé tao co hoi phong ngira rui ro trong
thi truong tuong lai (Ethier W., 1973; Hooper P. va Kohlhagen S., 1978). Hai Ia,
néu dao dong ty gia hdi doai 1am giam lgi nhuan trong twong lai, céng ty c6 thé
cb ging bu dip bang cach ting san lugng va ban hang, dan dén gia ting s6 luong
16n cac giao dich thuong mai (Franke G., 1991; Sercu P. va Vanhulle C., 1992).
Ba I3, tic dong cua dao dong ty gia hdi doai dbi v6i thuong mai phu thude vao
su twong tac gifta nhidu bién sb khac nhau nén két qua cudi cung 13 khong xac
dinh (Mc Kenzie M., 1999).

Nhu vay c6 nhiéu két qua 1y thuyét dua ra va duong nhu khong cé su
dong thuan nao vé mbi quan hé 1y thuyét giita dao dong ty gia hoi doai va
thuong mai.

Nhitng mé hinh Iy thuyét nay dan dén cac két qua khac nhau tly thuoc vao cac
gia dinh dugc sir dung, chudi thoi gian nghién ciru va céc yéu td khac.

Trong ché do ty gia hdi doai ¢ dinh ty gia héi doai thuong duoc cam két
cd dinh véi mot dong ngoai té hoac mot ro tién té, dao dong cua ty gia trong bién
d6 da dinh trude. Diéu ndy gop phan thuc day thuong mai va dau tu quoc té. Boi

gia tri dong tién 6n dinh 1a diéu kién thuan loi dé cac doanh nghiép Ién ké hoach
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va dinh gia san pham xac thyuc hon, qua d6 lam giam chi phi giao dich va rai ro
ty gia hoi doai.

Tuy nhién, mic d6 dao dong cua ty gia trong bién do da dinh trudc chua
han gop phan thuc day thuong mai va dau tu qudc té. Néu ding trén l1ap truong
nhitng ngudi thich rui ro thi viéc ty gia bién dong manh theo chiéu hudng tich
cuc cling s& 14 mot nhan td gia tang loi nhuan caa doanh nghiép.

Trong ché do ty gia tha ndi khong co ty gid muc tiéu, ty 16 bién dong cua ty
gia 1a khong chic chian va khong dy doan duge. Khi thi truong tai chinh qubc té
ngay cang hoi nhap sau rong hon thi dao dong ty gia cang manh. Ty giad dao dong
manh dan dén sy mét on dinh va xu hudng ty gia trong tuong lai sé tro nén khong
chic chin. Diéu nay s& tao ra nhiéu rao can ddi voi cac doanh nghiép trong viéc
xay dung ké hoach va dinh gia, tir do6 s€ anh hudng tiéu cuc dén thuong mai va
dau tu quic té.

Trong trudng hop dao dong ty gia hdi doai ting 1én khi chuyén sang ché
d6 ty gia tha ndi khién cac doanh nghiép xudt khau ngai hoic bang quan véi rii
ro s& giam khoi lugng xuat khau. N6 s& khong kich thich ting can cén thuong
mai va dong von dau tu. Sy khong chic chin vé ty gid dé cap dén mot trang théi
nghi ngd vé ty gid tuong lai ctia cic ngoai té. Piém chinh ¢ day d6 1a thoi gian
va muc do thay doi cua ty gia hdi doai khong thé du doan mot cach co hé thong
bdi cac yéu td ciia nén kinh té. Nhung néu c6 mo hinh thuc nghiém vé hanh vi ty
gia hdi doai thi s& do luong duoc sai 1éch ty gia hdi doai. Tir d6 co thé chi ra
chinh xac nhét vé dao dong cta no.

Tuy nhién, ding trén mot lap trudong khac ddi voi cac nude co thi truong
tai chinh phat trién thi rui ro ty gia co thé dugc phong vé thong qua thi truong ky
han va cac cong cu phai sinh khac. Khi stir dung cac cong cu phai sinh nhu hop
dong ky han, hop dong quyén chon hay hop déng hoan d6i ngoai té thi doanh
nghiép c6 thé khoa chit ton that do rai ro ty gia gay ra & mac chap nhan duoc.

Nhu vay ruai ro do ty gia hoi doai khong gay ra ca sdc dén loi nhuan cua doanh
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nghiép. Vi vay, dao dong ty gia hdi doai chua chac di lam giam sat thuong mai
ctia doanh nghiép va pham vi rong hon 1 thuwong mai cia qudc gia.

Tom lai, dé thy dugc hudng va mirc d6 tac dong cua dao dong ty gia hdi
doai dén can can thuong mai thi can thuc hién thong qua thuc nghiém.

2.2.2. Co ché va cdc kénh tic dpng cia trang thdi cdn cin thwong mai dén dao
dong ty gia héi dodi

Dao dong ty gia hdi doai tac dong dén can can thuong mai, dén luot nd
cling bi tac dong lai boi can can thuong mai. Gia dinh can can thuong mai la
tham hut thi s& khién cau ngoai té ting cao, gia dinh cac nhan té khac khong doi
do d6 s& khién ty gia héi doai tang. Tuc 1a khién ty gia hdi trén thi truong doai
bién dong. Tiép tuc xem xét vé ché do ty gia hoi doai qudc gia dang ap dung.

- Néu d6 1a ché @6 cb dinh. Gia dinh muc bién dong ty gia trén thi trudng
qua I6n thi Ngan hang Trung wong s& tién hanh can thiép trén thi truong ngoai
hdi va néu sy can thiép khong thanh cong thi s& phai tién hanh ting ty gia trung
tdm hodc ting bién d6 dao dong ty gia. Dicu nay hiéu rang da c6 mot sy dao
dong ty gia ngoai bién do cho phép ban dau tic mirc dao dong ty gia ting lén.

- Néu d6 1a ché do ty gia tha ni. Ty gid ting do can can thuong mai tham
hut, khi ty gia tang 1én & mot mac hop 1y, dong noi té mat gia khién gia ca hang
hoa trong nudc tré nén ré hon nudc ngodi s& khién xuét khau ting. Trong tuong
lai, cung ngoai té tang trd lai va khién noi té lai 18n gia, ty gia hbi doai bién dong
giam. Nhu vay, trang thai can can thuong mai thAm hut gy ra su bién dong tang,
giam ty gia héi doi va murc d6 dao dong ty gia do thi truong tu dicu tiét.

- Néu d6 1a ché do ty gia tha noi c6 quan ly. Khi ty gia tang 1én, Ngan
hang Trung wong sé& tién hanh can thiép bang cach bom ngoai t&¢ mot muc nhat
dinh ra nén kinh té, khi d6 cung ngoai té ting kéo ty gia hbi doai giam xudng gay
ra su bién dong cua ty gia hdi doai & mot mac do nhat dinh.

Tuong tu véi treong hop gia dinh 1a can can thuong mai thang du, cung

ngoai té tang khién ty gia hoi doai giam.
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- Néu d6 1a ché d6 ty gia ¢ dinh. Ngan hang Trung wong tién hanh ting
cau ngoai té trong nén kinh té dua ty gia hoi doai vé vi tri ban dau, khi d6 mirc
dao dong van & trong bién d6 cho phép. Tuy nhién trong mot sé trudng hop dic
biét, Ngan hang Trung uong khong tién hanh ting cau lic dé s& tao ra mot sy
dao dong manh vé ty gia hbi doai.

- Néu d6 1a ché do ty gia tha noi. Ngan hang Trung uong khong tién hanh
can thiép lén cung cau ngoai té tuy nhién ty gia van co su bién dong bai déng noi
t¢ dang 1én gia do d6 strc mua hang hoa nuéc ngoai cua dong noi té ting. Diéu
nay khién nhap khau ting khién cau ngoai té ting. Khi d6 ty gia lai bién dong
tang 1én. Chinh nhirng su bién dong giam xudng, ting 1én cua ty gia hdi doai gay
ra dao d6ng manh cua ty gia hoi doai.

- Néu d6 1a ché d6 ty gia tha noi c6 quan 1y. Ngan hang Trung wong s&
tién hanh can thiép bang cach ting cau ngoai té trong nén kinh té & mot muic do
nhat dinh. Khi d6 ty gia hdi doai s& tang 1én va dao dong ty gia hdi dodi manh
yéu tuy thudc vao muac do can thiép cua Ngan hang Trung wong.

2.3. M6 hinh phéan tich dianh gid dinh lwgng tac dfng ciia dao dong ty gia
héi doai dén can cin thuong mai
2.3.1. Lwa chgn mo hinh

Mot trong nhitng nghién ctru dau tién vé tac dong cta dao dong ty gid hoi
doai dén dong thuong mai. Hooper P. va Kohlhagen S. (1978) di phat trién mo
hinh cung cau cua thi trudng giao dich hang hoa gitta cic doanh nghiép xuat
khau va nhap khau véi gia dinh t6i da hoa loi ich. Loi nhuan ky vong s& tac dong
tich cuc t6i cung cdu cia thi truong. Néu dao dong ty gia 1a ngudn rai ro duy
nhat trong nén kinh té, thi ca cau nhap khau va cung xuat khau s& giam. Gia dinh
vi thé thudc vé bén xuat khau, Hooper P. va Kohlhagen S. (1978) dua ra phuong
trinh can bang cia gia tri va khoéi luong xuat khau 1a mot ham phi tuyén cia thu
nhap nudc ngoai, chi phi san XUuAt, gid cua ddi thu canh tranh, nang luc cua

doanh nghiép, ty gia hbi doai va dao dong ty gia hdi doai. Trong truong hop néu
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nha xuit khau c6 it hodc khong ¢ vi thé ban thi ngudén cung xuat khau c6 do co
gian cao, luong xuét khau duoc xac dinh phu thudc vao céc yéu tb thu nhap nudc
ngoai, kha nang canh tranh gia xuat khau va dao dong ty gia hdi doai.

Theo nghién ctu thuc nghiém cua Sauer C. va Bohara A. K. (2001) da
xem xét tac dong cua dao dong ty gia héi doai dén dong thuong mai cia 96 qubc
gia bao gom ca quéc gia phat trién, dang phat trién trén thé gioi. Bién xuat khau
trong dai han dugc xac dinh bang mot ham phu thudc va cé quan hé ciing chiéu
véi bién thu nhap thuc té nudc ngoai, nguoc chiéu véi bién gid xuat khau tuong
dbi va bién dao dong ty gia hdi doai. Trong d6 gia xuét khau twong ddi c6 thé
dugc do boi ty gid thuc da phuong (REER) va/ hodc diéu kién thwong mai
(ToT). Néu REER ting s& 1am giam chi phi san xuét hang hoa trong nuéc khién
tang suc canh tranh cua hang hda, két qua Ia xuat khau tang. Bién diéu kién
thuong mai ToT dugc tinh bang ty 18 gia xuat khau chia gia nhap khau.

Phl hop véi phan 16n cac nghién cau thyc nghiém vé tac dong cua dao
dong ty gia dén can can thuwong mai va dua trén co so ly thuyét vé cac nhan td
tac dong dén can can thuong mai. Theo dé:

Ty gi4 thuc da phuong bang ty gid danh nghia da phuong da duoc diéu
chinh bai ty 1& lam phat ¢ trong nudc véi tat ca cac nudce con lai nén né phan anh
tuong quan sC mua gitra noi té vai tat ca cac dong tién con lai. Nhu vy, nhan
t6 lam phét trong nudc va nudc ngoai da dugc phan anh trong ty gia thuc da
phuong. Do d6, str dung ty gia thuc da phuong gitip xem xét rat tot vi thé canh
tranh cua quéc gia o V&i cac nudc ban hang. Va ciing cho biét dugc sic canh
tranh cua qubc gia c6 duoc cai thién qua cac thoi ky khong. Do vay nén noi dung
nghién ciru lua chon day 1a mot bién doc 1ap trong mé hinh nghién cau.

Yéu t6 vé gia thé gioi ciia hang hoa xuat khau, toc do ting gia hang hoa
xuat khau so véi gia nhap khau dugc danh gia thong qua bién diéu kién thuong
mai. Boi diéu kién thuong mai dugc xac dinh bang ty sé gitra chi sé gia hang

xuat khau so véi chi sé gia hang nhap khau.
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Yéu t6 vé thu nhap cua ngudi khong cu tri duoc danh gia thong qua bién
thu nhap nudc ngoai.

Yéu t6 vé thu nhap qudc dan dugc danh gia bang bién thu nhap qudc dan.

Yéu t6 vé dao dong ty gia hdi doai duoc danh gia bang bién dao dong ty
gia héi doai thuc da phuong.

Vi vay, luan an dua ra phuong trinh ham thuong mai nhu sau:

X = (Y foreign, REER, VOI, ToT) (1) va
M =g (Y domestic, REER, VOI) )

Trong d6 X, M 1a gia tri xuat khau, gia tri nhap khau: Y foreign 1a thu nhap
nudc Ngoai cua nhom nude déi tac thuong mai, Y domestic 12 thu nhap qudc dan;
REER la ty gia thuc da phuong; VOI la dao dong ty gia thuc da phuong (dugc
do ludong bang cach udc luong theo mé hinh ARCH); ToT 1a diéu kién thuong
mai (trong md hinh nén kinh té thé giéi nhiéu hon 2 qudc gia va 2 san pham thi
ToT la ty sb giita chi s6 gia hang xuat khau vai chi s6 gia hang nhap khau).

Pé diéu tra méi quan hé nay trong mo hinh cua luan an, ham thuong mai
trong mo hinh don gian s& dugc thay doi thanh phuong trinh tuyén tinh sau:
logX: = B1o + P11logrGDP;, foreign + f12VOL: + B13slogREER + B14aToT+ & (3) va
logMt = P20 + B2110grGDP t, domestic + P22VOLt + B2slogREER+ &t (4)

Trong d6 logX: 12 logarit cua gié tri xuat khau; logM; 1a logarit cua gi4 tri
nhap khau; logrGDP 1, foreign 12 logarit ctia thu nhap thuc nudc ngoai duoc xac
dinh can ct theo trong sé cua gid tri thuc caa tong san pham québc noi (GDP) cua
cac qudc gia thuong mai 16n nhat véi qubc gia nghién ctu; bién logrGDPt, domestic
la logarit cua thu nhap thyc trong nude; ToT la diéu kién thuong mai; VOL 1a
gia tri dao dong ty gia hdi doai thuc da phuong va & la phan du; logREER la
logarit cua ty gia thyc da phuong.

- Céc gia thuyét nghién ciu:

+ Ly thuyét kinh t& co ban cho thdy thu nhap tir nudc ngoai c6 tac dong dang

ké dén xuat khau trong nudc, do d6 ting thu nhap tir nudc ngoai (Y foreign) c6 thé s&
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dan dén su gia taing nhu cau xuat khau trong nudc. Do d6 gia thuyét 1a p11> 0.

+ Gi4 tri nhap khau vao trong nudc cb lién quan dén ting truong kinh té.
Boi gia dinh 1a nén kinh té ting trudng t6t thi ngudi dan c6 xu hudng nhap khau,
tiéu dung hang hoa nudc ngoai hon. Do d6 gia thuyét 1a B21>0.

+ Tac dong cua ty gia thuc da phuong dén gia tri xuat khau theo hudng
tich cuc boi khi REER ting va 16n hon 1 thi quéc gia nghién ctru s& co loi thé
thuong mai so véi cac qudc gia khac trén thé gidi (Chinn Menzie D., 2005). Vi
vay, gia thuyét mong doi p12>0. Ty gia hdi doai thuc da phwong giam s& 1am cho
hang hoéa nudc ngoai dit hon, do d6 nhap khau s& giam. Do d6 gia thuyét 1a
B22<0.

+ Téc dong ciia dao dong ty gia dbi vai xuat khau co thé 1a tich cuc hodc
tiéu cuc hoac khong tac dong (De Grauwe P., 1988). D6 1a 1y do tai sao tac gia
mong doi B12 va B2z 1a dwong, am hodc khong rod rang.

+ Tac dong cua diéu kién thuong mai ToT dén gia tri xuét khau theo cac
hudng sau

ToT > 1: nu6c d6 dang & vi tri thudn loi. Khi gid hang xuat khau ting
nhanh hon so véi gia hang nhap khau (truong hop ca hai mat hang déu ting); c6
thé 1a gia giam trong truong hop gia hang xuat khau giam it hon so voi gia hang
nhap. Thong qua trao ddi qudc t& van c6 thé xuat khau véi san luong nhu ci,
nhung c6 thé nhap vé véi lugng san pham nhiéu hon trudc.

ToT < 1: nudc d6 dang & vi tri bat loi.

ToT = 1: su bién dong cta gia ca khong c6 anh huong gi t6i dat nudc.

Nhu vay néu ToT cang ting va cang 16n hon 1 thi gia tri xuat khau s&
tang. Do vay gia thuyét nghién ctru 1a p14>0.

2.3.2. Lwa chon phwong phdp wéc lwong dé dinh gid tic dpng ciia dao dong ty
gi& héi dodi dén cin cin thwong mai

Trén co so tim hiéu cac nghién ctu thuc nghiém trén thé gisi cho thay céac

nghién ctu da str dung nhiéu loai phuong phap wéc lugng dé dinh lugng tac dong
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cua dao dong ty gia dén can can thuong mai khi bién quan sét thu thap theo chudi
thoi gian. Trong d6 phd bién 14 sir dung phuong phap Ordinary Least Squares
(OLS), mot sé nghién ctu khac st dung phuong phap Vector Auto Regression
(VAR).

Nhirng nghién cau cua Cushman D. O. (1986), Hooper P. va Kohlhagen
S. (1978), Asseery A. va Peel D. A. (1991), , Pozo S. (1992), Mc Kenzie M.D.
va Brooks R. (1997), Mc Kenzie M. (1999), Hayakawa K. va Kimura F. (2009)
va Flavio V. V. va MacDonald R. (2016) sir dung mé hinh OLS dé xem xét danh
gia. Nhitng nghién ciu sir dung mé hinh VAR dé udc luong nhu (Koray K. va
Lastrapes W. D., 1989; Chowdhury A.R., 1993).
2.3.2.1. M0 hinh Vector Auto Regression (VAR)

Mo hinh VAR xem xét dong thoi mot sé bién ndi sinh. Mai bién néi sinh
duoc giai thich bang mot phuong trinh chira cac gié tri qua kha (con goi 1a “gia
tri tr8”) cta tat ca cac bién noi sinh khéac va gia tri tré caa chinh n6. M6 hinh
VAR dugc st dung dé xem xét dong thai va su phu thudc 13n nhau gitta mot s6
bién kinh té theo thoi gian. Thong thuong mé hinh nay khong cé bién ngoai sinh.
Khi st dung mé hinh VAR, két qua caa md hinh s& cho biét cac quan hé nao Ia
phU hop va c6 y nghia thong ké. M6 hinh phuong trinh théng thudng dugc Xac
lap dua trén viéc xac dinh mot méi quan hé kinh té, vi vay né c6 thé phu hop voi
quéc gia nay ma khéng phu hop voi cac qudc gia khac, phi hop véi giai doan
nay ma khong phi hop véi giai doan khac. M6 hinh VAR c6 thé thay cho hé
phuong trinh, khong can phai ap dat mot ly thuyét nao trude d6. Néu ton tai quan
hé dong thoi gitra mot s6 bién thi cac bién nay hoan toan cb vai trd nhu nhau,
khdng c6 sy khac biét ndo gitra bién noi sinh va bién ngoai sinh. Do d6, mo hinh
VAR phil hop véi viéc nghién ctru cac tac dong co tinh nhan qua hai chiéu,
khong thé ap dat mot s6 yéu td 1a nguyén nhan va yéu té con lai 1a két qua.

Tat ca céc bién duoc dua vao theo chudi thoi gian, va tir d6 nha nghién

ctru c6 thé xem xét tinh dong cua cac bién kinh té theo thoi gian. Vé phuong
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phap, mo hinh VAR t6n tai dudi dang mot hé phuong trinh dong thoi, trong moi
phuong trinh bién doc 1ap 1a cac bién ndi sinh & thoi ky tré.

VAR nhin nhan cac méi quan hé qua lai trong tong thé, vi vay khdng chi
13 dugce tac dong chinh sach dua trén viéc tac dong vao bién kinh té ndo. VAR
chi c6 ich trong viéc dua ra khuyén nghi lva chon chinh sach dya trén tiéu chi
dinh tinh, trong d6 s& chi ra cac két qua theo huéng tac dong chinh sach nay,
d6ng thoi ciing chi ra nhitng su danh d6i va thir ty vu tién. Xac dinh do dai cua
tré 12 van dé kho khan. Do sir dung bién tré nén s liéu theo thoi gian cang dai
cang tt.
2.3.2.2. M0 hinh Ordinary Least Squares (OLS)

Phuong phap OLS lan dau tién dugc gigi thiéu boi Gauss nhitng nam cudi
thé ky XXVI1I Harper H. L. (1976) str dung rong réi trong nhiéu linh vuc. Udc
luong thu duoc tir OLS thuong dugc chon lam co so khi danh gia chat lwong cua
udc luong thu duoc tir cac phuong phéap khac.

M6 hinh hdi quy boi cho phép danh gia tic dong riéng phan cia mot bién
doc 1ap I1én bién phu thuoc khi bién doc 1ap khac trong mé hinh khong doi. La
tién d& quan trong cho viéc phan tich danh gia tic dong trong kinh té xa hoi.
Ngoai ra, viéc dua thém cac bién s6 thich hop vao mé hinh dong nghia véi viéc
st dung thém thong tin trong viéc giai thich su thay doi cua bién phu thuoc, do
d6 goép phan cai thién chat lugng du béo cua md hinh. Md hinh héi quy boi cho
phép dua ra nhitng phan tich thong ké kinh té ma mé hinh hoi quy hai bién
khdng thuc hién duoc, chang han nhu so sanh tac dong cua hai bién doc lap 1én
bién phu thudc. Noi dung vé cac gia thuyét va khuyét tat mo hinh trinh bay trong
Phu luc 01.

Tu nhitng wu diém ciing nhu han ché cia hai phuong phap udc luong
VAR va OLS, dya trén muyc dich, s6 liéu cua nghién ctu thi luan an st dung
phuong phap OLS dé diéu tra tic dong cua dao dong ty gia thuc da phuong dén

can can thuong mai.
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2.3.3. Po Iwong dao dong ty gii hoi dodi

Ta biét rang sy khong chic chin vé ty gia hdi doai tao nén dao dong ty gia
héi doai va khong co6 mot cach thirc tong quat ndo trong viéc do ludng gid tri dao
dong ty gia hdi doai nay. Duya theo 1y thuyét kinh té qudc té cho thay rang ty gia
héi doai duoc xac dinh bai cac nguyén tic co ban vé ty gia hdi doai va mbi quan
hé nay c6 thé dugc thé hién dudi phuong trinh sau:

er=a + BX¢+ &

Trong do: et la ty gia co s&

X 1a c4c bién giai thich dai dién cho cac nguyén tic co ban ty gia hbi doai

et1a mot bién ngau nhién, o 1 hé sb chin va B 1a mot vector cua cac hé s6
hoi quy.

Khi d6, dao dong ty gia héi doai duoc dinh nghia 1a phuong sai c6 diéu
kién hay phuong sai khong diéu kién hoic 1a do léch chuan cua e, & va & se1.
Hay d6 chinh 1a su thay doi khong luong trude dugc cua ty gia hbi dodi.

Dya vao cong thirc toan hoc trén thi c¢6 nhiéu nghién cau da st dung mo
hinh AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) dé tinh toan gia tri
dao dong ty gia hbi doai ké dén nhu (Mc Kenzie M.D. va Brooks R., 1997; Pozo
S., 1992; Doroodian K., 1999; Sauer C. va Bohara A. K., 2001). Uu diém cuta
bién phap nay 13 n6 dya trén mot moé hinh tham sé cho phuong sai thay doi theo
thoi gian, c6 thé giai thich cho su thay doi ty gia hdi doai lién tiép c6 phu thudc.
Mot trong nhiing yéu té quan trong nita khi xac dinh gié tri dao dong ty gia hoi
doai 1a ty gid co s er dugc st dung. C6 thé s dung ty gia thuc hoic ty gia
danh nghia. Khi st dung ty gia danh nghia thuong phai di kém gia thiét 13 CPI
CPII* , do d6, CPI/CPI" la hang sé thi ty gia
thuc (er) bang ty gia danh nghia (e). Theo PPP thi ty gia danh nghia cling chinh

cua hai déng tién 12 nhu nhau. €, =€

la ty gia thuc, tai d6 hai dong tién 1a ngang gia sac mua véi nhau. Do do, cac
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nghién cau ¢ thé sir dung tac dong cua ty gia danh nghia 1én can can thuong
mai.

R4t nhiéu nghién ctru di sir dung do luong dua trén ty gia thuc nhu (Hooper P.
va Kohlhagen S., 1978; Cushman D. O., 1986; De Grauwe P., 1988; Pozo S.,
1992; Asseery A. va Peel D. A., 1991; Chowdhury A.R., 1993; Nguyen Khac
Minh va cong su, 2017). Vi vay, trong noi dung nghién curu cling st dung ty gia
thuc da phuong cia VND dé do luong dao dong ty gia hdi doai. Trong d6 ty
gia thuc da phuong cua VND duoc tinh toan dua trén rd tién té cia cac doi tac
thuong mai chinh cua Viét Nam trong giai doan tir naim 2000 dén nay. V& thoi
gian tinh dao dong ty gia hdi doai duoc luan &n lya chon tinh theo tan suét 1a
quy (tir quy 1 ndm 2000 cho quy 2 nim 2019) béi nhimg khé khan khi 14y di
liéu theo thang tir cac nguon.

- Xac dinh ty gia co so ex.

Nhu phén tich phan trén ty gia co s& dé sir dung dé tinh dao dong ty gia
hdi doai 1a chi sb ty gi& thuc da phuong.

Chi s ty gia thyc da phuong (Real Effective Exchange Rate - REER): bang
ty gia danh nghia da phuong da duogc diéu chinh boi ty 18 lam phét ¢ trong nudc
VGi tat ca cac nude con lai, do d6, nd phan anh twrong quan stc mua gitra noi té Vai
tat ca cac dong tién con lai (Nguyén Vian Tién, 2017).

Cong thae xac dinh ty gia thuc da phuong cua VND

+ Budc 1: Thu thap ty gia danh nghia song phuong giita cac dong tién voi
USD

+ Buéc 2: Tinh ty gia danh nghia song phuong ting cac dong tién trong
ré véi VND theo phuong phép ty gia chéo;

+ Buéc 3: Tinh chi sb ty gia danh nghia song phuong (NBER- Nominal
Bilateral Exchange Rate), lay nam goc la 2010.

ERjt

Cong thuc: NBER; = —=x 100

io

Trong do:
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ERit: ty gia danh nghia song phuong gitra VND véi dong tién québc gia i ky t
ERio: ty gia danh nghia song phuong giita VND véi dong tién qudc gia i ky goc
+ Budc 4: Tinh chi s6 ty gia danh nghia da phuong (NEER- Nominal
Effective Exchange Rate), nam gdc 1a 2010
n
NEER, = 1_[ NBER},"
i=1
Hay: NEER, = (NBER;)™ x (NBER,)? X ... x (NBER¢)'6t
Trong d6: NBERGt: chi s6 ty gia danh nghia song phuong cua VND Vi
d6ng tién nudc i ky t.
w(i): ty trong thuong mai cua qudc gia i trong tong kim ngach
xuat nhap khau cua Viét Nam.
Sau khi tinh dwgc NEER theo budc 4 & trén tién hanh budc 5
+ Buéc 5: Tinh chi sé ty gid thuc da phuong (REER- Real Effective

Exchange Rate), nam géc 1a 2010.
REER, = NEER, X &W(i)
n, CPIY
Trong do:
NEER: chi s6 ty gia danh nghia da phuong ctiia VND thoi ky t
CPI; : 14 chi sé gia tiéu dung caa ndi t&¢ VND, t 1a ky tinh toan.
cP1'™1a chi s gia tiéu ding trung binh ciia tat ca cac dong tién trong o, i

la s6 thirc ty cac dong tién trong ro, dugce xac dinh nhu sau

cPiy® = Z CPI% x GDP;
i=1
Céc ddng tién trong ro tién xac dinh ty gia thuc da phuong cia VND gom
GBP, INR, CAD, EUR, IDR, HKD, KRW, RUB, MYR, USD, JPY, SGD, PHP,
THB, CNY, AUD.
Chi s6 gia tiéu dung trong nuéc CPli va chi s gia tiéu dung cac nudc

dugc tac gia thu thap trén website cia Quy tién té qudc té IMF.
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- Vé md hinh ARCH

M6 hinh nay do Engle phat trién nam 1982. M6 hinh cho rang phuong sai
cua cac s6 hang nhiéu tai thoi diém t phu thudc vao cac sé hang nhidu binh
phuong & cac giai doan truge. Engle R.F. (1991) cho rang tét nhat ching ta nén
mo hinh hoa ddng thoi gia tri trung binh va phuong sai cua chudi dit liéu khi
nghi ngo rang gia tri phuong sai thay doi theo thoi gian. Noi dung chi tiét vé md
hinh ARCH duoc trinh bay trong Phu luc 02.
2.3.4. Kiém dinh tinh dirng ciia cdc bién

Vi céc bién s duoc phén tich duogc coi la cac bién sé chudi thoi gian, dit liéu
nay co thé thay doi theo thoi gian. Sy ton tai cua sy khdng on dinh trong dir liéu co
thé 1am sai léch céc kiém tra chuan duoc sir dung trong héi quy, va do d6 né co thé
dan dén céc két luan khong chinh xac. Dé tranh céc sai 1am nay, budc dau tién kiém
dinh tinh dimng cua céc bién bang cach st dung phuong phap Kiém dinh Dickey-
Fuller (ADF). Engle R.F. (1991) cho rang mét bién ¢6 dinh trong mdi quan hé déng
hop nhat khéng nén anh hudng dén cac hé sé con lai khéc, néu bién tinh khong phai
12 bién phy thudc. Bao gdm ca mot bién nhu vy ciing khong anh hudng dén cac gia
tri quan trong cua thong ké t. Pidu ndy ¢ y nghia quan trong Vi gia tri xuat nhap
khau co thé khong 6n dinh. Nghién cau cua Asseery A. va Peel D. A. (1991) da
nhan manh tim quan trong cua tinh ding chudi dir liéu va nhiing két qua thiéu
chinh xac thu duoc trong nhiing nghién ciru ban dau khi ho xem xét tinh dimng cua
chudi dir liéu d6. Khi kiém tra dix liéu duoc diéu chinh theo mua cho Uc, Nhat Ban,
Hoa Ky trong giai doan 1972-1987, ho da st dung kiém dinh Augmented Dickey-
Fuller d¢ kiém tra dir liéu d4 pht hop chua va sir dit lidu khi can. M6 hinh ham xuat
khau phy thudc vao thu nhap, gia twong déi, ty gia hoi dodi va dao dong ty gia hoi
doai (duoc do bang phan du tir mo hinh ARIMA). Két qua cho thy bién dao dong
ty gia hdi dodi tac dong tich cuc dén gia tri xuat khau. Chowdhury A.R. (1993)
ciing d4 stra chudi dir liéu thanh chudi dimg dé udc luong dao dong ty gia hdi doai
dén khdi lwong xuat khau cho cac nhom quéc gia OECD G-7 trong giai doan 1973-
1990. Két qua cho thay tac dong tiéu cuc dén khdi lwong xuat khau.
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Chuong 3
TAC PONG CUA DAO PONG TY GIA HOI POAI
PEN CAN CAN THUONG MAI CUA VIET NAM

3.1. Khai quat dao ddng ty gia hoi dodi va can can thwong mai ciia Viét Nam
3.1.1. Thuc trang dao déng ty gia héi dodi ciia VND

Ngan hang Nha nudc (NHNN) di dua ra nhiéu chinh séch can thiép Ién ty
gia hoi doai trong giai doan tir nam 2000 dén nay.

Giai doan 2000 dén 2006: Giai doan nay Ngan hang Nha nuéc (NHNN)
van duy tri ché do ty gia tha noi c6 diéu tiét theo quy dinh thay doi ché do ty gia tir
ngay 26/02/1999. Theo ché d6 nay, NHNN cong bé ty gia chinh thic lién ngan
hang. Pay chinh 1a ty gid giao dich binh quén trén thi truong ngoai té lién ngan
hang cua ngay giao dich trudc d6. Can clr vao ty gia chinh thirc lién ngan hang
cbng bd, cac to chic tin dung duoc phép kinh doanh ngoai té thiét lap ty gia giao
dich véi khach hang trong bién d¢ +/-0,1% (+/-0,25% tur 1/7/2002). Trong giali
doan nay, viéc diéu chinh chinh sach ty gia cha yéu 1a ting dan ty gia lién ngan
hang dugc NHNN cbng b chinh thirc hang ngay. Theo d6, ddng Viét Nam gan
nhu lién tuc mat gia danh nghia so vai USD, trir mét sb thoi diém nho. Ty gia
USD/VND binh quén lién ngan hang di ting tir mic hon 14.000 vao dau nim
2000 Ién 16.091 vao cubi nam 2006. Bong Viét Nam hang nim mat gia khoang
2% s0 v&i nam 2002. Bén cudi thang 11/2003, trong khi dong USD mat gia ky luc
so v&i hau hét cac loai ngoai té trén thi truong tai chinh qudc té nhung déng USD
lai 1n gia so v&i dong VND. Bién d6 toi da chi duoc diéu chinh ting mot lan duy
nhat, tir 0,1% 1én 0,25% vao thang 7/2002. Tuy nhién trong giai doan nim 2001
thi ty gia danh nghia USD/VND bi giam d6t ngot vao thang 9 nam 2001.

Giai doan tir 2006 dén 2011: Pay 1a giai doan nén kinh té toan cau roi vao
giai doan suy thoai kéo dai véi hai cusc khing hoang bat ngudn tir hai trung tam

I6n nhét cua thé gidi: My (khang hoang tai chinh) va Chau Au (khing hoang no
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cong). O Viét Nam, tir cudi nim 2006, cong cu bién do dao dong bat dau duoc
diéu chinh véi tan suit cao hon va véi chiéu hudng gia ting cho dén dau nim
2009 (Ngan hang Nha nudc, 2008a). Tir ddu nam 2007 dén cudi thang 3/2008,
thi treong ngoai hdi chiu tac dong boi dong USD mat gia manh do anh huong
cta cudc khung hoang trén thi truong cho vay, cam ¢ kéo dai, Cuc dy trix lién
bang da lién tuc cat giam 1ai suat dong USD. Ludng von dau tu nudc ngoai vao
trong nudc ting manh dic biét 1a tién kiéu hdi. Thém vao do, chénh 1éch 1ai suat
VND va USD tuong d6i cao lam gia ting xu hudng dau tu vao cac tai san tai
chinh bang VND, luong ngoai t& khach ban cho NHTM ting dang ké da gay ra
&p lyc tang gia ddong VND. Diéu nay van tiép dién trong giai doan thang 7/2008
dén giira thang 10/2008. Khi 6 NHNN di thyc hién tich cuc mua ngoai té dé
tang duy trir ngoai hdi va diéu chinh giam ty gia binh quan lién ngan hang va mo
rong bién do ty gia.

Tuy nhién, tr thang 3/2008 dén thang 7/2008 dong VND lai chiu ap luc
giam gia. Nguyén nhan do dong vén dau tu gian tiép nudc ngoai la mot trong
nhiing ngudn bu dap cho thAm hyt thwong mai giam manh va c6 xu huéng dao
chiéu. Nhu cau ngoai té ciia doanh nghiép nhap khau xing dau ting dot bién. Giai
doan giita thang 10/2008 dén cubi nam 2009 ciing xay ra &p luc mat gia VND.
Chuyén sang giai doan tir dau nam 2010 dén thang 8/2011 stc ép giam gia VND
tiép tuc ting 1én boi anh huong cua viéc mai long chinh sach tién té va tai khoa
trong ntra cudi nam 2009, lam phét suy thoai kinh té. Thém vao d6 tham hut can
can thuong mai cao va von dau tu nudc ngoai, kieu hdi giam. Khi d6 NHNN da
thuc hién ddng bo céc giai phap nhu diéu chinh linh hoat ty gié; tao su dong thuan
cua cac NHTM giam I4i suat huy dong va cho vay USD giam thap; duy tri I4i suat
tién giri VND hop 1y dé tao su hap dan khi nam gitr VND; thyc hién két hdi ngoai
t&; cong bd nhing théng tin vé kinh té vi mé dé ngudi dan va doanh nghiép khong
hoang mang. Nhing lan diéu chinh bién d6 ty gia tir nim 2006 dén nam 2011 nhu
Bang 3.1 sau:
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Bang 3.1: Bién dg ty gia cac giai doan

Thoi gian Bién do ty gia
Tir 1/7/2002 dén 31/12/2006 +/-0,25%
Tir 1/1/2007 dén 22/12/2007 +/-0,5%
Tir 23/12/2007 dén 09/03/2008 +/-0,75%
Tir 10/03/2008 dén 25/06/2008 +/-1%
Tir 26/05/2008 dén 05/11/2008 +-2%
Tir 06/11/2008 dén 23/03/2009 +/-3%
Tir 24/03/2009 dén 25/11/2009 +/-5%
Tir 26/11/2009 dén 11/02/2011 +/-3%
Tir 11/02/2011 dén 31/12/2011 +/-1%

Nguédn: Ngan hang Nha nudc (2008a)

Giai doan tir 2012 dén 2014: Sang nam 2012, NHNN da cam két giir ty
gia bién dong khong qué 3% va tap trung vao cong cu i suat véi cha truong ndi
long tién t& nham chan da suy giam tang truong kinh té. Trong nam 2013,
NHNN dé ra muc tiéu duy tri ty gia trong bién do khong qua 2-3% nham kiém
soat ky vong vé su mat gia caa VND, tao diéu kién cho cac doanh nghiép cha
dong trong ké hoach san xuat kinh doanh. Dé dat muc tiéu dé ra, NHNN tiép tuc
quan Iy thi truong ngoai héi va diéu hanh ty gia chat ché theo tin hiéu thi truong,
phU hop V&i cac can dbi vi md va can can thanh toan qudc té, thuc hién céc bién
phap tang dy trir ngoai hdi nha nuéc.

NHNN d3 dé ra muc tiéu on ty gia nim 2014 trong bién do khong qua
+2%, két hop chit ché giira chinh sach ty gia va chinh sach 13i suat. Pong thoi,
theo d&i chit ché nhitng dién bién trén thi truong ngoai t€ va can can thanh toan
quéc té, tiép tuc diéu chinh giam 14i suat tién gii USD va ty gia binh quan lién
ngan hang phi hop véi dién bién cung cau ngoai té trén thi truong, dam bao thi
truong ngoai hdi hoat dong hi¢u qua, thong subt.

Giai doan tir 2015 dén nay: Budc sang nim 2015 13 mot nim day bién
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dong va nhiéu thach thirc trong cong tac diéu hanh chinh sach tién té néi chung
va chinh sach ty gia noi riéng. Trong bdi canh déng do la My lién tuc 1én gia do
ky vong Fed diéu chinh ting 14i suat va Trung Qudc bat ngd diéu chinh manh ty
gia dong Nhan dén té kéo theo lan song giam gia manh ctia cic dong tién cta cac
dbi tac thuong mai chinh cia Viét Nam. O trong nudc, viéc huy dong trai phiéu
Chinh pha (TPCP) véi lugng 16n dé bu dap tham hut ngan sach khong thanh
cong da day 1ai suat TPCP ting cao, tao ap luc kép 1én thi truong tién t&: Du
thira thanh khoan trong ngan han trong khi 13i suat ting cao trong dai han, qua d6
gian tiép can tré muc tiéu tiép tuc giam 1i sut cho vay va 6n dinh ty gia. Khi d6
NHNN d3 rat chi dong, linh hoat trong diéu hanh dé dua ra nhitng giai phap phu
hop v6i didu kién, tinh hinh méi. Ngay sau khi NHTW Trung Qudc bt ngd pha
gia dong CNY vao ngay 11/8/2015, ngay 12/8/2015, NHNN di linh hoat, kip
thoi didu chinh bién d6 ty gia gitta Pong Viét Nam va Do la My tang tir +/-1%
lén +/-2% (Ngan hang Nha nudc, 2008a). Tiép do, dé tiép tuc chu dong dan dat
thi truong, x6a bo tam 1y ky vong, don dau cac tac dong bt loi ciia kha nang Fed
tang 13i suat va bién dong cua thi truong tai chinh thé gidi, ngay 19/8/2015,
NHNN di diéu chinh ty gia binh quéan lién ngan hang gitta dong Viét Nam va
USD thém 1%, dong thoi mé rong bién do ty gia tir +/-2% Ién +/-3% (Ngan hang
Nha nuée, 2008a). Viéc diéu chinh ciing da duoc truyén thong rat 16 rang dén thi
truong nham gii thich 16 1y do diéu chinh 1a nham trung hoa, bao vé nén kinh té
trudc cac ci soc bén ngoai. Phan Gmg cua thi truong 13 tot va cc tO chuc tai
chinh- tién té quoc t& (IMF, WB), cac ngan hang quéc té ting ho va danh gia cao.
Ty gia va thi truong ngoai hdi ¢a nhanh chéng di vao 6n dinh. Thém vao do, tinh
trang do la hoa trong nén kinh té da khién dau co, gam giir dong USD trd thanh
mot théi quen trong nén kinh té gay ap luc 1én ty gia. Dé giai quyét van dé nay,
NHNN d3 c6 nhitng budc di va giai phap dugc danh gia 1a sang tao nham han
ché hoat dong dau co ddong USD trén thi trudng. Trong d6 dang chu ¥y nhat 1a

viéc giam 14i suat d6i voi ddng USD qua d6 ting tinh hap din ctia dong noi 8,
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diéu chinh i suét tién dong trén thi trudong lién ngan hang ¢ muirc phu hop nham
han ché cic ngan hang dau co ngoai t& va ban hanh Thong tu 15/2015/TT-
NHNN. Theo Thong tu quy dinh cac TCTD chi dugc ban ky han cho céc nhu
ciu ngoai té trudc ngay thanh toan tir 3 ngdy trd 1én nham xoa b tinh trang cau
a0 do cac doanh nghi¢p mua ngoai té trudc han. Két qua la thi trudng ngoai t& on
dinh, ty gia trén thi truong giam xudng dudi muc ty gia ban cia NHNN va phan
anh sat hon cung-cau thuc vé ngoai té ctia nén kinh té. Trong nim 2015 ciing co
nhiéu thay di trong cach diéu hanh ty gia cia NHNN. Ngay 31/12/2015, NHNN
d3 ban hanh Quyét dinh s6 2730/QD-NHNN vé viéc cong b ty gia trung tdm
cia VND va USD, ty gid chéo cua VND va cac ngoai t€ khac. Ty gia trung tam
s& dugc xac dinh trén co so dién bién ciia 3 yéu td chinh gdm din bién ty gia
binh quén gia quyén trén thi trudong ngoai té lién ngan hang ngay hém trudc;
dién bién ty gia trén thi trudng qudc té cua 8 ddng tién cla cac nude co quan hé
thuong mai, vay, trd no, dau tu 16n véi Viét Nam (gém USD, EUR, CNY, THB,
JPY, SGD, KRW, TWD); c4c can ddi kinh t& vi mo, tién té va phu hop véi muc
tiéu chinh sach tién t&. Bén canh viéc thay ddi ty gid trung tim, NHNN ciing
thuc hién cac nghi€p vu phai sinh trong giao dich gitta NHNN v6i cac NHTM
trong khi d6 trudc ddy NHNN chi sir dung nghi€p vu giao ngay védi cac NHTM.
Thong tu 15/2015 khuyén khich NHTM sir dung cong cu phai sinh ky han trong
giao dich v6i khach hang, giam 13i suat tién gui ngoai té xudng mic 0% véi cac
t6 chtrc kinh té va dan cu (Ngan hang Nha nudc, 2015b). Vi ty gia trung tam, ty
gia giao ngay s& bién dong phu hop véi cung cau thi truong. Vi co ché ty gia
linh hoat, NHNN khong dua ra bién do dao dong ty gia s& khuyén khich cac
doanh nghiép str dung cong cu phai sinh nham phong ngira rii ro bién dong ty
gia, kich thich sy phaét trién thi trudng phai sinh trong nudc.

Tir Quyét dinh sd 2730/QD-NHNN ty gia trung tim (USD/VND) duoc
NHNN céng bd hang ngay véi bude diéu chinh nho, bién dong linh hoat theo hai

chiéu tang/giam, phu hop véi tinh hinh thi tredng va muc tiéu chinh sach tién 8,
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thi truong xac dinh ty gida USD/VND trong bién d§ +/-3% so vdi ty gia trung tam.

Dién bién ty gid ndm 2018 co thé thiy day la nim ty gia bién dong nhiéu.
Trong nim, ty gia trung tim do NHNN cong bd d3 ting khoang 1,6%, ty gia giao
dich trén thi truong lién ngan hang ting khoang 2,7% so voi dau nim. Vi mot
nim ma ty gia nhiéu bién déng nhung nim 2018 van 13 mot nam thanh cong
trong cong tac diéu hanh ty gia cia NHNN. NHNN d diéu tiét ty gia twong ddi
nhip nhang thong qua hai phuong thirc chinh 1a co ché ty gia trung tim va mua
ban ngoai t€ linh hoat.

Trong nam 2019, NHNN diéu chinh kha lién tuc nhung moi lan diéu
chinh ty gia trung tdm giam chi dao dong khoang tir 1 dén 15 dong. Ty gia
trung tdim USD/VND da ¢6 3 lan lap dinh méi. Lan dau tién, khi ty gid trung
tam USD/VND vuot qua mbc 22.998 dong, 1én mirc 23.004 dong tir cudi thang
4. Sau @0, ty gia trung tAm bién dong nhung van trong kénh ting, va dat méc
méi ther hai tai 23.115 dong vao dau thang 8. Mdc cudi cung dugc lap trong
nim 2019 cham mirc 23.169 dong vao cudi thang 12 ting 344 dong, twong

duong tang 1,5% so v&i dau ndm 2019.
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Hinh 3.1: Dién bién ty gia giao ngay USD/VND giai doan 2000-2020
Ngudn: Fxtop (2020)
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Dua vao Hinh 3.1 ta thay xu huéng bién dong cua ty gia giao ngay trén thi
truong 1a ting 1én. Trong dau nhimg nam 2000 ty gid giao ngay USD/VND c6
xu hudng ting giam quanh vi tri 15000 va ting nhe dan 1én t&i nam 2008. Sau d6
ty gia giao ngay ting lién tuc va ting nhanh. Giai doan tir naim 2013 dén ty gia
¢ tang nhung mrc do ting chdm hon va trong giai doan tir 2016 dén nay thi

mirc tang cua ty gia giao ngay trén thi treong 6n dinh hon va van c6 chiéu huéng

tang 1én.
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Hinh 3.2: Dién bién ty gia USD/VND giai doan 2014-2020
Nguén: IMF (2020b)
Duya vao Hinh 3.2 cho thay sy bién dong cua ty gia chinh thirc cia NHNN
rat khac biét trudc quy 4 nam 2016 va sau quy 4 nim 2016. Trudc Quy 4 nim
2016, ty gia chinh thic USD/VND ctia NHNN bién dong theo duong bac thang
va bi xuéng bac sau mdi lan diéu chinh bién d6 dao dong ty gia caa NHNN (Tuc
la tang ty gia USD/VND). Nhung sau quy 4 nam 2016, ty gid chinh thic
USD/VND bién dong lién tuc trong tiing ngay theo céng b caa NHNN. Xu
huéng chung cua su bién dong nay cling theo chiéu hudéng ting ty gia
USD/VND. Ty gié héi doai chinh thirc cia NHNN trong giai doan tir nim 2016
dén nay dao dong trong bién d6 3%. Ty gia lién ngan hang bién dong ludn sat
véi duong can dudi cua ty gia chinh thuc va lon hon so véi ty gié chinh thuc. Ty

gia thi trudng c6 nhiing thoi diém vuot 18n so véi ty gid lién ngan hang. Cho
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thay ap luc mat gia VND van rat cao. Tuy nhién van c6 nhiing thoi diém c6 ap
lyc giam ty gia nhu vao thang 7 nam 2018 khi d6 NHNN can thiép bang céch
mua ngoai té trong nén kinh té dé han ché su mat gia cua dong d6 la My trong
khi 13 suat ngin han ting gan ty 18 repo.
3.1.2. Thure trang cdn cdn thuong mai cua Viét Nam

Vé béi canh nén kinh té Viét Nam trong giai doan vira qua c6 sy bién
dong kha 16n do chiu tac dong manh bai cudc khung hoang tai chinh toan cau
nam 2008, khiing hoang no céng nam 2010 tai khu vuc Chau Au va gan day nhat
1a dai dich Covid- 19 lan rong toan thé gigi. Khdng chi nén kinh té Viét Nam bi
chiu tac dong ma nén kinh té thé gisi ciing bi tac dong khong nho. Diéu nay ta

c6 thé thay rd dya vao Hinh 3.3 dudi day:
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Hinh 3.3: Toc d9 ting truwéng kinh té ciia thé gidi va Viét Nam
giai doan 2000 — 2020

Ngudn: World Bank (2018)
Hinh 3.3 cho thay giai doan 2008-2010 téc d¢ ting truong kinh té thé gidi
xudng thap Ky luc trong giai doan 2000-2017 tham chi dat gan -2% nam 2009.
Piéu nay cho thay nhiing tac dong niang né cia cudc khing hoang tai chinh nam
2008 bat nguon tir My. Cudc khang hoang nay dén nay da tréi qua hon 11 nam
nhung kinh té thé gisi van bién dong day bat on, tang truong cham. Va nén kinh

té thé gidi lai bat dau c6 trang thai roi vao suy thodi khi nhitng thang dau nim
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2020 toc do tang truong GDP nhiéu qubc gia roi vao am. Tang truong kinh té
kho khin, that nghiép ting cao, hoat dong thwong mai suy giam, dong vén c6
nhiéu bién dong, no cong co xu hudng gia ting manh, ... 1a nhiing hé luy van tiép
tuc kéo dai sang giai doan méi va khién kinh té toan cau phai d¢éi mat voi muén
van khé khan. Buc tranh mau xam cua ting trudng dugc ghi nhan ¢ hau hét cac
nhém nuée. Diéu nay ciing khién cho tdc d6 ting truong kinh té cua Viét Nam bj
suy giam theo. Trong giai doan tir 2000 dén nay, nam 2005 13 nim ma téc do
tang truong kinh té cao ky luc 7,55% va nam 2012 dat mic thap ky luc 1a 5,25%,
dén hét nam 2018 tdc do tang truong kinh té ting truong tro lai dat 7,1%. Nam
2009 téc do tang truong Kinh té thé gii thap ky luc va nén kinh té Viét Nam
ciing roi xubng thap chi sau nam 2012 dat 5,4% (World Bank, 2018). C6 mot do
tré vé diém day trong toc d6 ting truong kinh té caa Viét Nam so vai nén kinh té
thé gigi 1a do ngoai bi chiu tac dong cua cudc khang hoang tai chinh cua My thi
nén kinh té cua Viét Nam con bi chiu tac dong caa cudc khung hoang no cong &
Chau Au. Pay 1a hai thi truong 16n trong top 4 thi trudng xuat nhap khau cua
Viét Nam dén téi nén kinh té bi anh huéng. Qua phan tich vé téc do tang truong
kinh té cho thdy xu huéng bién dong cua téc do tang truong kinh té cua Viét
Nam kha tuong d6ng véi xu huéng bién dong cua tdc do ting truong kinh té thé
gi6i dac biét 1a sau nam 2006. Diéu nay la do nhimg chinh sach thuong mai cua
Viét Nam khién nén kinh té ngay cang ma cira hoi nhap mot cach rong va sau
hon vao nén kinh té thé gioi. Vi vay, toc do tang truong kinh té thé gidi ciing s&
1a nguyén nhan khach quan tac dong I6n t6i gia tri xuat nhap khau cua Viét Nam
trong giai doan gin ddy. Bén canh do, tinh hinh cing thang gitta My va Trung
Qudc gan day ciing tac dong téi hoat dong xuat nhap khau cua Viét Nam. Boi
day 1a hai d6i tac thuong mai chinh trong ca hoat dong xuat khau va nhap khau
cua Viét Nam. Trong nhimg nam gan day, cic cong ty quoc té da chuyén cac co
s& sang Viét Nam dé dap (ng véi chi phi gia ting & Trung Qudc va mong mudn
da dang hoa cac dia diém san xuat. Hon nita Viét Nam ngay cang tham gia nhiéu

hon vao chudi cung ng toan cau.
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Vé téc do tang truong tin dung cua Viét Nam giai doan 2001-2019 qua
Hinh 3.4 cho thay sau khi nén kinh té roi vao khung hoang do tac dong cua cudc
khiing hoang tai chinh nam 2008 thi Ngan hang Nha nudc ciing bat dau tién hanh
that chat tin dung dé giam thiéu nhitng tac dong xau cua nén kinh té thé gisi dén
nén kinh té trong nudc.
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Hinh 3.4: Toc d¢ ting trudng tin dung cia Viét Nam
giai doan 2001 - 2019

Ngudn: IMF (2020b)

Téc do tang truong tin dung giam manh tir 38% vao quy 3 nam 2009 giam
xudng con 8% quy 4 nam 2012. Tuy nhién viéc suy giam téc do ting truong tin
dung qua dot ngot cong vai viéc cac doanh nghiép trong nude dac biét la cac
doanh nghiép hoat dong trong linh vuc xuat nhap khau bi chiu anh huéng 16n boi
suy thoai kinh té, hang chuc nghin doanh nghiép bi roi vao tinh trang pha san
nén Ngan hang Nha nudc da tién hanh thuc hién chinh sach néi long tin dung va
kich thich tang truong tin dung tir quy 2/2014. Do d6 ma toc do ting truong tin
dung di tang cao, da anh hudng tich cuc dén can can thuong mai, boi vi khi ma
nhu cau von cua céc doanh nghiép c6 sy gia ting da cho thdy dau hiéu tét vé su
phét trién cua cac doanh nghiép, doanh nghiép phat trién tét thi cling da tac dong
tich cuc dén toc do ting truong caa nén kinh té, cai thién can can thuong mai. Ké
tir nam 2016 trg lai day, téc do ting truong tin dung lai ¢6 xu hudng giam va toi
nam 2017 gia tri ndy chi con & muc 13 18%/nam. Su bién dong nay ciing 14 hop
ly khi ma nén kinh té Viét Nam dang c6 nhitng dau hiéu ting truong ndng tro lai,
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nhitng con st bat dong san hay su né ro caa hoat dong thanh lap doanh nghiép &
nhiéu linh vyuc cong thém vai tinh trang mot s6 ngan hang thuong mai Viét Nam
roi vao tinh trang rui ro thanh khoan vi du nhu Ngan hang GPBank. Trong giai
doan 2018-2019 véi muc tiéu quan trong nhat 1a duy tri lam phat duéi muc tiéu.
Do d6, NHNN tiép tuc thit chat ting truong tin dung. Nim 2018 muc ting
truong tin dung giam xudng dudi 13% va lwong 16n no xau duoc giai quyét.
NHNN thuc hién han ché cho vay bat dong san bang cach ap dat trong s6 rai ro
cao hon va han ché tai tro ngan han cho cac dy &n dai han. NHNN ciing tim cach
han ché cho vay tiéu ding bang cach gigi han mac cho vay tién mat va khong
cho vay ddi véi khach hang thuéc nhém rui ro tin dung cao. NHNN véi ké hoach
ha thap tang truong tin dung dé gan véi ting truong GDP danh nghia. Viét Nam
da chuyén sang &p dung tiéu chuan Basel II vao thang 1 nam 2020 va cic ngan
hang dép tng duoc theo céc tiéu chuan nay s& dugc cap tran tin dung cao hon.
Xem xét nhu cau tin dung cua cac hoat dong chinh trong nén kinh té & Hinh cho
thay nhu cau tin dung cua hoat dong thuong mai, van tai va truyén théng ngay
cang ting tir nim 2014 dén nay. Piéu nay phan nao ciing phan anh dwgc nhu cau

von ma rong san xuat, hoat dong caa nhdm nganh nay.
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Hinh 3.5: Péng gbp ciia cac hoat dong kinh té vio ting truwéng tin dung
(Phan trim thay d6i nim sau so nim trudéc)
Ngudn: IMF (2020b)
Tat ca nhitng yéu t& vi mé trén déu c6 nhiing su tac dong nhat dinh t&i sy

bién dong cua can can thuong mai cia Viét Nam trong giai doan 2000 dén nay.
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Viét Nam 1a mot nén kinh té mo cao, voi thuwong mai chiém khoang 220% GDP.
Viét Nam d3 tang thi phan xuat khau va nhap khau toan cau khoang nim 1an
trong 18 nam qua. Tang trudng xuat khau san xuat cia Viét Nam phan 16n la do
FDI voi dong von vao chu yéu tir Han Quéc, Nhat Ban, Singapore va Dai Loan.
Diéu d6 khién can can thuong mai nude ta da duoc cai thién vao nim 2016 nang
muc Xuat siéu 1&n con sb 1a 2520 triéu USD trong d6 thi phan caa khu vuc c6
von dau tu nudc ngoai trong tong xuat khau cua Viét Nam da dat 70% (IMF,
2020b).
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Hinh 3.6: Hoat dong xuit nhip khau cia Viét Nam giai doan 2000-2019

Nguén: IMF (2020c)

Dua vao Hinh 3.6 ta thiy gi tri can can thwong mai cia Viét Nam bj

tham hut trong hau hét ca giai doan, chi bat dau tir nam 2012 thi trang thai cua

can can méi c6 dau hiéu thiang du. Gia tri kim ngach xuat khau va nhap khau déu

c6 su tang truong qua cac nam tuy nhién téc do tang truang co sy khac nhau va
cling c¢6 nhiing su bién dong 16n trong ting giai doan ngan.

Trong giai doan tir nam 2000- 2010, theo chi thi s6 22/2000/CT-TTg ngay

27 thang 10 nim 2000 cua Thu tudng Chinh phu vé chién luoc xuat - nhap khau

hang hoa va dich vu thoi ky 2001 - 2010, di xac dinh: tiép tuc chu truong danh

ru tién cao nhat cho xuat khau, ting toc xuat khau trén moi linh vuc; tao ngudn

hang c6 chat luong, c6 gia tri gia ting va suc canh tranh cao dé xuat khau; gop
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phan giai quyét viéc 1am cho xa hoi, tao ngudn du trir ngoai té, dap tng yéu cau
cdng nghiép hoa, hién dai hoa. Co cau xuat khau phai chuyén dich manh theo
hudng gia ting cac san pham ché bién ché tao, chi trong cac san pham c6 ham
luong c6ng nghé va chat xam cao, bén canh d6 phai quan tdm khai thac mat hang
chu yéu sir dung nguy@n vat liéu tai chd, st dung nhiéu lao dong. Cha trong nang
cao gid tri gia cong va chat luong tirng san pham xuat khau, giam xuat khau hang
ché bién tho, tang ti trong hang ché bién sau bang cong nghé maéi trong kim
ngach xuat khau. Két qua 1a gia tri xuat nhap khau ting truang nhanh. Bén canh
d6 con do sau khung hoang tai chinh Chau A 1997-1998, kinh té va thuong mai
thé gigi lién tuc ting truong cao dén 2006. Viét Nam chi chiu tac dong gian tiép
cua khung hoang, kinh té ting truong cao trong giai doan 2001-2007 (ting
truong binh quan 7,75%/nam tinh theo gia cd dinh 1994, kinh té vi mo twong doi
6n dinh, dau tu ting cao... di tao co sd ting cudng quy md xuat khau san pham
va tang nhu cau nhap khau nguyén, nhién vat liéu, may moc thiét bi va cong
nghé. Hoi nhap qubc té ngay cang sau rong, nhat 1a viéc ky két Hiép dinh thuong
mai song phuong Viét Nam — Hoa Ky, gia nhap t6 chirc thuwong mai thé gioi
(WTO), tham gia cac khu vuc thuong mai ty do ... tao da cho cac doanh nghiép
trong nudc dé dang tiép can vai thi truong thé gigi mot cach sau rong hon. Giai
doan 2001-2005, qui md va nhip d6 ting truong xuat khau hang hoa déu dat va
vuot cac chi tiéu dat ra cho giai doan 5 nam dau cua Chién luoc xuét khau 2001-
2010. Trong @6, toc d6 tang truong kim ngach xuat khau hang hoa trung binh ca
giai doan dat 17,53%/nam vuot 1,53% so véi chi tiéu dat ra trong Chién luoc 1a
16%/nam. Kim ngach xuat khau nam 2005 dat trén 32400 triéu USD, vuot hon
4000 trieu USD so vai chi tiéu dat ra trong Chién luoc 12 28400 triéu USD. Giai
doan 2006-2010, qui md va nhip do ting truéng xuat khau hang hoéa vé co ban
dat cac chi tiéu dat ra cho giai doan 5 nam 2006-2010. Nhung tir nam 2007 gia
ca luong thuc, nguyén, nhién vat liéu trén thi truong thé giéi bién dong manh,
khing hoang tai chinh va suy thodi kinh té toan cau tir cudi nim 2008, su bién

do6ng manh cua ty gia hbi doai gitra cac dong tién cha chdt trong thanh toan québc
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té. Canh tranh trén thi truong thé gisi dién ra ngay cang gay gat, nhat la ching ta
phai canh tranh truc tiép véi Trung Québc, An Do va nhiéu nude khac trén cing
mot thi truong xuat khau va véi cac mat hang twong tu nhau. Nhip do ting
truong Kim ngach xuat khau hang hod trung binh ca giai doan dat 17,3%/nam,
thap hon 0,2% so véi chi tiéu; tong kim ngach xuat khau dat 72190 triéu USD
vao nam 2010 (so v&i muc tiéu 72500 triéu USD) (Téng cuc Thong ké, 2018a).
Viéc thuc hién dat thap 1a do anh huéng cua cudc khung hoang tai chinh tién té
toan cau, xuat khau nim 2009 di c6 mirc ting trudng am 8,9%. Do d6, can can
thwong mai van chua dat dugc vé mic can bang.

Nhu vay, trong toan bo thoi ky chién lugc 2001-2010, can can thuong mai
luén ludn & trong tinh trang nhap siéu véi tong kim ngach 1a 62000 triéu USD,
chiém 15,86% so véi xuat khau. Nam 2001 nhap siéu 1a 1189 triéu USD, chiém
7,9% s0 v&i xuat khau thi dén nam 2010 1 12600 trieu USD va chiém 17,46%.

Trong giai doan 2010-2019, can can thuong mai Viét Nam lai ludn co sy
thay doi dang ngac nhién. D6 13, khi dang ¢ trang thai thAm huyt can can thuong
mai rat cao vao nam 2011, thi v&i cac quyét dinh siét chat dau tu cong, tin dung,
chéng do6-la hoa va tai co cau kinh té tong thé nén kinh té, can can thuong mai
cua Viét Nam trong nam 2012 da ddi chiéu véi gia tri xuat siéu 1a 780 triéu
USD, nam 2013 giam xudng con 10 triéu USD, nhung dén nim 2014 thi ting vot
1én dén 2140 triéu USD. Tuy nhién, dén nam 2015, nhap siéu da quay trd lai voi
gia tri tham hyt 3540 triéu USD. Nhung véi ky vong tir viéc ky két cac hiép dinh
thuong mai ty do véi Han Québc, EU, Lién minh Kinh té A - Au, can can thuong
mai nudc ta da dugc cai thién vao nam 2018 nang muc xuat siéu ky luc méi 1én
con s6 12 6800 triéu USD. Trong 6 thang dau nam 2019 thi gia tri can can thuong
mai cua Viét Nam ciing dat gia tri thang dur.
3.1.2.1. Hoat déng xudt khau hang hoa

Thoi ky 2001 - 2010, tang truong kim ngach xuat khau hang hoéa binh
quan 17,42%/nam, nhanh hon toc do ting truong GDP trén 2,4 lan (GDP ting
binh quan 7,21%/nam), vuot muc tiéu Chién luoc phét trién kinh té - x& hoi giai
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doan 2001 — 2010 d& dé ra. Trong d6 cac nhom hang, mit hang xuat khau chu
lyc déu dat nhip d6 ting trudng cao trong thoi ky 2001 — 2010.
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Hinh 3.7: Gi4 tri xuit khiu hang héa giai doan 2000 — 2019
Ngudn: IMF (2020c)

Nhom hang nhién liéu va khoang san dat nhip d§ tang binh quén
14,1%/nam; Nhém hang ndng, 1am, thity san (chua gdm san pham gd) dat nhip
d6 ting binh quan 14,9%/mam; Nhom hang cong nghiép ché bién, ché tao va tiéu
thii cong nghiép ting binh quan 21,8%/nam (Tong cuc Thong k&, 2018b).

Trong giai doan 2010 - 2018, kim ngach xuat khau tir 70200 triéu USD
nam 2010 1én dén 243480 triéu USD nam 2018, ting gip 3,5 lan; nhung tdc do
ting qua cac nam lai co xu huéng giam. Su sut giam téc do ting trudng Xuat
khau trong nhitng nam qua cha yéu la do gia tri xuat khau caa mot sé6 mat hang
cha lyc truyén thong giam hoic tang cham. Diéu nay cho thay xuat khau cua
Viét Nam con phu thudc khéa nhiéu vao cac san pham tai nguyén, khoang san va
ndng san thd, trong khi nguon tai nguyén khoang san cia nudc ta dang can dan,
nhat 1a dau thd. Con riéng vai hang nong san, kha niang ting san luong dang
ngay cang bi han ché bai dién tich dat trong trot, ky thuat canh tac va diéu kién
thoi tiét bién d6i khac nghiét, dich bénh do 6 nhiém moi truong. Ngoai ra, trén
thuc té, du hang xuat khau cua Viét Nam khong con bi khdng ché béi han ngach,

nhung cac rao can k¥ thuat thi van con nguyén, tham chi con dugc cac nudc
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dung 1én ngay cang nhiéu. Trong khi cac mat hang xuét chu lyc trude nay ¢6 xu
huéng giam, thi xuat khau Viét Nam da dan chuyén sang cac mat hang cong
nghiép ché bién, linh kién dién tu.
- Theo co cau nhém hang hda xuat khau
Don vi: Trieu USD
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Hinh 3.8: Ty trong gia tri nhém hang hoéa xuit khau giai doan 2000 — 2018

Nguodn: Téng cuc Thong ké (2019d)

Co cau hang hod xuat khau cua Viét Nam giai doan 2000-2018 da co su
chuyén dich kha tich cuc theo hudng ting dan ty trong nhém hang ché bién va
giam dan hang xuat khau tho. Trong do, ty trong cia nhém hang ndng, 1am,
thuy san giam dan tir 29,37% nam 2001 xudng con 23,3% vao nam 2010; nhom
hang céng nghiép nhe va tiéu thu cng nghiép da ting manh tir 35,72% vao
nam 2001, 1én 48,9% nam 2010; nhém hang nhién liéu khoang san giam tur
34,92% nam 2001 xudng con 27,8% nam 2010. Tir ndm 2010 dén nay, co ciu
cac mat hang xuét khau caa Viét Nam di c6 nhitng budc chuyén bién déng ké.
Nam 2010, 2011 nhém hang cong nghiép nhe va tiéu thu cdng nghiép chiém ty
trong cao nhat trong co cau xuat khau Viét Nam, nhung tir nam 2012 thi nhom
hang cong nghiép nang va khoang san chiém ty trong cao nhat. Nhém hang
cong nghiép nang va khoang san co su gia tang la do mat hang may vi tinh, san
pham dién tir va linh kién di c6 ty trong gia tang rat cao tir 22400 triéu USD
nam 2010 1én téi 106200 trigu USD nam 2017. Pong gop chinh cho sy tang
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trudng cua cac dong san pham nay 1 cac tip doan da quéc gia nhu Samsung,
Panasonic, Canon,... C4c mit hang nong va 1am nghiép c6 gia tri tuyét ddi tang
tir 15620 triéu USD nam 2010 1én 28200 triéu USD nam 2017 (Téng cuc Théng
ké, 2019d). Tuy nhién ty trong lai c6 xu thé giam tir 21,7% nam 2010 xubng
con 13,2% nam 2017, su sut giam kim ngach xuat khau cac mat hang néng
thay san thoi gian qua 1a do ngudn cung cua cac nudc xuat khau doi dao, dan
dén sy canh tranh gay gat trén thi truong, dic biét 1a canh tranh tir Thai Lan,
An Do; do chinh sach duy tri gia tri ddng noi té thap dé thac day xuat khau cua
nhiéu qudc gia; va do xu huéng bao ho dbi véi mat hang nong, 1am, thay san
Clia cac nudc gia ting. Con nhom hang phi tién té luén chiém mot ty trong rat
nho trong co cau hang hoa xuat khau caa Viét Nam.
- Theo loai hinh doanh nghiép
Don vi: Trieu USD
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Hinh 3.9: Gia tri xuat khiu ciia doanh nghiép trong nwéc va doanh nghi¢p
¢6 von dau tu nwéc ngoai

Nguon: Téng cuc Thong ké (2019d)

Gia tri xuat khau hang hoa thoi ky 2000-2010 khéng c6 su chénh léch nhiéu

gitta gi4 tri xuat khau phan theo khu vuc kinh té trong nudc va khu vuc c6 vén

dau tu nudc ngoai. Bat dau tir nam 2005 thi ty trong gia tri xuat khau cua khu

vuc €6 von dau tu nudc ngoai bat dau cb sy ting trudng nhanh hon, chiém hon
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50% trong tong gia tri xuat khau. Tir nim 2010 dén nay, kim ngach xuat khau
cua khu vuc FDI lién tuc ting, chiém ty trong cao trong tong kim ngach xuat
khau cia Viét Nam; dac biét tir sau nam 2012, ty trong xuat khau khu vuc FDI
d3 tang cao hon so v&i khu vuc trong nuée, day 1a do hé qua tat yéu cua qua
trinh thu hat FDI tir nhitng nam trudc, nén gid day khi da di vao hoat dong on
dinh thi cac doanh nghiép bét dau thuc day xuat khau ra nuéc ngoai.

Tac dong caa FDI dén kim ngach xuat khau cia nudc ta hau hét 1a tac dong tich
cuc, theo hudng day manh xuat khau. Trudc hét 1a théng qua bod sung ngudn vén
cho hoat dong san xuat xuat khau. Nén FDI la nguén quan trong gitp Viét Nam
khac phuc tinh trang thiéu von dau tu cho san xuét tir d6 giup tang kim ngach xuét
khau. FDI ciing déng vai tro quan trong trong viéc ting ning suat va san luong
trong nudc. Mot tac dong tich cuc khac cua FDI dén hoat dong xuat khat cia nude
ta d6 la kha nang cai thién chat luong caa hang hda xuat khau, khéng chi ¢ khu
vuc ¢d FDI ma cua toan bo nén kinh té néi chung do tac dong lan toa cong nghé,
nang cao trinh do san xuat caa ca khu vuc kinh té trong nugc. Trong bdi canh
chién tranh thuong mai gira Trung Qudc va My cong Véi sy gia ting gia nhan
cong tai Trung Qudc, mot su chuyén dich 16n FDI tir nhiéu nude sang Viét Nam.
Dic biét sau dai dich Covid- 19 véi bat ngudn virus tir Trung Quéc thi nhiéu chinh
pht cac nudce vi du nhu Nhat Ban, My, Lién minh Chau Au da kéu goi cac cong ty
doi nha may ¢ Trung Qudc hoic chuyén sang Pong Nam A.

Pon vi: Ty USD

50
mmm Doanh nghiép trong nuede
mmm Doanh nghiép FDI

20 —— Can cin thueong mai

: -
10

cFET TR n g pq)

210

40

30
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Hinh 3.10: Pong gop ciia gia tri xuat khau rong khu vue doanh nghiép FDI

va doanh nghi¢p trong nudc vao can can thwong mai giai doan 2010-2018
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Ngudn: IMF (2020b)
Dwa vao Hinh 3.10 cho thdy xuat khau rong manh mé cua khu vuc doanh
nghiép FDI da lam giam bét cho sy thdm hut can can thuong mai géy ra boi
nhap siéu khu vuc doanh nghiép trong nuéc. Tir nam 2010 dén nay thi khu vuc
doanh nghiép trong nudc mic du 6 ting vé gia tri Xuat khau nhung vén roi vao
tinh trang nhap siéu. Va tinh trang nhap siéu lai cang ting trong nhiing nim gan
day. Nhirng dy bdo sap toi khi cho su chuyén dich hoat déng dau tu FDI vao
Viét Nam thi ting truong xuat khau rong khu vuc nay van sé tét. Tuy nhién, can
¢ nhitng xem xét chi tiét hon d6i vai hoat dong xuat nhap khau khu vyc doanh
nghiép trong nudc boi tinh trang nhap siéu khéng nhitng khong dugc cai thién
ma lai con xu hudng gia tang trong tuong lai.
- Theo thi trudng xuat khau hang hoa
Thi trudng ngoai nudc ngdy cang mo rong, da dang. S6 luong thi truong xuat
khau di ting gdp hon 1,4 1an sau 10 nam tir 160 thi truong lén trén 230 thi
truong. Co cau thi truong xuat, nhap khau da c6 su chuyén dich theo hudng
giam dan 1& thudc vao thi trudng Chau A va trong yéu la khu vuc ASEAN. Giai
doan 2000-2010, khu vuyc thi truong nay da giam dan ty trong tir 19% nam 2000
xudng 15,7% nam 2010.
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Hinh 3.11: Thi trweéong xuat khau chi yéu caa Viét Nam
giai doan 2000-2018
Nguon: Tong cuc Thong ké (2019¢)
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Trong giai doan tir 2010 dén nay thi ty trong lai co xu huéng ting dan Ién,
tinh dén so bo cudi ndm 2017 thi dat 17,9% trong tong gié tri xuat khau. Ngoai
trir nam 2012 va nam 2013 EU 1a thi trudng xuat khau 16n nhat cua Viét Nam,
thi nhitng ndm con lai Hoa Ky ludn dimg dau danh sach thi truong xuét khau cua
Viét Nam. Kim ngach xuat khau cua Viét Nam vao 5 thi truong ASEAN, EU,
Nhat Ban, CHND Trung Hoa, Hoa Ky d3 1én dén trén 71,6%, riéng Hoa Ky
chiém 21,78% (Tong cuc Théng ké, 2019c). Péi vai thi truong CHND Trung
Hoa thi ty trong xuat khau ting dét bién trong nhirmg nim gan day tir 10,2% nim
2015 dén 16,97% nam 2018. Viéc tap trung vao mot s thi truong l1am cho xuét
khau cua Viét Nam rat d& rui ro khi c6 nhirng bién dong bét loi tir céc thi truong
nay. Bai vi néu co bién dong tir thi truong d6 vé nguyén - phu liéu dau vao cho
san xuat, kéo theo tat ca viéc 1am, thu nhap cua nguoi lao dong sé& gap kho khin
cling nhu kim ngach xuat khau giam sut.
3.1.2.2. Hoat déng nhdp khau hang hoa

Trong giai doan 2000-2019, ciing gidng nhu kim ngach xuat khau thi kim
ngach nhap khau ¢ Viét Nam ciing c¢6 xu huéng ting. Nhung toc do ting da co
xu huéng giam manh, va toc d6 giam ciia nhap khau thap hon téc d6 giam cua
xuat khau. Pay la mot tin hiéu tét gidp cai thién can can thuong mai. Piéu nay

duoc thé hién trong Hinh 3.12 duéi day.

DPon vi: Trieu USD %
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Hinh 3.12: Gi4 tri nhap khiu hang hoéa giai doan 2000-2019
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Ngudn: IMF (2020c)
Giai doan 2001-2005, nhip d¢ ting truang nhap khau hang hoa 1a 18,7%/mim;
giai doan 2006-2010 giam xuéng con 18,42%/nam. Tinh chung cho toan thoi ky
chién lugc 2001-2010 nhip do ting truéng nhap khau 1a 18,5%. Xem xét cac mat
hang nhap khau caa Viét Nam cho thay viéc nhap khau cho tiéu dung, céng nghé
va xay dung 1a cha yéu. Tir nam 2010 dén nay, phan I6n cac miat hang nhap khau
la may mac thiét bi va nguyén vat liéu; may vi tinh, san pham dién tir va linh
kién ting qua cac nim. Ty trong mat hang may mac, thiét bi san xuat cua Viét
Nam du chiém ty trong cao nhat nhung nhu cau nhap thém van con nhiéu dé
phuc vu san xuat, dé co thé ché bién cac mat hang ma ching ta xuat khau thd. Do
Vi viec xuét khau tho thi gia thdp ma sau d6 lai phai nhap khau vé nhiéu véi gia
cao nhu xang dau, khoang san.
-Theo co cau nhdm hang héa nhap khau
Theo s6 liéu théng ké, giai doan 2000-2005, nhip d6 ting truong nhap khau
hang hoa 1a 18,7%/mim; giai doan 2006-2010 giam xubng con 18,42%. Tinh
chung cho toan thoi ky 2000-2010 nhip dé ting truéng nhap khau la 18,42%.
Trong giai doan 2010-2018, ciing gidng nhu kim ngach xuat khau thi kim ngach
nhap khau ¢ Viét Nam ciing ¢6 xu hudéng ting. Nhung téc do ting da co xu
hudng giam manh, va téc d6 giam caa nhap khau da thap hon toc do giam cua
xuat khau, day 1a mot tin hiéu tot gilip cai thién can can thuong mai.
Don vi: Triéeu USD
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Hinh 3.13: Gia tri ciia cAc nhém hang nhap khau giai doan 2000 — 2018
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Nguodn: Téng cuc Thong ké (2019b)
Xem xét cac mit hang nhap khau caa Viét Nam cho thay viéc nhap khau cho
tiéu dung, cdng nghé va xay dung la chu yéu. Tir nam 2000 dén nay, kim ngach
nhap khau cuaa Viét Nam chu yéu 1a nhom hang tu liéu san xuét ludn chiém ty
trong cao nhat, khong thay ddi qua cac nam, chiém téi hon 90% tong kim ngach
nhap khau gdbm cac mit hang may méc, thiét bi, dung cu, phuong tién van tai,
phu ting caa chdng va nguyén nhién vat liéu phuc vu san xuét. Trong do, ty
trong nhap khau cac mat hang may méc, thiét bi, dung cu, phuong tién van tai,
phu ting qua cac nam van kha cao chwa c6 dau hiéu giam, ma con ting la do
Viét Nam phan Ién nhap khau thiét bi, may méc di qua st dung caa Trung
Qudc, va la nhiing thiét bi c6 cdng nghé lac hau véi gia thanh cuc ré so véi gia
cua cac qudc gia khac; hoac khdng thi 1a nhitng may mac, thiét bi tuy san xuat
méi, ¢6 gia ban co thé bang hoic thap hon so may moc thiét bi di qua sir dung
cua Nhat, EU nhung lai kém vé do bén, tiéu hao nhiéu nang luong, nguyén vat
lieu va chi phi duy tri, bao dudng. Bung thi ba trong nhém hang nhap khau cao
cua Viét Nam la nguyén, nhién, vat liéu. Kim ngach nhap khau van ting ma ty
trong ctia nhém nguyén vat liéu lai giam cho thiy kha ning dap @ng phan nao
cua nguyén, nhién, vat liéu trong nude cho dau vao san xuat. Didu nay s& 1a mot
tin hiéu tét trong nganh cdng nghiép phu tro caa Viét Nam.
- Theo loai hinh doanh nghiép
Don vi: Triéeu USD
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Nguodn: Téng cuc Thong ké (2019b)

Ciing giéng nhu xuat khau thi nhap khau caa khu vuc FDI c¢6 xu hudng
tang 1én trong co cau nhap khau cho thay sy lan at cua khu vyc FDI. Tir nim
2010 dén nay, kim ngach nhap khau cua khu vuc FDI lién tyc ting, cling nhu
xuat khau thi nam 2012 ty trong nhap khau cua khu vuc FDI da chiém ty trong
cao hon so véi khu vyce trong nuéec.

Trai nguoc véi tac dong dén kim ngach xuét khau, tac dong cua FDI dén
nhap khau 1a khong duoc tich cuc. Do FDI 1a méot hinh thire di chuyén ngudn luc
giira cac qudc gia. Ma cac nguon luc nay khdng chi ton tai dudi dang tién té ma
con 1a nhitng may moéc thiét bi cong nghé, nguyén vat liéu ma nha dau tu nuéc
ngoai chuyén vao nudc ta dé tién hanh san xuat kinh doanh, theo d6 kim ngach
nhap khau trong nuéc ting 1én. Viét Nam con ¢ trinh d6 cdng nghé thap nén tac
dong nay kha Ion do nha dau tu hau nhu phai nhap toan bo day chuyén san xuat
va nguyén liéu, diéu nay lam ting gia tri nhap khau vao trong nudc ta.

Thuong thi trong ngan han, tic dong cia FDI s& lam ting nhap khau cua
nuéc ta, nhung vé dai han, FDI dan dan s& lam giam nhap khau do: Thi nhat,
nudéc ta thay vi nhap khau mot sé miat hang chua du trinh d6 san xuat tir chu dau
tu co thé tiéu dung chinh hang hoa d6 nhung do cic doanh nghiép FDI trong
nudc cung cap; thir hai, do tac dong ciia chuyén giao cong nghé, trinh do san
Xuat cua cac doanh nghiép trong nudc cua nudc ta s& dugc cai thién, tién toi tu
san xuat dugc nhitng mat hang ma trude day phai nhap khau; thir ba, khi Viét
Nam thu hat duoc FDI dé phat trién cac nganh céng nghiép phu tro va nganh
cdng nghiép ché tao thiét bi san xuét, hoat dong nhap khau tu liéu san xuat tir
nuéc cha dau tu s& khong con. Nhu c6 thé thay trong nhiing nim gan day nhap
khau tir FDI van chiém ty trong cao hon khu vuc trong nudc nhung ty trong ting
da chirng lai.
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Theo thi truong nhap khau hang héa
Don vi: Trieu USD
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Hinh 3.15: Kim ngach nhap khiu hang héa ciia Viét Nam tir thj truwong
Trung Qudc, Han Quéc va ASEAN giai doan 2010 - 2018
Ngudn: Téng cuc Thong ké (2019a)

V& thi truong nhap khau, cac d6i tac nhap khau chinh cua Viét Nam cha
yéu 1a nhitng nudc va khu vuc 16n nhu: ASEAN, Trung Qudc, Nhat Ban, Han
Qudc, EU, Hoa Ky,... Nhitng thi truong nay chiém t6i 34 tong kim ngach nhap
khau hang hoa cua Viét Nam.

Trong cac nam gan day, Trung Qudc ludn I thi truong dan dau trong
nhom thi truong nhap khau cua Viét Nam 1a do cac mat hang nude nay ludn da
dang vé mau ma, kiéu dang, ludn bat kip xu huéng trén thé gigi ma gia lai ré
hon, vira tdi tién déi véi nhitng nguoi binh dan.

Déi véi thi truong ASEAN du gia tri nhap khau tir thi truong nay c6 xu
hudng tang qua cac ndm dén nam 2016 dat 23880 triéu USD, nhung ty trong cua
thi truong nay trén tdng kim ngach nhap khau cia nudc ta ¢ xu hudng giam qua
cac nam; chinh vi thé nén dén nim 2015 ASEAN d3 tut hang xudng vi tri thi 3,
sau Trung Québc va Han Quéc (Tdng cuc Thong ké, 2018b).
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3.2. Phan tich dinh tinh tic ddng ciia dao dong ty gia hoi doai dén can can
thwong mai ciia Viét Nam tir nim 2000 dén nay
Trong giai doan 2000-2019, can can thuwong mai Viét Nam lubn co su
bién dong. Do 13, khi dang ¢ trang thai thdm hut can can thuong mai rat I6n
giai doan 2008-2011, thi voi cac quyét dinh siét chit dau tu cong, tin dung,
chong do-la hoa va tai co cau kinh té tong thé nén kinh té khién can can thuong
mai cia Viét Nam trong nim 2012 da d6i chiéu vai gia tri xuat siéu la 780 triéu
USD. Nam 2013 giam xudng con 10 triéu USD nhung dén nam 2014 thi tang
tré lai 16n dén 2140 triéu USD. Tuy nhién, dén nim 2015, nhap siéu di quay tré
lai v6i gia tri tham hyt 3540 triéu USD. Vi viéc ky két cac Hiép dinh thuong
mai ty do voi Han Quéc, EU, Lién minh Kinh té A - Au, cac rao can thuong
mai dan duoc g& bo (Nguyén Thi Van Nga, 2018), can can thuong mai nudc ta
da duoc cai thién véi mac thing du ky luc nam 2018 18n con sé 6800 triéu
USD.
Trieu USD
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Hinh 3.16: Can can thwong mai giai doan 2000 - 2019
Ngudn: IMF (2020c)
Trude d6 giai doan 2000-2007 thi can can thuong mai ludn trong tinh
trang tham hut. Theo ly thuyét, sau khi gia nhap vao WTO thi s& c6 rat nhiéu co

hoi mé ra cho nén kinh té Viét Nam, hoat dong xuat nhap khau hang hoa sé duoc
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day manh va vai nhiing loi thé canh tranh nhat dinh caa Viét Nam trong nganh
ndng thuy san thi s& 13 co hoi dé can can thuong mai duoc cai thién. Tuy nhién
tr Hinh 3.16 ta cling nhan thdy rang thuc té sau khi gia nhap vao WTO niam
2007 thi can can thuwong mai cua Viét Nam lai tré nén tham hut nghiém trong
hon. Va sy thdm hut nghiém trong nay kéo dai cho dén tan nam 2011. Néu nhin
vao toc do tang truong caa kim ngach xuat khau thi c6 su sut giam nghiém trong
sau nam 2007 mac di gia tri kim ngach xuat khau thi c6 gia tang. Téc d6 giam
tGi 40% so véi nam 2006. Bidu nay do cac doanh nghiép chua kip thich tng véi
nhitng thay ddi trong chinh sach thuong mai, nhitng tuan thii theo cam két trong
Hiép dinh Thuong mai. Trong nhiing nam sau dé tr 2009 dén 2016 thi toc do
ting cua Xuat khau c6 xu huéng giam nim sau so véi nim trude. Nhu vay cho
thiy mic du Viét Nam d3 gia nhap vao WTO va rat nhiéu cac hiép dinh thuong
mai khac nhung loi ich tich cuc ddi véi hoat dong xuat khau hang hoa chua cai
thién 1a bao nhiéu. Mot phan nguyén nhén tac dong do tinh hinh kinh té thé gioi
gap phai nhiéu kho khan, nhiing thi trudng xuat khau trong yéu cua Viét Nam
nhu M¥, Nhat Ban, EU bj roi vao khing hoang va suy thodi kinh té kéo dai. Tur
quy 3 nam 2007 dén quy 4 nam 2008, quy 2 nam 2009 dén quy 2 nim 2010 13
nhiing giai doan ma NHNN lién tuc phai can thiép Ién ty gia hdi doai theo hudng
mat gia VND. Tuy nhién, viéc diéu chinh theo huéng mat gia VND d tao ra kha
nang canh tranh vé gia doi voi hang hoa trong nudc. Can can thuong mai di cai
thién hon vao nhiing quy sau d6. Diéu ndy cho thay sy ngi long kiém soat véi ty
gia hoi doai trung tam c6 vé mang lai hiéu qua nhat dinh cho trang thai cia can
can thuong mail.

Trong giai doan trudc khi c6 Quyét dinh s6 2730/QD-NHNN ty gia
chinh thic USD/VND bién dong theo duong bac thang. Tuy nhién, sau nim
2015 cho thay ty gia chinh thic bién dong lién tuc nhung muc bién dong khong
I6n. Dua vao dién bién ty gia danh nghia gitta USD/VND & Hinh 3.1 cho thay

xu hudng mat gia danh nghia cua VND. Viéc mat gia danh nghia nay hay xu
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huéng ting cua ty gia danh nghia USD/VND trong nhitng nim qua kha dé du
b&o boi nhitng ap luc cao 1&n cau ngoai té trong nén kinh té. Nhirng nhan té tac
dong toi xu huéng nay co thé ké dén nhu nhu cau nhap khau may mac thiét bi
san xuit cao, ty 1é lam phat trong nuéc cao, tam Iy wa chuong hang ngoai cua
nguoi dan Viét Nam, chi phi cho dich vu van tai nudc ngoai déi véi hang hoa
xuat nhap khau 16n... Do vay dung trén giac do cua doanh nghiép khi nhin nhan
vé sy mét gia danh nghia cua VND thi sy bién dong cua ty gia hdi doai s& 1am
tang loi ich can bién du kién caa doanh thu xuat khau. Do d6 thuc day cac doanh
nghiép gia ting xuét khau. Trén thyc té, tinh hinh can can thuong mai c6 dau
hiéu cai thién tich cuc, dat thing du lién tuc tir nam 2017 dén nay. Tir quan st
vé mit dinh tinh, tac gia ky vong vé su tac dong tich cuc cua dao dong ty gia
héi doai dén can can thuong mai caa Viét Nam.
3.3. Phan tich dinh lwong tic dong dao dong ty gia hdi doai dén can can
thwong mai ciia Viét Nam tir niim 2000 dén nay
3.3.1. Udc Irong gii tri dao déng ty gii hoi dodi thire da phuong ciia VND

Thuc hién ude luong gia tri dao dong ty gia hdi dodi thuc da phuong cua
VND theo quy tir nim 2000 dén quy 2 nam 2019. Dya vao co so ly thuyét duoc trinh
bay trong Chuong 2, ngi dung nghién ctu tinh gia tri ty gia thuc da phuong REER
cta VND sau d6 sir dung mé hinh ARCH dé wée luong gié tri dao dong.

- Xac dinh ty gié thyc da phuong VND

Xem xét hoat dong thuong mai cua Viét Nam voi cac nudc trén thé gioi
va sb lieu kha thi dé tinh toan thi tac gia da lua chon 18 quéc gia va vung lanh
th6 bao gom: Anh, An P9, Canada, Puc, Indonsia, Italy, Hongkong, Han Quéc,
Lién Bang Nga, Malaysia, My, Nhat, Singapore, Phap, Phillipine, Thai Lan,
Trung Quédc, Uc dé dua cac dong tién cac qudc gia, ving 1anh tho nay vao tinh
toan chi s6 ty gia thuc da phuong cua VND.

Hinh vé& dudi diy minh hoa cho thay ty trong thuong mai cia Viét Nam

véi 18 qudc gia va ving l4nh tho chiém ty trong I6n trong tong gia tri thuong
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mai cua Viét Nam qua cac thai ky. C6 nhitng thoi diém nhu quy 4 nam 2012 dat
81,64%, quy 4 nam 2014 ty trong lén t&i 80,33% va trung binh tir quy 1 nam
2000 dén quy 2 nam 2019 dat 78,19% (IMF, 2020d). Nhu vay viéc lya chon 18
qudc gia va ving lanh tho 1am dai dién cho céc ving quéc gia va 1anh tho khéac
trong hoat dong thwong mai cua Viét Nam 14 rat hop ly.
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Hinh 3.17: T¥ trong gia tri thwong mai ctia Viét Nam véi 18 qudc gia va
ving lanh tho so véi tong gia tri thwong mai ciia Viét Nam

Nguon: T4c gia tu tinh toan dya vao sé liéu thong ké tir (IMF, 2020d)

Céc dong tién trong rd tién xéac dinh ty gia thyc da phuong cua VND gém
GBP, INR, CAD, EUR, IDR, HKD, KRW, RUB, MYR, USD, JPY, SGD, PHP,
THB, CNY, AUD.

Dua theo cong thirc xac dinh ty gié thuc da phuong REER trong Chuong
2 ta x4c dinh duoc gia tri nay va dugc do thi hda chudi gié tri nhu Hinh 3.18
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Hinh 3.18: Sy bién ddng gia tri ciia ty gia thwe da phwong REER
tir quy 1 nim 2000 dén quy 2 nim 2019
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Nguén: T4c gia tu tinh toan

Sau khi tinh toan dwoc gia tri ty gia thuc da phuong REER, tac gia tién

hanh Iy logratit va sai phan bac 1 dé chudi gia tri tré thanh chudi ding véi mac

¥ nghia 5%. Str dung kiém dinh Augmented Dickey-Fuller Phu lyc 03 cho thay

thdng ké |T| = 3,135503 16n hon rat nhiéu so véi cac gia tri & muc ¥ nghia 5%,
10%. Do d6 day la chudi dung.
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Hinh 3.19: Chudi gia tri sai phan bic 1 cia gia tri logarit ty gia thue
da phuwong REER
Ngudn: T4c gia tu minh hoa bang Eview 6

Sau do6 tac gia xem xét luoc dd ty twong quan cua chudi ty gia thuc da
phuong. Dua vao lugc dd ty twong quan Phu luc 04 ta thdy mé hinh AR(1),
MA(1), ARIMA(L,1) c6 thé phu hop véi chudi dir liéu nay. Bé chon mé hinh
phl hop nhit ta lan lugt wéc lugng ba md hinh ndy réi so sanh, danh gia, lua
chon mé hinh tét nhat dua trén cac tiéu chi Tiéu chuan théng tin Akaike (AIC),
tiéu chuan Schwarz (SBC), cin bac hai sai s6 dy bao binh phuong trung binh
(RMSE), ¥ nghia thong ké cta cac hé s6 hoi quy. Udc luong lan lugt ba md hinh
trén ta duoc bang két qua theo Phu luc 05, Phu luc 06, Phu luc 07.

Trong ba mé hinh trén ta thidy mé hinh ARIMA(1,1) I1a pht hop nhét.

Thuc hién Kiém dinh hieu ung ARCH: bing Kiém dinh
Heteroskedasticity véi do tré 1 c6 muac y nghia F(1,74)= 0,0000< 0,05 ching t6
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md hinh c6 hiéu tng ARCH (Két qua theo Phu luc 08).
Thuc hién udc luong ARCH(1) ta thu duoc két qua nhu Phy lyc 09.
Str dung Kiém dinh Jarque-Bera cho thay Pro= 0,343308>0,05 nén phan
du 12 phan bd chuan (Theo Phu luc10).
U'dc lugng dao dong ty gia thuc sir dung phuong sai c6 diéu kién caa mo
hinh ARCH bac nhat véi ty gia thuc da phuong. Phuong trinh c6 dang sau:
Dlogreer:= ao + a1Dlogreeri.1+ ur  Trong d6, ut ~ N (0, 6) (3.2)
Dao dong ty gia thuc da phuong, &t = o + P1U2:-1 (3.2)
Két qua udc lugng phuong trinh 3.2 nhu sau:
Dlogreer: = 0,015644 + 0,857044 Dlogreert.1 — 0,961399 Dlogreert> + Ut
Trong d6: ur ~ N (0, d)

Mtc y nghia. (0,000%**)  (0,000***) (0,000***)
Dao dong ty gia thuc da phuong, &= 0,000736 + 0,445180 u?.1
Mtc ¥ nghia. (0,0001***) (0,0674%*)

(Chu thich: *** va * tuong @ng Vi muc ¥ nghia thong ké voi mic y nghia 1%
va 10%)

Nhu vay cac hé sé udce lugng y; cua U1 va hé s6 chan déu duong va déu
c6 ¥ nghia thdng ké voi muc ¥ nghia 1% va 10%. Tir d6 ta goi ra dugc bang gia
tri dao dong ty gia hbi doai va vé do thi duoc nhur Hinh 3.20.

Két qua co thé duoc giai thich nhu 1a mot dy bdo vé su khac biét ty gia
hodi doai thuc cua giai doan hién tai. Phuong sai nay duoc do bang trung binh
trong s6 cua trung binh dai han (hang sé trong phuong trinh 3.2) va hdi quy
ARCH. Nhu vay, cac gia tri du doan ctia &t cho chling ta mot thude do vé su bién
dong cua ty gia hoi doai ctia Viét Nam so véi nhém tién té bao gom GBP, INR,
CAD, EUR, IDR, HKD, KRW, RUB, MYR, USD, JPY, SGD, PHP, THB, CNY,
AUD. Hinh 3.20 biéu thi gia tri dao dong cua ty gia hdi doai thuc da phuong
VND.
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Hinh 3.20: Po lwong dao dong ty gia hdi doai thwe da phwong VOL
giai doan 2000-2019
Ngudn: Tac gia uéc luong tir md hinh ARCH bang EVIEW 6

Luu y: "Dao dong" 1a biéu d6 xu hudng bién thé c6 diéu kién caa ARCH,
duogc tinh bang dao dong cua ty gia thuc da phuong. Tryuc tung la gia tri dao
dong ty gia va truc hoanh thé hién cac khoang thoi gian theo quy.

Hinh 3.20 cho thay dao dong ty gia hbi doai c6 nhiing thay d6i nhat dinh
trong cac giai doan. Trong giai doan 2000-2004 dao dong ty gia thay doi va dan
tré vé mac on dinh it bién dong. Piéu ndy kha sat véi nhitng chinh sach ty gia
hdi doai ma NHNN ap dung nhu phén tich trén. Két qua ciing chi ra thay, mic
du trong giai doan mai chuyén do6i sang ché do ty gia tha néi cd quan ly tir nam
1999 nhung NHNN ciing d lién tuc phai diéu chinh ty gia trung tam khién cho
mirc 6 dao dong ty gia 1a nhiéu. Mac do kiém soat caa NHNN vai ty gia binh
quan lién ngan hang rat 16n nhung NHNN lai thudong xuyén diéu chinh ty gia
trung tdm theo hudng mat gia lién tuc cua dong VND dé ty gia sat hon vé ty gia
thi truong. Sang giai doan 2006-2008 c¢6 nhitng méc NHNN tién hanh néi long
bién do dao dong ty gia toi 3% (nam 2008) dong thoi diéu chinh ca ty gia trung
tam theo huéng mat gia VND thi muac dao dong ty gia ciling ting 1én dot ngot.
Giai doan 2014-2016 véi su bién dong phuc tap cua ddng Nhan dan té, NHNN
Viét Nam ciing tién hanh diéu chinh kha lién tuc d6ng VND dan t&i nhitng dao
dong lién tuc cia VND nhu hinh v& Nam 2017 véi su 6n dinh caa VND va it
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diéu chinh cia NHNN nén mirc dao dong la rat it. Nhung chuyén sang nam 2018
thi mtrc dao dong lai tang manh va lién tuc.
3.3.2. M6 td cdc bién va sé liéu

Pé thyc hién nghién ctru dinh luong tac dong cua dao dong ty gia hbi doai
dén can can thuvong mai cta Viét Nam, luan &n st dung sé liéu theo quy
(quarterly data series) trong giai doan tir quy 1 ndm 2000 (2000Q1) dén quy 2
nam 2019 (2019Q2). Ngudn sé liéu duoc sir dung trong nghién ciru nay dugc thu
thap tir Tong cuc Théng ké, Quy tién té quéc té (IMF). Cu thé Ia:

- Bién gia tri xuét khau va bién gia tri nhap khau cua Viét Nam dugc st
dung trong luan &n 1 logarit gia tri xuat khau (logxk) va logarit gié tri nhap khau
(lognk). Gia tri xuét khau va nhap khau lay theo quy, don vi tinh la triéu USD,
duoc thu thap tir ngudn caa Quy Tién té qudc té IMF.

- Bién thu nhap nudc ngodi duoc st dung 12 logarit thu nhap nudc ngoai
(loggdpf). Sé lieu thu nhap nudc ngoai duoc xac dinh bang tich nhan cua GDP
cac nude trong nhom dbi tac thuong mai cha yéu cua Viét Nam gom 18 qudc gia
va ving lanh thé Anh, An P9, Canada, Duc, Indonsia, Italy, Hongkong, Han
Qudc, Lién Bang Nga, Malaysia, My, Nhat, Singapore, Phap, Phillipine, Thai
Lan, Trung Quéc, Uc theo ty trong thwong mai caa cac nudc voi Viét Nam,
Tong thu nhap cac nude dbi tac dugc thu thap tir IMF véi don vi tinh 13 triéu
USD, tan suét theo quy va nam co s& 1a 2010 (IMF, 2020e).

- Bién thu nhap trong nudc 1 logarit cua tong san pham quéc noi Vit Nam
(loggdpvn). S ligu tong san pham qudc noi Viét Nam dugc thu thap tir Tong cuc
Thdng k&, tan suét theo quy, don vi tinh Ia triéu USD, ndm co s¢ la 2010.

- Bién diéu kién thuong mai ToT (Term of Trade) duoc xac dinh bang
chi s6 gia xuat khau chia cho chi sb gia nhap khau. Sé liéu chi s gia xuat khau
va chi sb gia nhap khau duoc ldy tir ngudn cua Tong cuc Théng ké véi nim co
sé la 2010.

- Bién ty gia thuc da phuong ciia VND st dung trong luan &n 1a logarit ty
gia thuc da phuong caa VND (logreer). S6 liéu ty gia thuc da phuong cua VND
dugc tinh tir ty gia danh nghia cta cac déng tién USD, KRW, AUD, THB, SGD,
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JPY, CNY, IDJ, EUR, GBP, MYR, HKD, PHP, RUB vé1 USD theo nam co sé&
la 2010, tan suat theo quy, duogc lay tir (IMF, 2020g).

- Bién dao dong ty gia thuc da phuwong ctia VND (VOL) dugc uéc luong
bang md hinh ARCH cua bién ty gia thuc da phuong ciia VND bang phan mém
EVIEW 6.

Gié tri trung binh va d6 léch chuan cua cac bién dugc md ta trong Phu luc 20.
3.3.3. Tinh dirng ciia cdc bién

Két qua cua cac kiém dinh ADF (Bang 3.2 va Phu luc 03) cho thay céc
bién ngoai trir bién dao dong ty gia hdi doai VOL, bién diéu kién thuong mai
ToT va bién thu nhap trong nudc loggdpvn thi déu khéng dung & gia tri caa
chung va ta c6 dugc chudi dung sau khi sai phan bac 1 véi bién gia tri xuat
khau logxk, gia tri nhap khau lognk, ty gia hoi doai thuc da phuong logreer va
loggdpf.

Bang 3.2: Kiém dinh tinh dirng Augmented Dickey- Fuller

L Gia tri phan tich (¢
Bién P ©

Sai phan

Théng ké t

muc y nghia 5%)

Xuat khau, logxk Khong sai phan -2,111215 -2,904198

Sai phéan bac 1 -3,287422** -2,904198
Nhap khau, lognk ~ Khong sai phan -1,65392 -3,524233

Sai phéan bac 1 -6,281131 * -3,524233
Thu nhap nudéc Khong sai phan -0,934757 -3,520307
ngoai, loggdpf Sai phan bac 1 -10,58997*** -3,520307
Thu nhap trong Khong sai phéan -6,258279 * -3,517847
nudc, loggdpvn
Ty gia thuc da  Khong sai phan -0,143131 -2,902358
phuong, logreer Sai phan bac 1 -3,135503** -2,902358
Volatility 5, VOL Khong sai phén -4,989109 * -3,520307
Diéu kién thwong Khong sai phan -3,501244 ** -2,902358

mai, ToT

Nguon: Tac gia uéc luong tir phan mém Eview 6

Cha y : *** ** * tirong ing voi mic y nghia 1%, 5% va 10%
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3.3.4. Dinh lwong mé hinh va phan tich két qui

Phan nay sir dung phuong phap udc luong binh phuong nho nhat OLS dé
udc luong tac dong cua ty gia thuc da phuong VND dén can can thuong mai cua
Viét Nam. Theo co sé |y thuyét trong phan trén thi viéc xem xét tac dong dén
can can thuong mai s& dugc tch ra xem su tac dong dén gia tri xuat khau va gia
tri nhap khau caa Viét Nam.

Thuc hién héi quy tac dong cac bién doc lap dén bién phu thuoc gia tri
xuat khau ta c6 dugc bang két qua nhu Phy luc 11. Biéu dién céc gia tri theo
Bang 3.3

Bang 3.3: Két qua wée hrong tic dong dao ddng ty gia thwe da phuwong dén
gia tri xuat khau caa Viét Nam tir quy 1 nim 2000 dén quy 2 nim 2019

Bién doc lap Bién phu thuoc (Dlogxk)
Hé s6 chan -0,157139 **

Dloggdpf 0,276859 *

Dlogreer(-2) 0,062848

VOL 6,987180*

ToT 0,000000161*

S6 quan sat 75

Nguon: Tac gia wéc lwong tir phan mém Eview 6

Ch thich: ** va * twong (ing véi mic ¥ nghia thong ké & 5% va 10%.

Két qua udc luong cho thdy cac hé sé ude lugng cua cac bién sé trong md
hinh déu c6 ¥ nghia théng ké vi mirc ¥ nghia thong ké nho hon 10% va déu cé dau
pht hop Véi Iy thuyét, trir bién ty gia thuc da phuong thi khéng ¢ ¥ nghia thong ké
do mirc y nghia théng ké I6n hon 10%. Hé s6 R? ¢6 gié tri & mic tir 17% la khé t6t
d6i vai md hinh chudi thoi gian. Thuc hién kiém dinh cac khuyét tat caa mé hinh
nhu tu twong quan, phuong sai sai s6 thay doi, tu twong quan. Hay néi cach khéc,
céc két qua ude lugng hdi quy dam bao dd tin cay vé mat théng ke.

M6 hinh khdng cd khuyét tat phuong sai sai s6 thay d6i khi thuc hién
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kiém dinh White
Gia thuyét: {Ho: khong cd hién twong phuong sai sai s6 thay doi
Hi: ¢6 hién twong phuong sai sai sd thay doi

Vi mtrc ¥ nghia F(20,55)= 0,0000 < 0,05 nén chap nhan Ho tic 1a khdng
c6 hién twong phuong sai sai s6 thay d6i (Theo Phuy luc 12).

M6 hinh khéng c6 hién tugng da cong tuyén vi ta tinh dugc hé sé phong
dai phuong sai VIF= 1,205<2,5 nén khdng cd dau hiéu da cong tuyén.

M6 hinh khong co hién tuong tu tuong quan do Durbin Waston = 2,5474
rat gan gia tri 2.

Pé kiém tra d6 nhay caa két qua nghién ctu ham xuét khau, thuc hién uéc
lwgng mo hinh ham gia tri xuat khau vai can trén va can dudi cua bién dao dong
ty gia hdi doai (VOL) véi bién d6 1a 5%. Gia thuyét (1) kiém dinh do nhay cua
két qua nghién ctu:

Ho: Khi VOL dao dong trong khoang +/-5% thi két qua khong thay doi

{ Hi: Khi VOL dao dong trong khoang +/-5% thi két qua co thay doi

Thue hién uée lugng véi can trén cia bién VOL ta thu dugc két qua theo
Phu luc 18. Ta kiém dinh gia thuyét (2):

Ho: Khi VOL dao dong trong khoang +5% thi két qua khong thay doi

{ Hi: Khi VOL dao dong trong khoang +5% thi két qua co6 thay doi

Tir bang két qua Phu luc 18 ta thay Prob. = 0,06 < 0,1 nén chap nhan Ho
bac bo Hi. Tuc la két qua khong thay doi.

Thuc hién udc lugng véi can dudi cia bién VOL ta thu dugc két qua theo Phu
luc 19. Ta kiém dinh gia thuyét (3):

Ho: Khi VOL dao ddng trong khoang -5% thi két qua khong thay doi

H1: Khi VOL dao dong trong khoang -5% thi két qua c6 thay doi

Tur bang két qua Phu luc 19 ta thiy Prob. = 0,06 < 0,1 nén chip nhan Ho
va bac bo Hi. Tuc la két qua khong thay d6i. Nhu vay, két hop két qua kiém dinh
(2) va (3) ta chap nhan Ho cua gia thuyét (1). Piéu nay cd nghia 1a két qua
nghién ctru khong thay doi.

Két qua udc luong chi ra rang hé s6 chan cua bién dao dong ty gia hoi
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doai thuc da phuwong REER 1a 16n nhat so véi cac hé s chan cua cac bién doc
lap con lai. Biéu nay cho thay vai trd cua bién VOL co tac dong nhiéu téi gia tri
xuat khau.

Déi véi bién thu nhap nude ngoai tac dong tich cuc dén gia tri xuat khau
va bién nay c6 y nghia théng ké (mirc y nghia 1a 1,2% nhé hon 5%). Piéu nay
phU hop véi gia thuyét nghién ciru dua ra trong Chuong 2. Mic tac dong caa thu
nhap nudc ngoai tac dong dén gié tri xuat khau twong d6i lon. Gia dinh céc nhan
t6 khac khong d6i, néu thu nhap nudc ngoai ting 1én 1% thi gia tri xuat khau
tang thém 0,277%. Diéu nay ciing da dugc chi ra khi tién hanh phén tich dinh
tinh vé tinh trang can can thuong mai. Khi cac nén kinh té nhu My roi vao suy
thoai, cac nuéc khu vue Chau Au roi vao khing hoang no cong thi gia tri xuat
khau suy giam nghiém trong, can can thwong mai cia Viét Nam ciing bi roi vao
tinh trang tham hut.

Bién ty gia thuc da phuong REER tac dong tich cuc téi gia tri xuat khau
nhung khong cé ¥ nghia théng keé.

Bién diéu kién thuong mai tac dong tich cuc toi gia tri xuét khau mic du
murc tac dong khong qua cao. Viée ting ToT c6 loi vi Viét Nam can xuat khau it
hon d& mua vao mot sé luong nhap khau nhét dinh. Diéu nay ciing cho thay gia
hang héa cia Viét Nam da c6 mot sy canh tranh v6i gia hang trén thé gidi. Trong
truong hop gia giam thi gia hang hoa xuét khau giam it hon so véi gia hang hoa
nhap khau.

Két qua ude luong cho thay bién dao dong ty gia thuc da phuong tac dong
tich cuc dén gia tri xuat khau. Néu dao dong ty gia thuc da phuong VND ting
1én 1%, trong diéu kién cac yéu té khac khong doi thi gia tri xuat khau cua Viét
Nam ting 1én 6,99%. Trong phan phan tich dinh tinh ciing cho thdy duoc mot
mdi quan hé dong bién giira sy diéu chinh bién d6 dao dong ty gia, ty gia trung

tdm ciaa NHNN va su cai thién cua can can thuong mai. Khi thuc hién dinh
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luong, két qua thuc nghiém chang minh cho nhan dinh trén 1a dung. Piéu nay
cho thay su diéu chinh ty gi4 trung tim ctia VND trong cac giai doan vira qua l1a
hop Iy trong viéc cai thién can can thuong mai. Khi NHNN thay d6i ty gia trung
tam hoic bién do dao dong ty gia thi ta thdy dong noi té déu c6 xu hudng mat
gia, ty gia tai cac ngan hang thuong mai theo kha sét ty gia thi truong. Diéu nay
cling dong nghia c6 dd mot sy bién dong cua ty gia hdi doai hay chinh 1a giy ra
dao dong ty gia hdi doai. Su diéu chinh cang manh va lién tuc caa NHNN thi dao
dong ty gia héi dodi cang ting 1én. Trong tinh toan gia tri REER ctia VND theo
ro tien gom céc qudc gia va vung lanh tho 1a ddi tac thuong mai chinh cua Viét
Nam thi gia tri nay hién dang 16n hon 1 va c6 chiéu huéng ting 1én. Dua theo ly
thuyét, rd rang diéu nay sé kich thich hoat dong xuat khau khién gia tri xuat khau
tang 1én. Cac hop dong ngoai thuong giita doanh nghiép & Viét Nam véi cac
doanh nghiép nudc khac déu s dung ngoai té 1am dong tién tinh toan va thanh
toan nén xu huéng mat gia VND trong thoi gian qua lai 12 ¢6 lgi hon cho céc
hop dong xuat khau. Hon nia, v&i su phat trién cua thi trudng phéi sinh nhu hién
nay. Cac doanh nghiép dé dang ky két cac cong cu phéi sinh cho cac tai san co
so tnhu ngoai t&, ¢6 phiéu hay hang hoa. Nén ddi véi cac doanh nghiép ngai rai
ro, ho c6 thé lua chon cach nady dé phong ngutra cac rui ro tai chinh déi véi doanh
nghiép cta minh. Khi d6, dao dong ty gia c6 ting 1én thi cac hop dong thuong
mai va hop dong phai sinh da ky tir truéc van cir duoc thuc hién boi doanh
nghiép da dua ton that vé mic minh chap nhan duoc.

Péi véi doanh nghiép xuat khau thich rui ro thi viéc bién dong ty gia cua
VND chi yéu theo xu huéng mét gia ciing 1a co hoi cho doanh nghiép tao ra
thém doanh thu tai chinh. Vi vay doanh nghiép van tiép tuc mo rong thi truong
va gia ting hoat dong xuat khau. Nhin vao co cau xuat khau cua Viét Nam cho
thiy, nhdm mit hang xuét khau 16n nhat cua nudc ta giai doan gan day 1a nhom

mat hang may tinh, san pham dién ta, dién thoai, may anh, may quay phim va
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linh kién, chiém hom 33% tong gi4 tri xuat khau. Pay lai ciing 1a nhém mat hang
nhap khau 16n nhat caa Viét Nam, chiém hon 24% tong gia tri nhap khau. Su
xuat hién cia Sam Sung, Canon va nhiéu doanh nghiép FDI trong linh vuc cong
nghé tai Viét Nam d phan nao lam thay ddi co cau xuat nhap khau hang hoa cua
Viét Nam trong giai doan tir 2010 dén nay. Trong xu huéng chuyén dich chudi
cung @ng hién nay va nhitng chinh séch kéu goi dau tu tir nuéc ngoai caa Viét
Nam thi nhitng bién dong vé ty gia hdi dodi ciing 1a nhitng yéu té ma cac doanh
nghiép FDI xem xét dén. Vi vay, tac gia thuc hién kiém tra mac dao dong ty gia
héi doai thuc da phuong cua VND trong thoi gian qua liéu c6 tac dong tich cuc
dén gia tri xuat khau nhém mat hang nay khéng, luan an da thyuc hién tinh toan
dua trén co so ly thuyét mo hinh uwéc lugng Chuong 2.

+ M0 ta cac bién

Udc luong dya trén sé liéu theo quy (quarterly data series) trong giai doan
tir quy 1 nam 2003 (2003Q1) dén quy 4 ndm 2017 (2017Q4). Ngudn sé liéu sir
dung duoc thu thap tir Tong cuc Théng ké, Quy tién té qudc té (IMF). Cu thé:

- Bién gia tri xuit khau nhém mat hang may tinh, san pham dién tir, dién
thoai, may anh, may quay phim va linh kién dugc st dung trong luan an la
logarit gia tri xuat khau (logxklk). Gié tri xuat khau lay theo quy, don vi tinh 1a
triéu USD, duoc thu thap tir (Tong cuc Théng ké, 2017).

- C4c bién doc lap nhu bién thu nhap nudc ngoai gdpf, bién dicu kién
thuong mai ToT, bién ty gia thuc da phuong cia VND, bién dao dong ty gia
thue da phuong VOL duoc ldy va tinh toan nhu muc 3.3.2.

Gia tri trung binh va do Iéch chuan cua céc bién duoc md ta trong Phuy luc 20.

+ Tinh ding céc bién

Két qua cua cac kiém dinh ADF (Bang 3.4 va Phu luc 03) cho thay céc
bién ngoai trir bién dao dong ty gia hdi doai Vol, bién diéu kién thuong mai ToT

va bién thu nhap nudc ngoai loggdpf va bién ty gia thuc da phuong logreer 13
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khong diung & gia tri cua ching va ta c6 dugc chudi ding sau khi sai phan bac 1.

Bang 3.4: Kiém dinh tinh dirng Augmented Dickey- Fuller

Gia tri phén tich (¢

Bién Sai phan Théng ké t N
muc y nghia 5%)

Xuat khau linh Khéng sai phan 0,513103 -3,548208
kien  dién  ta, Saiphanbacl -6,377159*** -3,548208
logxklk

Thu nhap nudéc Khong sai phan 0,724686 -3,552666
ngoai, loggdpf Sai phan bac 1 -9,094120*** -3,552666
Ty gia thuc da Khong sai phan 0,450531 -3,548208
phuong, logreer Sai phan bac 1 -8,464284*** -3,548208
Volatility 5, VOL  Khong sai phan -7,088369*** -3,546099
Piéu kién thwong Khong sai phan -2,536220 -3,557472
mai, TOT Sai phan bac 1 -3,57088*** -3,557472

Ngudn: Tac gia wéc lugng tir phan mém Eview 6

Chuy @ *** ** * trong tng voi mic ¥ nghia 1%, 5% va 10%.

Thuc hién u6c luong theo phuong phap OLS trén phan mém EqQVIEW 6

ta thu dugc bang gi4 tri nhu Phu luc 13, két qua duogc thé hién dudi Bang 3.5

dudi day:

Bang 3.5: Két qua wée hrong tic dong dao ddng ty gia thwe da phuwong dén

gia tri xuat khau nhém hang may tinh, san pham dién ti, dién thoai, may

anh, may quay phim va linh kién cia Viét Nam tir quy 1 nim 2003 dén quy
4 nam 2017

Bién doc lap Bién phu thudc (Dlogxk)
Dloggdpf 0,825973 ***

Dlogreer 1,045480***

VOL 18,57983*

ToT 0,357773

S6 quan sét 59

Nguon: Tac gia uéc luong tir phan mém Eview 6

Chu thich: ***, ** va * twong (g Vi mic ¥ nghia thong ké ¢ 1%, 5% va 10%.
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Céc hé sb udc luong cua cac bién sd trong md hinh déu cé y nghia théng
ké vi mac ¥ nghia théng ké nhé hon 10% trir bién diéu kién thwong mai thi
khong c6 ¥ nghia théng ké do muc ¥ nghia thong ké 16n hon 10%. Hé s6 R? ¢6
gia tri & muc tir 18,89% la kha tét ddi véi mé hinh chudi thoi gian. Thuc hién
kiém dinh céc khuyét tat ciia mé hinh nhu tu twong quan, phuong sai sai s6 thay
d6i, tu twong qua déu khdng co. Hay néi cach khéc, cac két qua udc lugng hoi
quy dam bao d tin cay vé mit thong ké.

M6 hinh khdng cd khuyét tit phuong sai sai s6 thay d6i khi thuc hién
kiém dinh Breusch-Pagan-Godfrey
Gia thuyét: - Ho: khong c6 hién tugng phuong sai sai s6 thay doi

{ H1: ¢ hién tuong phuong sai sai s6 thay doi

Vi muc y nghia F(4,54)= 0,9562> 0,05 nén chap nhan Ho tic 1a khdng c6
hién tugng phuong sai sai s6 thay doi (Theo Phy luc 14)

M6 hinh khdng c6 hién tugng da cong tuyén vi ta tinh duoc hé s6 phong
dai phuong sai VIF=1,23< 2,5 nén khong c6 dau hiéu da cong tuyén.

Mo hinh khdng cé hién tugng ty twong quan do Durbin Waston = 1,501
rat gan gia tri 2.

Nhu vay, bang thuc nghiém di chi ra bién dao dong ty gia da phuong cua
VND c¢6 tac dong tich cuc dén gié tri xuat khau nhom hang may tinh, san pham
dién twr, dién thoai, may anh, may quay phim va linh kién va mac tac dong khé
manh. M tac dong caa bién VOL van la cao nhat so véi céac bién doc lap khac.
Néu dao dong ty gia tang thém 1% thi gia tri xuat khau nhdm nganh hang nay sé
tang thém 18,579%. Va su bién dong cua ty gia thuc da phuong REER trong thoi
gian qua ciing da c6 sy tac dong tich cuc rd rét voi do tin cay I1én tdi 99%. Piéu
nay dung véi ly thuyét kinh té, khi ma déng Viét Nam mat gia thi hang hoa Viét
Nam s& trg nén ré hon so voi hang hoa nudc ngoai. Viét Nam sé tré nén hap dan
hon véi cac nha dau tu nuéc ngoai khi thuc hién dau tu san xuat tai day va xuat

khau hang hoa ra thé gigi. Hai két qua thu duoc co nghia rat 16n trong viéc nhin
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nhan diéu chinh ty gia trong thoi gian qua cia NHNN la dung dan khi ma Viét
Nam dang dan déng vai trd quan trong trong chudi gia tri toan cau. Doi voi bién
thu nhap nuéc ngoai cd dau mic do tac dong kha tuwong dong dén gia tri xuat
khau nhém hang may tinh, san pham dién ta, dién thoai, may anh, may quay
phim va linh kién so véi tic dong dén gia tri xuat khau chung ca nudc. Tuy
nhién, bién diéu kién thwong mai ToT thi lai khong co y nghia thong ké. Piéu
nay co6 thé hiéu do day 1a nhom mat hang cha yéu 1a duoc bén doanh nghiép
nudc ngodi thué ngoai tai Viét Nam nén sau khi thuc hién san xuét trong nudc
xong thi xuat sang nudc khac va khéng phu thudc nhiéu vao chi sé gia xuat khau
va chi sé gia nhap khau.

- Thuc hién wéc luong tac dong cua dao dong ty gia héi doai thuc da
phuong d6i véi gia tri nhap khau cua Viét Nam tir quy 1 ndm 2000 dén quy 2
niam 2019 ta thu dugc két qua theo Phu lyc 15 va biéu dién két qua theo Bang 3.6
dudi day.

Bang 3.6: Két qua wée lwgng tac ddng dao ddng ty gia dén gia tri nhap khau

cia Viét Nam tir quy 1 nim 2000 dén quy 2 niam 2019

Bién doc lap Bién phu thudc (Dlognk)
Loggdpvn(-2) 0,004878 **
Dlogreer(-2) -0,275996*

VOL(-3) -0,754472

S6 quan sat 73

Ngudn: Tac gia uéc luong tir phan mém Eview 6

Chil thich: ** va * twong 1ng Véi mitce y nghia thong ké 1a 5% va 10%

Két qua udc luong cho thdy cac hé sb ude luong cua cac bién sb trong mo
hinh déu ¢ ¥ nghia thong ké vi mic ¥ nghia nhé hon 10% va déu c6 dau phu
hop véi ly thuyét, trir bién dao dong ty gia thuc da phuong VND thi khong c6 ¥
nghia théng k& do mic y nghia muc y nghia 16n hon 10%. Thuc hién kiém dinh

cac khuyét tat cia mo hinh nhu ty twong quan, phuong sai sai sé thay doi, tu
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tuong quan va phan phdi chuan cta phan du déu thoa man khdng cd khuyét tat.
Hay noi céch khac, cac két qua udc luong hdi quy dam bao do tin cay vé mit
thong ké.

M6 hinh khdng cd khuyét tit phuong sai sai s6 thay d6i khi thuc hién
kiém dinh Breusch-Pagan-Godfrey
Gia thuyét: r Ho: khdng c6 hién tuong phuong sai sai s6 thay doi

{ Hi: ¢6 hién twong phuong sai sai sd thay doi

Vi muc y nghia F(3,69)= 0,1614> 0,05 nén chap nhan Ho tac 1a khdng co
hién tuong phuong sai sai sb thay ddi (Theo Phu luc 16).

M6 hinh khong c6 hién tuong da cong tuyén vi ta tinh duoc hé sé phong
dai phuong sai VIF=1,0087< 2,5 nén khdng cd dau hiéu da cong tuyén.

M& hinh khong c6é hién tuong tu twong quan do Durbin Waston=
1,948280 rat gan gia tri 2.

Kiém dinh phan du phan bd chuan véi gia thuyét
Gia thuyét: [ Ho: phan du khong phan bé chuan

{ Hi: phan du phan bé chuan

Str dung kiém dinh Jarque Bera c6 Probability = 0,175936 do vay bac bo
Ho chap nhan Hs tic 1a phan du phan b chuan (Theo Phy lyc 17).

Dya vao Bang uéc luong caa md hinh cho thay bién thu nhap trong nudc
tac dong tich cuc dén gia tri nhap khau va c6 y nghia thong ké vi muirc y nghia
nhé hon 5% va c6 do tré sau 2 quy. Néu GDP trong nudc tang thém 1% thi sau 2
quy gia tri nhap khau s& tang thém 0,005%. Diéu nay dung theo ky vong gia
thuyét dua ra trong Chuong 2. Khi thu nhap cua nguoi dan tang Ién thi nhu cau
tiéu dung hang hoa nudc ngoai cling tang. Tuy nhién, viéc tang trudéng caa GDP
chua tac dong tirc thi dén gia tri nhap khau ma sau do tré 1a 2 quy thi gié tri nhap
khau moi ting 1én. Béi vi cac doanh nghiép nhap khau chua nhan thay cau ting
ngay lap tc. Cong véi do 1a co do tré trong viéc tim kiém, dam phén, ky két va

giao hang tir nudc ngoai ve.
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Bién ty gia thuc da phuong REER c6 tac dong nghich chiéu voi gia tri
nhap khau hang hoa. Hé sb udc luong cua bién REER c6 gia tri 16n nhat so véi
cac bién doc 1ap co ¥ nghia thdng ké. Piéu nay cho thay vai tro tac dong 16n cua
bién ty gia thuc da phuong dén gia tri nhap khau. Néu ty gia thuc da phuong
tang 1én 1% thi gia tri nhap khau s& giam di 0,276%. Mdi quan hé nay ciing diing
véi gia thuyét kinh té boi vi khi REER ting tirc dong Viét Nam méat gia so véi ro
cac dong tién duoc xac dinh 1én REER. Dan t6i gia hang héa nudc ngoai tré nén
dat do hon so véi trude kia. Khién nhu cau tiéu dung hang héa nudc ngoai giam
kéo theo gid tri nhap khau hang hoa giam va can can thuong mai duoc cai thién.
Dua vao mé hinh cho thiy su tac dong nay c6 do tré sau 2 quy. Tac 1a sy mat gia
d6ng noi té chua phan &nh tac thi téi gia tri nhap khau nén chua cai thién ngay
dugc can can thuong mai. Diéu nay ciing da duoc chi ra hiéu tng tuyén tinh J.

Bién bién dao dong ty gia hdi doai thyc da phuong VOL tac dong khdng
rd rang dén gia tri nhap khau vi mic ¥ nghia 16n hon 10%. Tuy nhién, diéu nay
cling phu hop véi nhiing nghién cau trude day trén thé gidi (Hooper P. va
Kohlhagen S., 1978). Do trinh do c¢6ng nghé cua Viét Nam chua cao do vay nén
kinh t& van phai nhap khau nhiéu méay mac, thiét bi, cac san pham c6 ham
lugng cdng nghé cao...Cung véi d6 1a hoat dong san xuat dé xuét khau hang
hoa ra thi truong thé giéi caa cac doanh nghiép FDI trong nhém hang héa may
tinh, dién thoai, may anh, camera, linh kién, dién tir; hang da giay va may
mic... can nhap khau nguyén vat liéu, ban thanh pham tir cac Venor dé thyc
hién san xuat. Nén du néu ty gia co bién dong manh hay khong di chiang nia thi
cac doanh nghiép van phai nhap khau nhiing nguyén vat liéu va ban thanh
pham nay. Nhin vao co cau nhap khau hang hda cua Viét Nam giai doan 2000-
2019 day ciing chinh 13 nhitng mat hang chiém ty trong 16n nhat. Pay 1a nhiing
nguy@n nhan ly giai cho viéc chua thay rd sy tac dong cua dao dong ty gia dén

gia tri nhap khau hang hoa.
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3.4. Panh gia chung tac dong cia dao dong ty gia hoi doai dén can can
thwong mai Viét Nam

3.4.1. Mgt sé két qud dat dwoc

1) Cdn cdn thiwong mai cua Viét Nam trong nhitng nam gan dday da cé nhimg
chuyén bién tich cyec.

Giéa tri cua can can thing du lién tyc tir nim 2016 dén nira dau nam 2019.
Téc @6 tang cua gi tri xuat khau cao hon toc do ting cua gia tri nhap khau. T
co cAu xuat khau cha yéu 1a gia cong, san pham thd, tai nguyén khoang san thi
hién cd sy chuyén dich manh theo hudng gia tang cac san pham ché bién ché tao,
chi trong cac san pham c6 ham lwogng cdng nghé va chat xam cao. Bén canh do,
gia tang khai thac mat hang chu yéu st dung nguy@n vat liéu tai chd, st dung
nhiéu lao dong trong nuéc. Chl trong nang cao gia tri gia cong va chat luong
tirng san pham xuat khau, ting ti trong hang ché bién sau bang céng nghé mai
trong kim ngach xuat khau.

2) Tang trwong kim ngach xudt khau hang héa virot muc tidu Chién lroc phét
trien kinh té- xa héi giai doan 2001-2010.

Muc tang truong dat binh quan 17,42%/nam, nhanh hon tbc do tang
truong GDP trén 2,4 lan (GDP tang binh quan 7,21%/mam), vuot muc tiéu Chién
lugc phéat trién kinh té - x& hoi giai doan 2001 — 2010 da dé ra.

Viét Nam cang ngay tham gia sau hon vao chudi gia tri toan cau. Co sy
thay doi 16n vé co cau xuat khau Viét Nam. Co cau chuyén sang cac mat hang
cdng nghiép ché bién, linh kién dién tu.

3) Toc do tang kim ngach nhdp khdu da c6 xu hwong giam manh trong nhiing
nam gan day.

Maic du gia tri kim ngach nhap khau van ting nhung toc doc ting c6 xu
huéng giam va thap hon téc d6 giam cua gia tri xuat khau. Hon nira kim ngach
nhap khau van tang ma ty trong cia nhom nguyén vat liéu lai giam cho thay kha

nang dap ¢ng phan nao cia nguyén, nhién, vat liéu trong nudc cho dau vao san
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xuat. Diéu nay s& 1a mot tin hiéu tét trong nganh cong nghiép phu tro cua Viét
Nam da phan nao dap tng cho hoat dong san xuit trong nudc.

4) Thi truong xudt, nhdp khau hang héa cua Viét Nam ciing tré nén da dang
hon.

S6 lwgng thi truong xuat khau da tang gap hon 1,4 1an sau 10 nam tir 160
thi treong 18n trén 230 thi truong. Co cau thi truong xuat, nhap khau da co su
chuyén dich theo huéng giam dan 18 thuoc vao thi trudng Chau A. Thi truong
M¥ van la thi truong xuat khau I6n nhat cua Viét Nam. Thi truong Chau Au
ngay cang duoc ma rong véi viec ky két hiép dinh thuong mai tu do vai khu vie
nay.

5) Hoat dong dau tir cuia khu vuec FDI vao thi truong trong miede gia tang, tao ra
cac cum, khu céng nghiép trén ca nuwoc.

Trong béi canh chuyén dich co cau kinh té toan cau sau dai dich nhu hién
nay thi dy bao hoat dong FDI vao Viét Nam sé& con tiép tuc tang. Kim ngach xuat
khau cua khu vuc FDI chiém téi 70% kim ngach xuat khau ca nuéc. Lam giam
bot cho sy thdm hut can can thuong mai gay ra boi nhap siéu khu vuc doanh
nghiép trong nudc.

6) Hang hoa Viét Nam c6 loi thé thirong mai hon S0 Véi cde nuée doi tac.

Dién bién ty gia hdi doai USD/VND bién dong theo chiéu hudng ting ty
gia trong ca giai doan 2000-2019. Tuy nhién chi s6 ty gia thuc da phuong cua
VND Ién hon 1 trong nhiing giai doan gan dy va dy béo ting tiép trong tuwong
lai. Do @6 thi hang hoa Viét Nam s& cd loi thé thwong mai hon giup kich thich
thang du can can thuong mai trong thoi gian téi. Viée didu tiét ty gia hoi doai
cia NHNN theo huéng néi long va theo sat dién bién thi truong van la hanh
dong dung dan.

Bén canh d6, tir dinh lugng cho thay viée ting ToT ¢6 loi vi Viét Nam can
xuat khau it hon dé mua vao mot sé luong nhap khau nhat dinh. Gia hang hoa

ctia Viét Nam c6 canh tranh véi gid hang trén thé gigi. Trong trudng hop gia
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hang hoa thé gidi giam thi gia hang hoa xuat khau giam it hon so véi gia hang
héa nhap khau.

7) Dao dong ty gia thuee da phwong VND ¢6 tdc déng tich cuc va manh dén gia
tri xuat khau cia Viét Nam.

Két qua thuc nghiém chi ra néu dao dong ty gia thuc da phuong VND
tang 1én 1%, trong diéu kién céac yéu t6 khac khong doi thi gia tri xuat khau cua
Viét Nam ting 1én 6,99%. So véi tac dong caa cac bién doc 1ap khac thi muc tac
dong nay 1a manh nhat. Nhu vay, viéc diéu tiét ty gia hdi doai trong thoi gian
qua cua NHNN 1a phu hop véi viéc néi long ty gia hoi doai mang lai tac dong
tich cuc cho hoat dong xuét khau hang hoa Viét Nam.

8) Dao déng ty gid da phirong ciia VND c6 tdc déng tich cuee dén gid tri xudt
khau nhém hang may tinh, san phdm dién tir, dién thoai, mdy dnh, mdy quay
phim va linh kién va murc tac dong kha manh.

Pay 1a nhom hang xuat khau 16n nhit hién nay ciia Viét Nam. Két qua
wéc luong vé hudng va mirc do tac dong déu t6t. Néu dao dong ty gia ting thém
1% thi gi4 tri xuat khau nhom nganh hang nay sé ting thém 18,579%.

9) Thu nhdp trong niréc, thu nhdp nuée ngoai, diéu Kién thuwong mai, ty gia hoi
dodi thuc da phirong ciing c6 nhitng tdc dong tich cuc nhdt dinh dén gia tri xuat
khdu va gia tri nhap khau.

Nhu vay, viéc phét trién mo rong thi truong thé gisi trong nhiing giai
doan qua la hop ly. Phan nao gilp cai thién duoc can can thwong mai. Thu nhap
nudc Ngoai cua cac quoc gia do6i tac ting tic dong ting gia tri xuat khau. Bén
canh viéc mé rong phat trién thi truong xuat khau ra thé gisi thi thi truong trong
nudc van can dugc chd trong quan tm. Nhu cau nhap khau hang tiéu dung,
lwong thuc, thuc pham cua thi trudng trong nudc hién nay kha cao.

3.4.2. Mgt sé ton tai, han ché
1) Trong toan bé thoi ky chién liwpc 2001-2010, cdn cdin thiong mai ludn ludn &

trong tinh trgng nhdp siéu.
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Nam 2001 nhap siéu 1a 1189 triéu USD, chiém 7,9% so vé&i xuat khau thi
dén nam 2010 1a 12600 triéu USD va chiém 17,46% so vai xuat khau. (Téng cuc
Théng ké, 2018a). Diéu nay da gay ra ap luc 16n dbi véi NHNN trong viée diéu
tiét cung cau ngoai té trong nén kinh té.

2) Mdc dii can can thwong mai dat thang duw trong nhitng nam gan day nhung
mutc thang die chwa cao. Va van ton tai nhiing yéu té gdy dao chiéu trang thai
can can.

Nhin vao co ciu xuit nhap khau hang hoa trong giai doan gan day thi mot
phan thing du can can thuong mai dugc tao ra tir hoat dong gia cong linh kién,
dién tr. Ma gié tri thang du tao ra tir hoat dong nay sé khéng cao bai vi phia
nhan gia cong khdng can bo nhiéu chat xam vao trong san pham do mau mé,
nguyén vat liéu, ban thanh pham da sin cd. Va phi gia cong phu thudc nhiéu vao
murc bén dat gia cong dua ra. Hon nita, hién nay chi phi lao dong cling tang 1én.
Cudc cach mang cong nghiép 4.0 dang dién ra trén pham vi toan cau va lan téa
sang ca Viét Nam, may moc dan thay thé con ngudi trong lao dong san xuat. Vi
vay doi hoi chat lugng ngudn lao dong can phai nang cao chtr khéng chi dyua vao
lao dong chan tay.

3) Thi truwong thirong mai cia Viét Nam tuy di da dang theo cd chiéu réng va
chiéu su. Nhung nhiing thi trieong truyén thong van 1a cha lyc.

Ty trong xuat, nhap khau vao cac thi trudng nhu Hoa Ky, Trung Quéc,
khu vyc Lién minh Chau Au van ludn chiém ty trong cao nhat. Do vay néu c6
nhitng cu séc kinh té nhu giai doan 2008-2010 thi trang thai can can thuong mai
s& bi tac dong kha nghiém trong. Do vay, Viét Nam can tiép tuc ma rong thi
truong va da dang hoa san pham xuat khau hon nira. Giam bét phu thudc vao
ngudn tu lidu san xuat, nguyén vat liéu tir nudc ngoai. Viéc ma rong thi truong
tiéu thy nudc ngoai tién hanh song song véi phat trién thi truong trong nudc. Bai
thuc té nhu cau tiéu dung trong nudéc 1a cao va hién ching ta van nhap khau mot

luong 16n lwong thue, thuc pham tir nude ngoai.
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4) Cdn cdn thwong mai thing dw nhung khu vuc doanh nghiép nha mieéc thi xuat
khau rong van am lién tuc tir ndm 2000 dén nay.

Xuat khau rong khu vuc doanh nghiép FDI dat cao con khu vuc doanh
nghiép nha nudc thi chua duoc cai thién. Déi voi doanh nghiép FDI vé lau dai thi
ho s& chuyén lgi nhuan vé nudc. Phan lgi ich ma ching ta ky vong thu dugc d6 1a
thué thu nhap doanh nghiép, phét trién co s ha tang di kém véi san xuat, tao thém
cong an viéc 1lam cho lao dong dia phuong. .. Tuy nhién, hién nhiéu doanh nghiép
FDI lién tiép bao 16 trong két qua kinh doanh cing véi d6 1a cac van dé vé &
nhiém moi trudng.

5) Vdn dé neo ty gia

Neo ty gi4 chi 1a nhat thoi vi Chinh Phu thuong phai pha gia dong tién hay
tham chi 14 tir bo ché do ty gia cd dinh khi su can thiép vuot ngodi kha ning.
Viéc diéu tiét ty gia hoi doai kha 1a bi dong theo thi truong. Hién nay, khi can
can thuong mai, can can thanh toan da co thang du cong véi ludng vén nhu kiéu
héi, von dau tu... db vao giup ting du trit ngoai héi thi Ngan hang Nha nuéc o
thé chuyén d6i ty gia linh hoat hon. Viéc chuyén d6i nay dang duogc thuc hién
theo co ché ty gia trung tdm duoc &p dung tir ngay 31/12/2015.

Nhiing vian ban phap Iy lién quan toi van dé ty gia, diéu hanh va co ché ty
gia hién hanh nhu Luat Ngan hang Nha nuéc (Qudc hoi, 2010), Thong tu sd
70/2014/ND-CP (Chinh phu, 2014), Nghi dinh sé 156/2013/ND-CP (Chinh phu,
2013), Thong tu s6 15/2015/TT-NHNN (Ngan hang Nha nudc, 2015c), Quyét
dinh s6 2730/QD- NHNN (Ngan hang Nha nudc, 2015a). Theo Quyét dinh sb
2730/QP- NHNN, hang ngay Ngan hang Nha nudc céng bd ty gia trung tam cua
Pong Viét Nam voi Do la My trén trang thong tin dién tir cia Ngan hang Nha
nudc. Ty gia trung tdm cua Dong Viét Nam voi Do la My duoc xac dinh trén co
s& tham chiéu dién bién ty gia binh quan gia quyeén trén thi truong ngoai té lién
ngan hang, dién bién ty gia trén thi truong qudc té cua mot sé dong tién cua cac

nudc ¢d quan hé thuong mai, vay, tra no, dau tu 1on véi Viét Nam, cac can doi
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kinh té vi mo, tién té va muc tiéu chinh sach tién té. Hién nay ro tién dé xac dinh
gom 8 dong tién d6 1a USD, EUR, CNY, THB, JPY, SGD, KRW, TWD. Tuy
nhién, trong Quyét dinh dua ra thi ro tién t¢ dé xac dinh ty gia trung tdm ciing
chua néu rd rang va dinh ky bao 1au thi s& diéu chinh ro tién té do.

6) P M& Cira thwong mai ngay cang tang sé khién nén kinh té phai doi mat véi
nhiéu cl séc hon.

Trong két qua dinh luong chi ra thu nhap nudc ngoai tac dong tich cuc,
manh dén gié tri xuat khau. Gia tri xuat nhap khau hang hda Viét Nam bi chiu
tac dong nhiéu bai nén kinh té thé giéi. Do d6, néu nén kinh té thé gidi roi vao
suy thoai thi thuong mai cia Viét Nam ciling bi sut giam va nguoc lai. Cung va
cau ngoai té trong nén kinh té ludn bi tac dong nhiéu boi ting truong kinh té thé
gidi. Va nhu vay thi ché do ty gia linh hoat c6 hiéu qua hon trong phan ng Véi
cl sdc. Nén day s& 1a dong lyc tot d& NHNN mo rong tinh linh hoat cua ty gia
hdi doai.

Nén kinh té dang trong giai doan ting truéng tot. Mot sb nghién ciu chi
ra rang cac quoc gia nén roi bo ché do ty gia cd dinh trong khi moi thir dang dién
ra tot dep. Tac 1a kha nang chuyén doi ty gia thanh cong cao hon néu cac qubc
gia tan dung thoi diém khi ting truéng manh, dong vén nuéc ngoai doi dao va ty
gia dang chiu ap luc Ién gia.

7) Mite dao dong ty gia hoi dodi thiee da phwong VND ting cé tdc dong tich cuc
téi gid tri xuat khau hang héa cia Viét Nam. Tuy nhién, mize dao déng ty gia nay
chu yéu bi gay ra bai sw mdt gia ciia dong ni té.

Vay néu trong truong hop khi thing du thwong mai qua cao cong Voi
dong vén d6 vao qua muc thi mac do dao dong ty gia hoi doai ting co thé do su
Ién gia caa dong noi té vay lidu rang moi quan hé trén c6 thay d6i khong? Do do,
viéc diéu chinh linh hoat ty gia héi doai cling can xem xét theo ca khia canh 1én

gia ciia d6ng noi té.
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3.4.3. Nguyén nhan ciia nhiing tén tgi, han ché

- Nén kinh té Viét Nam dang trong qua trinh cong nghiép héa. Nganh san
Xuat phu tro trong nudc con yéu nén phai nhap rat 16n nhém hang tu liéu san
xuat (chiém toi hon 90% tong kim ngach nhap khau), va nguyén liéu vat liéu
phuc vu san Xuét.

- Do nén kinh té Viét Nam bi chiu nhitng anh huéng xau cia cudc khung
hoang tai chinh tién té toan cau nam 2008, khang hoang no cong nam 2010 tai
khu vuc Chau Au va gan day nhat 1a dai dich Covid- 19 lan rong toan thé gioi.
Do d6, kim ngach xuat khau giam va kim ngach nhap khau ciing giam. Can can
thuong mai bi tac dong xau di.

- Hoat dong gia céng hang hoéa chiém phan Ién trong hoat dong san xuét
xuat khau hang héa. Phia bén dit gia céng co van dé vé tai chinh va thi truong
tidu thy thi s& tac dong truc tiép téi hoat dong san xuat gia cong tai Viét Nam.
Do d6, cac doanh nghiép Viét Nam can chii dong va tham gia vao chudi gia tri
todn cau vai vai tro 1a nha cung cap, nha san xuat hang héa nhiéu hon nira.

- Hé thdng phap luat con chua chat ché. Bén canh nhiing chinh séch kéu goi
va hd trg céc doanh nghiép FDI thi ciing can c6 cac hé théng van ban phép luat
diéu chinh cac d6i twong doanh nghiép nay ciing nhu nhitng hoat dong lién quan
can chat ché va c6 tam nhin rong. Nhiing ché tai phat can nghiém minh va c6 tinh
ran de cao trong viéc xur ly cac doanh nghiép vi pham phép luat.

- Trinh @ nhan luc trong linh vuc xuat nhap khau, logistics va quan Iy chudi
cung tng con han ché. Hién con chua dap ung du nhu cau trén thi trudng.

- Thi truong phai sinh tai Viét Nam con chua phét trién manh dé doanh
nghiép str dung linh hoat trong phong ngura rai ro ty gia hoi doai. Pong Vieét
Nam bién dong phan 16n theo xu huéng mat gia. Biéu nay khién chi phi nhap
khau hang hoa trong nudc tré 1én dit hon. Cac doanh nghiép nhap khau d6i mat
Vi riii ro ty gia hbi doai. Miac du hién nay cac Ngan hang thuong mai Viét Nam

c6 cung cip cac cong cu phai sinh (CCCPS) dé doanh nghiép cé thé sir dung
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phong ngira rii ro. Nhung nhin nhan thyc tién vé kim ngach sir dung cac cong cu

phai sinh tai cac ngin hang thuong mai tai Viét Nam hién nay thi con kha khiém

tén, doanh thu tir hoat dong nay con thap. Theo nghién ciru caa tac gia tai mot so

ngan hang thuong mai cho thay nghiép vu tai chinh phai sinh da xuat hién & Viét

Nam tir nhitng ndm 1990, cha yéu Ia tai cAc ngan hang c6 giao dich véi cac ngan

hang nudc ngoai. Mot s6 ngan hang 16n nhu: Ngan hang Ngoai thuong Viét

Nam (Vietcombank), Ngan hang Pau tu va phat trién Viét Nam (BIDV), Ngan

hang Coéng thuong (Viettinbank)...ciing di trién khai cac nghiép vu nhu: mua

ban ngoai té ky han, hoan doi, hop déng twong lai...cho cac doanh nghiép c6

nhu cau sir dung ngoai té va trao d6i hang hda, dich vu trong thanh toan qudc té.

Bang 3.7: L&i rong tir cac céng cu phai sinh cia mét s6 ngan hang thwong

mai Viét Nam tir nim 2012 dén niim 2015

5 Ngan hang VCB BIDV Agribank Vietinbank

Nam Pon vi TYVND % TyVND % TyVND % TyVND %
Thu nhap tir CCCPS 265,360 427,682 11,519 1.715,871
Chi cho CCCPS 1.352,441 406,843 2.589,066

2015 Lai rong tir CCCPS -87,081 O 20,839 0,26 11,519 0,30 -873,195 O
Loi nhuan trudc thué  6.827,457 100 7.948,656 100 3.820,605 100 7.345,441 100
Thu nhap tr CCCPS 181,014 680,054 678,269
Chi cho CCCPS 730,745 1.121,434 11.005 1.523,023

201 La&i rong tir CCCPS 549,731 0 441380 0 -11.005 0 -844,754 O
Loi nhuan truge thué  5.844,067 100 6.297,033 100 2.528,406 100 7.303,461 100
Thu nhap tr CCCPS 283,942 1.176,509 10,447 136,280
Chi cho CCCPS 1,181,486 922,098 1,279 154,897

2013 Lai rong tirt CCCPS -897,544 0 254,411 481 9,168 0,37 -18617 O
Loi nhuan trudc thué  574,3076 100 5.289,956 100 2.456,780 100 7.750,622 100
Thu nhap te CCCPS 500,330 213,519 6,652 224,161
Chi cho CCCPS 449,987 149,420 10,393 39,707

2012 Lai rong tir CCCPS 50,343 0,87 64,099 1,72 -3,741 0 184,454 2,26
Loi nhuan trudc thué  5.764,298 100 3.723,717 100 1.626,128 100 8.167,900 100

Ngudn: Bao céo thuong nién 2012, 2013, 2014, 2015 cua cac ngan hang VCB,
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BIDV, Agribank, Vietinbank

Dua vao Bang 3.7 ta thay ty trong loi nhuan ctia cac cong cu phai sinh 1a
rat thap so vé6i loi nhuan cua cac ngan hang va tham chi ¢6 nhiéu ndm con gy ra
18, vi du nhu nam 2014 thi ca bon ngan hang déu bi 16 tir hoat dong nay.

Theo s6 liéu tir bao cao thuong nién cua VCB hop ddng phai sinh cha yéu
ctia ngan hang thuc hién 1a hop dong hoan d6i va hop dong ky han. Déi véi ngan
hang BIDV trong giai doan nay ciing nhu ngan hang VCB chil yéu cung cap hai
loai hop ddng phai sinh 14 ky han va hodn doi. V& phia ngan hang Agribank mtrc
thu tir cac cong cu phéi sinh 1a thap nhat trong sé bén ngan hang dugc nghién
ctru. Cac cong cu phai sinh dugc giao dich giai doan nay chi ¢6 hop ddng hoan
d6i tién té va hop dong ky han tién té. Tai Vietinbank c6 giao dich ca hop dong
tuong lai ngoai hai hop ddng hoan ddi va ky han nhu cac ngan hang trén. Muc
thu tir cac cong cu phai sinh ciing luén cao tuy nhién c6 thé thdy 13 hiéu qua thi
khong cao.

Qua day ta thay du 1a top ngan hang 16n nhit & Viét Nam hién nay nhung
hiéu qua kinh doanh tir cic céng cu phai sinh chua cao, cic san phdm phai sinh
cung cép chua da dang. Mot phan nguyén nhan ciing do nhan thirc ctia cac doanh
nghiép ¢ Viét Nam v& quan tri rui ro tai chinh bang cic cong cu phai sinh con
thép. Mat khac, vi day la cac nghiép vu hién dai, phtrc tap nén doi héi doi ngili nhan
vién ngan hang phai c6 trinh do chuyén mén cao, méi c6 thé tu van cho cac doanh
nghiép thuc hién cac nghiép vu phai sinh.

Pé thay rd hon viée sir dung cong cu phai sinh dén hoat dong kinh doanh
ctia ngan hang, nghién ctu dua ra gia dinh ngan hang cung cap dich vu chinh 1a

tin dung va c6 cung cap dich vu phai sinh.
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Bang 3.8: Tén bién héi quy

Bién sb Tén bién Cong thuc
y X Y: Hiéu qua kinh doanh Loi nhuan sau thué
Bién phy thuge ngan hang Chi phi hoat dong
X1: Hi¢u qua hoat dong Du n¢ tin dung
, tin dung S6 duw huy dong
Bién ddc lap _ .
X2: Hi¢u qua st dung Thu tir CCCPS

Thuc hién hdi quy theo phuong phap binh phuong nhé nhat OLS trén
phan mém STATAS cho 154 quan sat cta 31 ngan hang thuong mai trong 4 nim
tir nam 2012 dén nam 2016 ta thu duoc két qua biéu dién nhu sau:

Y=12,92484 X1- 0,12358 X2

Sb quan sat = 154 F(2, 151) = 2,49 Mtic y nghia > F = 0,0866

R-binh phuwong = 0,0319 Do tré MSE = 19,363

Bang 3.9: Bang két qua

, [95%
] . Sai sO tiéu
Y (hieuquanh) Hg so , t P>|tf Khoang
chuan
tin cay]
X1 (hieuquatindung) 12,92484  5,80045 2,23 0,027 1,464319

X2 (hieuguasudungphaisinh)  -0,1235846 0,4798218 -0,26 0,797 -1,071616

Ngudn: Tac gia wdc luong tir phan mém STATA
Kiém dinh mé hinh c6 ¥ nghia:
Gia thuyét: r Ho: p1=B2 (M6 hinh khong c6 y nghia théng ké)
{ Hi: B1#B2 (M0 hinh c6 y nghia théng ké)
Qua két qua hdi quy ta thay rang véi do tin cdy 1a 10% thi mo hinh ¢6 ¥ nghia
théng ké vi P_gia tri= 0,0866<0,1. Kiém dinh tac dong cua X1 dén Y:
Gia thuyét{ Ho: B1=0 (bién X1 co tac dong dén Y)
Hi: B1# 0 (bién X1 khong c6 tac dong dén Y)
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Ta thdy P_gié tri =0,027<0,05 nén chap nhan gia thuyét Ho bac bo Hi.
Tuc 13 hiéu qua tin dung c6 tac dong dén hiéu qua kinh doanh cua ngan hang.

Néu hiéu qua tin dung tang 1én 1 1an thi hiéu qua kinh doanh cua ngan
hang ting 1én 12,92484 1an. Kiém dinh tac dong caa X2 dén Y
Gia thuyét:( Ho: p2=0 (bién Xz c6 tac dong dén Y)

{ Hi: B2# 0 (bién X2 khong c6 tac dong dén Y)

Ta thay P_gi4 tri= 0,797>0,05 nén béac bo Ho chap nhan Hi. Biéu nay c6
thé ly giai do mac do st dung céc coéng cu phéi sinh toan hé théng ngan hang
con it va mirc do hiéu qua chua cao (phan Ién 1i rong 1a bi 4m). Do d6 chua c6
nhiéu su tac dong dén hiéu qua kinh doanh chung cua ngan hang. Cac cong cu
phai sinh duogc thuc hién tai cac ngan hang giai doan tir nam 2012 dén 2016 chu
yéu 1a hop ddng hoan doi, hop ddng ky han, hop dong twong lai tién t& (Nguyén
Thi Van Nga, 2017).

Thuc tién dat ra trong bdi canh kinh té thé gioi hoi nhap ngay cang sau
rong, mot sy bién dong qua mirc cia ty gia co thé gay ra nhitng ton that cho cac
khu virc trong nén kinh t& & mac d6 vi md va ca vi mé. Tir giac do vi mo, bién
dong ty gia qua muc sé€ co anh huong tiéu cyc téi hanh vi cia nguoi tiéu dung va
doanh nghiép. Cac chi phi tai chinh gia ting khién doanh nghiép phai chi tra
nhiéu chi phi cho céng cu phéi sinh thyc hién quan tri rai ro. Ngoai ra, doanh
nghiép str dung nguyén liéu nhap khau ciing s& chiu ap luc ting gia néu dong noi
té mat gia, giam loi nhuan va kha ning canh tranh véi cac doanh nghiép nuéc
ngoai. Trén giac do vi mo, néu cac dong ngoai t&¢ manh bién dong qua mac sé
dan téi tam 1y gam giit dau co ngoai té trong nén kinh té, gay ra cac van dé vé do
la hoa, ngoai té hoa va vang hoa khién giam hiéu luc cua cac kénh truyén tai
chinh sach tién té caa NHNN. Bén canh d6 1a nhiing tic dong toi viéc vay va tra
no nudc ngoai, dong chay vén dau tu nudc ngoai ddi vai nén kinh té. Do d6 can
c6 nhitng giai phap vé phat trién cong cu phat sinh, phat trién trinh do nhan luc

ngan hang dé cung cap hiéu qua céng cu phai sinh.
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Chuong 4
GIAI PHAP PIEU TIET TY GIA HOI POAI NHAM CAl THIEN
TRANG THAI CUA CAN CAN THUONG MALI
VIET NAM

4.1. B6i canh, dinh hwong phat trién kinh té va muc tiéu tao lap trang thai can can
thwong mai Viét Nam thoi Ky téi niam 2030
4.1.1. Béi canh nén kinh té Viét Nam tdi niam 2030

Véi quan diém dinh hudéng chinh séch tién té hudng dén muc tiéu wu tién
cao nhat 1a kiém soét lam phét, 6n dinh gi4 tri ngi té, gép phan giir viing 6n dinh
kinh té vi mé, tir d6 nang cao hiéu qua huy dong va cap tin dung vén trong nén
kinh té, tang tinh doc lap cua Ngan hang Nha nudc thuc thi chinh séach tién té.
NHNN thyc hién ché do ty gia tha ndi c6 quan 1y, diéu hanh ty gia voi mic do
linh hoat cao hon, bam sat dién bién thi truong tai chinh. Khuyén khich sir dung
c4c c¢ong cu phai sinh dé phong ngira rui ro tai chinh,

- Vé gia trj dao dong ty gia

Dao dong ty gia hdi doai bi tac dong boi rat nhiéu cac yéu to. Pau tién
phai ndi toi chinh sach ty gia hdi doai ma NHNN é&p dung; Dy trit ngoai hdi;
Viéc diéu tiét cung cau ngoai té trén thi trudng ngoai hdi; Cac yéu té tac dong toi
hoat dong xuat khau, nhap khau hang hoa nhu nhém mat hang ngoai thuong; Su
tang truong Kinh té cua céc thi truong doi tic; Cac chinh sach thuong mai cua
Chinh phu Viét Nam va cua cac Chinh phu nudc ngoai, cac rao can thuong mai
gom hang rao thué quan, hang rao phi thué quan va hang rao k¥ thuat; Yéu té
lam phat trong nudc va nude ngoai... Nhitng su bién dong cua cac nhan t nay
déu co thé gay ra dao dong cua ty gia hoi doai.

Véi mot nén kinh té hoi nhap ngay cang sau rong va toan dién thi nén
kinh té Viét Nam s& chiu nhiéu tac dong boi cac yéu td bén ngoai do vay viéc

nai long ty gia 1a xu hudng dung dan va diéu d6 ciing s& dan tdi nhimg dao dong
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lién tuc cua ty gia hoi doai.

- V& can can thuong mai cta Viét Nam

Kim ngach nhap khau caa Viét Nam hién nay van rat cao, phan anh san
Xuat cua nuéc ta phu thuoc nhiéu vao viéc nhap khau may mac, thiét bi,
nguyén vat ligu thi rd rang sé gay khé khan cho cac doanh nghiép nhap khau
khi ty gia tang qua muc. Xuat khau cua Viét Nam ciing nhu cac nudc khac chiu
tac dong rat nhiéu cua cac yéu té nhu thué xuat khau, ning suét lao dong cua
nganh hang xuat khau, co ciu hang xuat, chat lugng va mac d6 da dang hoa
chung loai, cdng tac tiép thi...Trong co ciu hang xuat khau thi dau thé, hang
dét may, thuy san chiém ty trong kha cao ma gia tri xuat khau caa cac mit hang
nay chi yéu dua vao két qua cua hoat dong san xuat va kha nang chiém linh thi
truong qudc té hon 1a ty gia hdi doai. B6i véi nhitng nganh san xuat hang xuat
khau phy thudc vao ngudn nguyén liéu nhap khau tir nudc ngoai s& chiu tac
dong bat loi khi gia nhap khau dau vao tinh bang dong noi té gia ting. Do dé
thi trang thai can can thuong mai van s& chiu tac dong bai ty gid hdi doai va
dao dong cua ty gia hbi doai.

Hoi nhap kinh té qudc té s& mé ra nhiéu co hoi cho cac doanh nghiép Viét
Nam tham gia vao chudi gi4 tri toan cau, hoat dong xuat khau s& dugc ddy manh
nén day 1a mot yéu t6 quan trong tic dong dén trang thai can can thuong mai
trong thoi gian toi.

Céc nhan t6 nhu lam phat, thi hiéu cua nguoi dan, téc do tang truong kinh
té trong nudc va nude ngoai cling van sé 1a cac nhan td tac dong Ién trang thai
can can thuong mai.

Bén canh d6 tinh hinh dai dich Covid — 19 van dang dién bién rat phuc tap
véi nhiéu loai chang virus méi. Dy bao sé tiép tuc kho kiém soat trén toan cau.
Do vay, hoat dong xuat khau hang hoa ra thé gigi van tiép tuc bi anh huang xau.
San xuat trong nudc bi gian doan nén nhu cau nhap khau nguyén vat liéu, tu liéu

san Xuat ciing c¢6 chiéu hugng giam.
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4.1.2. Pinh huong phit trién kinh té Viét Nam tir nay toi 2030

Nén kinh té Viét Nam dang trong giai doan phat trién manh mé voi nhiéu
khat vong. Véi nhitng chién lugc phat trién kinh té dua ra lam kim chi nam cho
nén kinh té tién budc. Cu thé nhu trong Quyét dinh phé duyét chién lugce phat
trién cong nghiép Viét Nam tam nhin toi 2035. Huy dong hiéu qua moi ngudn
luc tir cac thanh phan kinh té trong nudc va tir bén ngoai dé phat trién, tai co cau
nganh cong nghiép theo hudng hién dai; Cha trong dio tao ngudn nhan lyc cong
nghiép c6 k¥ ning, co ky luat, co nang luc sang tao; Uu tién phat trién va chuyén
giao cong nghé d6i voi cac nganh, cac linh vuc co loi thé canh tranh va cong
ngh¢ hién dai, tién tién & mot s linh vuc ché bién néng, lam, thiy san, dién t,
vién thong, ning luong moi va tai tao, co khi ché tao va hoa duoc; Piéu chinh
phan bd khong gian cong nghiép hop 1y nham phat huy stc manh lién két gitta
cac nganh, vung, dia phuong dé tham gia sau vao chudi gi tri toan cau (Chinh
phu, 2014).

Péi voi nganh ndng nghiép thi dén nam 2030, néng nghiép Viét Nam
dung trong sé 15 nuéc phét trién nhat thé gisi, trong d6 nganh ché bién ndng san
dung trong s6 10 nudc hang dau thé gidi. Viét Nam 1a mot trung tam ché bién
sau cua néng nghiép thé gigi, trung tam logistics cua thuong mai nGNg san toan
cau (Chinh phu, 2019).

Trong Quyét dinh phé duyét chién lugc phat trién vé nganh dich vy nhu
dich vu du lich. Pén nim 2030, du lich thuc sy 13 nganh kinh té miii nhon va
phat trién bén vitng. Viét Nam tr¢ thanh diém dén dac biét hép dan, thuéc nhoém
30 qudc gia c6 nang luc canh tranh du lich hang dau thé gidi, dap ung day du
yéu cau va muc tiéu phat trién bén vimg (Chinh phu, 2020).

Theo B4o céo toan van cua Ban chap hanh Trung Uong Pang khoa XII vé
c4c van kién trinh Pai hoi XIII ¢ néu ra chién lugc phat trién tong thé cua dat
nuoc ta la déy manh toan dién, déng bd cong cude ddi méi, phat trién nhanh va

bén viing dat nudc; bdo dam gan két chat che€ va trién khai dong bd cac nhiém
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vu, trong d6: Phat trién kinh té - x hoi 14 trung tam; xay dung Pang 14 then chdt;
phat trién vin hoa la nén tang tinh than; bao dam qudc phong, an ninh 1a trong
yéu, thuong xuyén.

+ Pén nim 2025: La nudc dang phat trién cd cong nghiép theo hudng
hién dai, vuot qua muc thu nhip trung binh thap.

+ Pén nam 2030: La nudc dang phét trién c6 cong nghiép hién dai, thu
nhdp trung binh cao.

+ Pén nam 2045: Trd thanh nudce phat trién, thu nhap cao.

Nhu theo béo cédo Viét Nam 2035 cua Ngan hang Thé gidi dua ra khat
vong chung cua Viét Nam duoc xac dinh:

- M6t x4 hoi thinh vuong, ¢é thu nhap ¢ mic trung binh cao cua thé gidi.
Tiém lyc va vi thé caa qudc gia duoc nang cao. Nén kinh té thi truong duoc dan
dat bai khu vire tu nhan, ¢6 nang luc canh trah cao va hoi nhap sau vao nén kinh
té toan cau. Cac nganh kinh té hién dai va kinh té tri thizc duoc phét trién trong
manh ludi cac d6 thi hién dai két ndi tot va hiéu qua s& thuc déy tang truong.

- Mot xa hoi hién dai, sang tao va dan chu véi vai tro lam dong luc thac
day phat trién trong twong lai. Trong tdm Ia hinh thanh mot méi trudng mo va ty
do dé khuyén khich moi cong dan hoc hoi va sang tao. Moi ngudi dan dugc dam
bao binh dang vé co hoi phét trién va dugc ty do theo dudi nghé nghiép, dong
thoi phai hoan thanh trach nhiém cua minh ma khéng coi nhe lgi ich cua dan toc
va cong dong.

Nhan dinh vé tim quan trong cua hoat dong ngoai thuong:

Xu huéng tham gia chudi cung tmg va thuong mai toan cau van dang dién
ra do vay Viét Nam van con rat nhiéu co hoi dé tham gia va dong vi tri quan
trong trong chudi gié tri toan cau. Mot diac diém quan trong cua ky nguyén cong
nghiép hién nay la cac hé thdng kinh doanh dang duoc hinh thanh trong bdi canh
phan cong lao ddng rat chi tiét va bién doi nhanh chdng trén toan cau va trong

khu vuc. Diéu tro thanh pho bién hon 1a gia tri cho mot san pham dugc ting
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thém tai hai hoic nhiéu nudc trong khi dua vao sir dung cudi cing, va diéu nay
da thuc day su phat trién thuong mai hang hod trung gian va dich vy, va lam ting
ty trong nhap khau trong xuat khau caa cac nudc tham gia sau vao chudi gia tri
toan cau. Piéu nay ciing c6 nghia 1a Viét Nam cd thé chuyén mdn hoé va cac
chutc nang kinh doanh hep trong chudi gia tri gia ting, nhu sang tao hoac ché tac.
Chinh sach cong nghiép & Viét Nam phai khép véi nhitng quyét dinh mang tinh
chién lugc cua cac cdng ty 16n, cac nha cung cap toan cau vé cach to chic san
XUt toan cau, vé chiic ning kinh doanh nao phai phan chia ra va thué ngoai hozc
chuyén hoat dong ra ngoai, va nhiing dia diém nao c6 y nghia. Quyét dinh thué
ngoai va chuyén hoat dong ra ngoai 1a nhiing quyét dinh mang tinh chién luoc do
hoi déng quan tri va cac nha quan 1y dua ra. Biéu can luu ¥ va than trong hon 1a
mac du chudi gia tri toan cu c6 thé day nhanh phat trién nhung ching ciing co
thé ngan can cac doanh nghiép trong nudc chuyén vé lap rap va tham gia vao doi
mai, tao ra nganh céng nghiép mai co loi nhuan cao, ciing nhu ngédn can nguoi
lao dong tham gia vao nhiing céng viéc dugc tra lvong cao, c6 cong nghé phirc
tap va doi hoi phai co tri tug. Phét trién thanh cdng trong thoi dai cong nghiép
hién nay s€ phu thudc vao viéc cac doanh nhan va cac nha hoach dinh chinh sach
c6 thé hiéu dugc mot cach nhanh chong va ding dan cac dong thai mai noi 1én
trong nén kinh té toan cau, nam bat dugc nhimg co hoi & cach ngach thi truong
day haa hen. Nhu vay, trong khi giit phan phdc ngach cho nganh lap rép, Viét
Nam van c6 thé chuyén sang san xuat cac mat hang c6 kha ning sinh 10i. Biéu
nay doi hoi phai thuc day va phat trién cac doanh nghiép tu nhan c6 ning luc
canh tranh c6 kha nang thiét 1ap mai lién két san xuat véi cac doanh nghiép FDI
va cung cap cho cac doanh nghiép d6 nhiing san pham trung gian dé lap rap.
Cudi cuing, khi cac doanh nghiép Viét Nam dat dugc trinh d6 va kha nang canh
tranh todn ciu cao hon, Viét Nam nén tim kiém su xuét hién caa mot vai doanh

nghiép dau dan dé dtmg dau trong chudi gia tri caa minh. Cai thién két ndi
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thuong mai, cac céng ty tham gia vao chudi gia tri can c¢6 kha nang dich chuyén
hang hoa trong Ianh tho Viét Nam va qua bién giéi mot cach hiéu qua vé chi phi
va dang tin cay, dé giit cho chi phi luu kho thap va tuan thi cac yéu cau nghiém
ngat cua céc cong ty dan dau vé thoi gian giao hang.

- M6t nha nuéc phap quyén hiéu qua va dam bao trach nhiém giai trinh.
Ranh gigi hoat dong cua nha nudc va xa hoi, cta nha nudc va thi truong duoc
phan dinh r6. Nha nudc thuc hién cac chire nang co ban caa minh mét cach hiéu
qua. Nha nuéc thiét 1ap cac thé ché x& hoi vitng manh nham dam bao quyén luc
thudc vé nhan dan, ting cudng trach nhiém giai trinh.

- Qudc hoi bao gdm cac dai biéu chuyén trach véi trinh d6 chuyén mon
cao va c6 kha nang tu chu vé thé ché dé dai dién cho nhan dan, thuc hién giam
sat vé hanh phap; phé chuan va ban hanh cac b luat cé chat lugng.

- M6t x4 hoi van minh, trong d6 mdi nguoi dan va mdi to chuc chinh tri
x& hoi dugc binh dang trude phap luat. Nén tang cua xa hoi do 1a mot x& hoi co
t6 chirc xa hoi cua ngudi dan vitng manh va da dang c6 thé thuc hién cac quyén
co ban, trong d6 c6 quyén dan chu tryc tiép cia ngudi dan, quyén tiép can théng
tin va lap hoi.

- Mot thanh vién c6 trach nhiém trong cong ddng cac quéc gia trén toan
cau, tham gia xay dung cac lién minh toan cau va hoan thanh cé4c trach nhiém
toan cau, huéng toi hoa binh, an ninh va chi dong tim kiém céac co hoi hoi nhap
kinh té khu vuc va toan cau.

- Mot méi trudng bén vimg trong d6 s& dam bao chét luong khong khi,
dat va nuéc. Viét Nam sé& 1ong ghép van dé hinh thanh kha nang chdng chiu véi
bién doi khi hau vao quy hoach kinh té, chinh sach x& hoi va dau tu ha tang dé
giam thiéu rui ro vé bién doi khi hau. Viét Nam ciing s& phét trién cac nguon

nang luong da dang, sach va an toan.
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4.1.3. Muc tiéu tgo l@p trang thdi can cin thwong mai Viét Nam thot Ky tdi
nam 2030

Theo bao cao Ké hoach phat trién kinh té - xa hoi giai doan 2021-2025, Bo
Cong thuong dit muc tiéu vé phat trién xuat nhap khau hang hoa nhu sau:

- Téc do ting truong xuat khau hang hoa dat binh quéin tir 5%/nam, kim
ngach xuat khau dat khoang 340 ty USD vao nim 2025; toc d6 ting truong xuat
khau hang héa ctia doanh nghiép trong nudc ting 5%. Trong do, xuit khau sang
khu vyec thi truong chau Au, chau My ting trudng trung binh tir 7 - 10%/nam.

- Téc d6 tang truong nhap khau hang hoa binh quén giai doan 2021 - 2025
tang 4,9%/nam; kim ngach nhap khau dat khoang 330 ty USD vao ndm 2025; toc
d6 tang truéng nhap khau hang hoa ciia doanh nghiép trong nudc ting 6%.

Dinh hudng dén nam 2030 cua Tha tudéng Chinh pha S6 2471/QD-TTg véi quan
diém d6 1a:

- Xay dung, cing cb cac di tac hop tac chién luoc dé phat trién thi truong
bén vitng; két hop hai hoa loi ich trudc mat va loi ich 1au dai cua quéc gia, loi
ich kinh té va loi ich chinh tri - d6i ngoai, chi dong va doc 1ap tu chu trong hoi
nhap kinh té quéc té.

- Pa dang hoa thi truong xuat nhap khau. Tich cyc va chu dong tham gia
vao mang ludi san xuat va chudi gia tri toan cau; chd trong xay dung va phat
trién hang hoa co gia tri gia ting cao, co thwong hiéu trén thi truong trong va
ngoai nudce.

- Can can thuong mai thang du thoi ky 2021 — 2030.

- V& dinh huéng xuat khau

+ Phat trién xuat khau theo mé hinh ting truéng bén viing va hop ly gitta
chiéu rong va chiéu sau, vira mé rong quy mé xuat khau, vira chd trong nang cao
gia tri gia ting xuat khau.

+ Chuyén dich co cau hang hda xuat khau mot cach hop 1y theo huéng cong

nghiép hda, hién dai hoa, tap trung nang nhanh ty trong cac san pham xuét khau
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c6 gié tri gia ting cao, san pham ché bién sau, san pham c6 ham luong cong nghé
cao, san pham than thién voi méi truong trong co cau hang hda xuat khau.

- Pinh hudng phét trién thi truong

+ Pa dang hoa thi truong xuat khau; cung ¢ va mo rong thi phan hang
hoa Viét Nam tai thi truong truyén thong; tao budc dot phd mo rong cac thi
truong xuat khau méi co tiém ning.

+ Phét huy vai tro, vi thé caa Viét Nam trong céc t6 chtc quéc té, khu vire
va tang cudng hoat dong ngoai giao kinh té ¢& ma rong thi truong xuat khau;
phat trién hé théng co quan xtc tién thuong mai tai cac khu vuc thi truong 16n va
tiém ning; ting cudng bao vé hang hoa va doanh nghiép Viét Nam trén thi
truong khu vuc va thé gigi.

+Tan dung tét cac co hoi mé cira thi trudng clia nudc ngodi va 16 trinh cit
giam thué quan dé day manh xuat khau va nang cao hiéu quéa xuat khau hang hoa
Viét Nam sang céac thi truong da ky FTA.

+T6 chuc xay dung va timg budc phét trién hé théng phan phdi hang Viét
Nam tai thi truong nudc ngoai.

- Pinh huéng nhap khau

+Chu dong diéu chinh nhip d6 ting truong nhap khau hang hoa, déng thoi
phét trién san xuat nguyén, nhién, phu lidu phuc vu cac nganh hang xuat khau,
dap ng nhu cau trong nudc va phat trién cong nghiép hd tro, kiém soét chat viéc
nhap khau cac mat hang khong khuyén khich nhap khau, gop phan giam nhap
siéu trong dai han.

+Dép ung yéu cau nhap khau nhém hang may maéc thiét bi va cong nghé
cao phu hop véi nguon luc, trinh do san xuét trong nudc va tiét kiém ning
lwong, vat tu; dinh huéng nhap khau 6n dinh cho céc nganh san xuat st dung céac
nguyén, nhién, vat liéu ma khai thac, san xuat trong nudc kém hiéu qua hoic co
tac dong xau dén moi trudng.

+Da dang hoa thi truong nhap khau, cai thién tham hut thuong mai Vi
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cac thi trrong Viét Nam nhap siéu.

4.2. Giai phap diéu tiét ty gia hoi doai nham cai thién trang thai cia can can
thwong mai Viét Nam

4.2.1. Nh6m gidi phdp déi véi ty gia héi dodi

Cin cir vao két qua nghién ctu va dinh huéng cia Pang, Nha nuéc. Noi
dung nghién ctu dé xuat chinh sach ty gia doi voi Ngan hang Nha nudc trong
diéu tiét ty gia hoi dodi nhu sau:

Thi nhat, Ngan hang Nha nudc can ting cuong tinh linh hoat cua ty gia
héi doai trong giéi han 6n dinh cho phép vai viéc ap dung chinh sach ty gia tha
ndi co diéu tiét. Viéc diéu chinh ty gia nén thyc hién thuong xuyén dé tranh
nhitng sy diéu chinh véi bién do 16n, gay ra ct sdc cho nén kinh té. Viéc diéu tiét
ty gia héi doai theo hudng néi long sy can thiép caa NHNN can thuc hién dong
bo vai cac chinh sach kinh té vi mé khac nhu chinh sach thuong mai, chinh séch
vay no nudc ngoai, chinh sach quan ly dy trir ngoai hdi.

Thir hai, Ngan hang Nha nuéc can thyc hién diéu chinh néi long ty gia hoi
doai theo phuwong phap thir va sira. Trude, trong va sau khi diéu chinh ty gia can
c6 nhitng khao sat danh gia tic dong cua nhitng diéu chinh ty gia do téi nén kinh
té cling nhu tirng doanh nghiép, dac biét 1a nhitng doanh nghiép hoat dong xuat
nhap khau, lir hanh dé han ché nhimg tac dong tiéu cuc, lya chon mic do diéu
chinh sao cho c6 lgi nhat cho ca doanh nghiép va nén kinh té. Can xac dich muc
dich can thiép, thoi gian va khdi lugng can thiép bang céach sir dung cac mé hinh
kinh té luong dé tinh toan va dua ra du bao dé viéc diéu tiét tro nén chu dong
tranh roi vao thé bi dong di theo sau thi truong. Vé muc dich can thiép d6 1a diéu
chinh sy mét can bang cua ty gia so voi can bang dai han, binh on thi truong
ngoai hdi, tich luy du trit ngoai hoi. NHNN khéng nén can thiép dé cung cap
ngoai té cho cac giao dich lién quan dén hang hoé chién lugc qudc gia nhu xing
dau, xi mang, phan bon vi NHNN khong thé kiém soat duoc nhitng giao dich d6

ctua Chinh phu, do d6 dan dén nhitng ap luc vé tién té khdng mong mudn. Trong
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ting thoi diém, su can thiép dé diéu chinh sy mat gia caa noi té 1a khong phu
hop khi c¢6 dong vén chay ra dot ngot va du trir ngoai hdi thap. Can thiép nham
muc dich diéu chinh sy mat can biang caa ty gia va binh 6n thi trudng ngoai hoi
nén tinh dén nguén gdc caa nhirng cl sé¢ gay nén su x40 tron nay, su phi hop
cua ty gia vai chinh sach kinh té vi mé, su luan chuyén caa cac dong vén va mic
d6 du trir ngoai héi. Can thiép nhim ting cuong du trir ngoai hbi duge wu tién
sau khi khung hoang tién té xay ra hoac khi NHNN dang ¢ gang cang ¢b niém
tin caa cdng ching. Vé thoi gian can thiép phu thuoc vao kha ning cua NHNN
trong viéc danh gia cac yéu td nhu do Iéch cua ty gia khoi gié tri can bang, dao
dong ty gia, toc do dao dong ty gia, ban chét cac cl sbc 1a lau dai hay tam thoi,
chénh léch ty gia mua béan, co ciu va téng duy trir ngoai hdi. NHNN khong nén
can thiép qua thudng xuyén vao thi trudong dé xay dung long tin cua thi truong
vé cam két chinh thtc duy tri su linh hoat ty gia. Su bién dong ty gia vira phai va
trong ngan han cé thé 1a dau hiéu hiru ich @& NHNN va cac chi thé tham gia thi
truong tim hiéu vé gia ca.

Nhiing giai phap can thuc hién theo do:

Mot 13, viéc xac dinh VND theo r tién té nhu hién nay dé cong bé ty gia
trung tdm can lya chon dwgc rd tién thich hop s& giam su bién dong bat thuong
boi su bién dong caa nén kinh té cua qudc gia co ddng tién neo theo, giam cac
cl sbc tir thi truong thé gidi, khi do ty gia s& 6n dinh hon va van dam bao tinh
linh hoat cua cac chinh séch. Tuy nhién, viéc lya chon cac dong tién dua vao 16
tién can lya chon va diéu chinh cho phd hop véi ty trong cac ddi tac thuong
mai cia Viét Nam. Nén dua ra quy dinh vé khoang thoi gian dinh ky thay doi
nhoém cac dong tién trong ro tién, cac tiéu chi dé dua cac dong tién vao trong ro
tién xéac dinh ty gia.

Hai 13, Ngan hang Nha nudc can chu dong can thiép Ién thi truong ngoai
hdi. Trong trudong hop dong VND bi 1én gia boi 4p luc cung ngoai té trong nén

kinh té thi can sin sang mua ngoai té vao dé tranh muc dao dong ty gia quéa mic
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theo hudng Ién gia cua noi t¢, gay ra tac dong tiéu cuc tdi can can thwong mai.

Ba I3, tang cuong sitc manh cua hé thong tai chinh: Hé théng tai chinh
yéu kém lam cho lam phét dé leo thang va khung hoang tién té. Hé thong ngan
hang yéu kém ngan can Ngan hang Nha nudc ting 14i suat ang pho lam phét vi
viéc tang li suat de doa sac manh caa hé thong ngan hang. Su yéu kém cua hé
théng ngan hang lam tram trong thém tinh trang d6 la hoa. Tham hut tai chinh
la mot trong nhirng nguyén nhan gay ra cac cuoc khung hoang tai chinh. Tham
hut tai chinh lam tang ap luc lam phéat boi viéc tai trg cho thdm hut tai chinh
lam suy yéu nang luc cua cac NHNN trong viéc kiém ché lam phat. Do d6 dé
thuc hién duoc ché do ty gia linh hoat thanh céng thi NHNN can nhan duoc su
tro gip tir phia Chinh phu. Vi vay gitra NHNN va Bo Tai chinh can c6 su phoi
hop trao ddi hop tac thuong xuyén hoic cé sy trao doi hop tac vé cac chinh
sach s& ban hanh. Bo Tai chinh cung cip thong tin vé& cac khoan thu chi Ion
theo ké hoach cho NHNN d& NHNN thyc hién cac bién phap trung hoa dong
tién tir khu vuc Chinh pha. Phdi hop chit ché trong viéc tai tro thAm hut ngan
sach va quan ly no.

BN 14, Chinh phu can tiép tyc tham gia dam phan va ky két cac hiép dinh
thwong mai tu do song phuong va da phuong dé ma rong thi truong trong nudéc.
Thu hat vén dau tu tryc tiép va gian tiép tir nuée ngoai. Didu ndy s& gitp ting du
trit ngoai hoi cua quéc gia gidp NHNN linh hoat hon trong viéc can thiép dicu
tiét ty gia hoi dodi giup dao dong ty gia héi doai duoc lién tuc va tranh duoc
nhitng cl séc dao dong bat thuong.

Nam 13, thiét 1ap cac hé thong quan tri rai ro mot cac hiéu qua. Khi hé
thong tai chinh trong nudc van con yéu thi nén kinh té s& phai doi mat véi nhiéu
nguy co rii ro gia tang nhu rui ro tin dyng, rai ro thanh khoan, rai ro ty gia hoi
doai, rai ro l4i suat, rai ro thanh toan quéc té, rai ro hoat dong. Do vay can co
mot hé théng quan tri rai ro tot, cac doanh nghiép hoat dong cé nguy co gap phai

rai ro tai chinh can thuc hién cac bién phap nham phong vé rai ro, xay dung quy
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trinh quan tri rai ro cho don vi cia minh. V& phia Nha nuéc, tir khi gia nhap T
chtrc Thuong mai thé gigi (WTO), Viét Nam d3 phai thuc hién cac cam két vé tu
do hoa trong linh vyc tai chinh- ngan hang theo cac cam két vgi WTO. Trong
thoi gian gan day, viéc quan 1y nha nudc trong linh vuc tai chinh- ngan hang
ngay cang kho khan do tac dong cua cac cuoc khung hoang nhu khung hoang tai
chinh bit nguon tir My nam 2008, khing hoang no cong khu vuge Chau Au nim
2010 va nhitng dién bién kinh té phuc tap trong noi tai nén kinh té Viét Nam.
Tuy nhién, hé théng giam sat danh gia va canh bao sém rui ro con yéu kém. bic
biét ¢anh gia vé rai ro tai chinh ddi véi céc t6 chic tin dung Viét Nam con chua
dugc nhan thirc day du. Vi thé rat can phai xay dung, phat trién va hoan thién hé
théng giam séat va canh bao sém rai ro tai chinh dé cha dong phong ngira phat
hién va ngan chan c6 hiéu qua. Va dic biét 1a chu dong ddi pho, han ché tbi da
nhiing bat loi cho nén kinh té va linh vuc tai chinh- ngan hang.

Sé&u 13, phat trién thi truong ngoai héi hon nira. Thi truong ngoai hi cua
Viét Nam hién da phat trién nhung thi truong con nho, 6 tinh thanh khoan thap
va thuong chiu céc &p luc ngoai hdi. Mic du da c6 Nghi dinh cdm giao dich
ngoai hdi trén thi trudng chg den nhung hoat déng nay van ngam dién ra. Piéu
ndy gay can tro cho viéc diéu hanh chinh séach tién t&é caa NHNN. Do d6, can
tang cuong gidm sat chat ché, nang cao vai tro caa NHNN trén thi truong lién
ngan hang. NHNN la nguoi tao 1ap thi truong dam bao thanh khoan cho thi
truong chi khdng phai 1a nguoi phan phéi ngoai t&. NHNN chi tham gia thi
trudng voi tu cach 1a ngudi mua, ban cudi clng, thuc hién can thiép khi can thiét
vi muyc tiéu chinh sach tién té. Khi d6 doi hoi NHNN phai c6 mot luong duy trix
ngoai hdi di 16n cho viéc can thiép la hiéu qua. Chinh sach ty gia trong dai han
can huéng dén su 6n dinh thi treong ngoai héi, ty gia héi doai dugc xéac lap sat
véi quan hé cung, cau ngoai hdi trén thi truong. Bén canh d6 can ting cuong tinh
minh bach vé thong tin c4c giao dich ngoai hbi. Biéu nay gilp céc chu thé trong

nén kinh té c6 thé nhan dinh dy bao dugc su bién dong cua ty gia. Tir d6 dua ra
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cac quyét dinh dung trong cac giao dich ngoai hdi. NHNN ciing can phat trién
c4c bén trung gian, nha mai giGi tién té dé thi trudng giao dich ¢ hiéu qua cao.
Viéc hién dai hoa thi truong ngoai hdi bang cach dau tu cong nghé hién dai dé co
thé hoi nhap véi thi trudng tai chinh québc té 1a viéc rat can thiét. Khi d6 ciing
giam thiéu cac rai ro hoat dong, gilp thi truong ngoai hdi hoat déng tron tru va
hiéu qua hon. Bén canh d6, cac NHTM can phét trién cac loai cong cu phéi sinh
va da dang cac hop dong phai sinh hon nita. Nang cao trinh ¢6 chuy@n mén hiéu
biét vé cong cu phai sinh dbi véi cac nhan vién ngan hang, cac doanh nghiép va
nha dau tu ludn phai dé cao. Boi day 1a mot trong nhiing kénh hiéu qua dé doanh
nghiép phong ngira kiém soat dugc rai ro ty gia hdi doai. Nhu phan tich trong noi
dung 3.4 thi hién nay kim ngach sir dung cng cu phéi sinh trén thj truong ngoai hdi
con thap va mot trong nguyén nhan dan t6i la do sy hiéu biét cua cac doanh nghiép
va nha dau tu vé nghiép vu phai sinh con yéu.

Bay 14, NHNN can cong b théng tin hang quy vé dy trir ngoai hi, cong cu
chinh sach tién té, viéc diéu hanh chinh séach tién té va chinh sach ty gia. NHNN
giai thich va lam sang to tinh cap thiét va chirc nang cua cong cu chinh sach, dam
bao vé thoi gian cong bé ciing nhu mic d6 thudng xuyén caa cac bao céo va chat
lugng thong tin.

4.2.2. Nhom gidi phép phat trién co sé ha tang

Pé hd tro thiic day hoat dong xuat nhap khau hang héa doi hoi quéc gia
can 6 mot co sd ha tang tot. C4c giai phap dua ra bao gom:

Mot 13, Chinh phu tiép tuc hd tro, khuyén khich phéat trién cac nganh cong
nghiép phu tro dé san xuat trong nudc giam bét phu thugc vao nguon tu lidu,
nguyén vat liéu tir nurdc ngoai.

Hai 13, tiép tuc hoan chinh quy hoach phat trién cac nganh ndng nghiép co
loi thé canh tranh dé dinh hudng cho doanh nghiép tip trung dau tu vao céac
nganh hang nay. Hd tro doanh nghiép tham gia vao chudi gia tri toan cau.

Ba I3, dau tu phat trién co sé ha tang giao nhan kho van va day nhanh xa
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hoi hoa hoat dong dich vu logistics. Ra soat dau tu, nang cap co so ha tang giao
théng van tai, luong lach, kho tang bén béi tai cac cang bién va cac dia diém
théng quan hang hoa xuat nhap khau.

Bén 14, cac doanh nghiép can xac dinh lgi thé canh tranh caa minh dya
vao dau. Tu loi thé chat lugng san pham hay 1a loi thé chi phi. Nhung tt nhat
doanh nghiép nén dua vao ca hai. Can khai thac triét ¢é nhu cau tiéu dung trong
nuéc bang cach nang cao chat lwong san pham theo céc tiéu chuan quéc té. Khi
san pham tot thi ty n6 s& ban nd. Néu san pham san xuat ra ma ngudi tiéu dung
trong nudc khong don nhan thi khé c6 thé tham nhap vao thi truong nudc ngoai.
Va nguoc lai v6i cac san pham twong ddng, khi san pham trong nudc ¢ chat
lugng tét, chi phi hop ly thi san pham nuéc ngoai kho cé thé tham nhap vao
duoc thi truong trong nudc.

4.2.3. Nhom gidi phap vé co sé phap Iy

Hoat dong thwong mai quéc té duoc dién ra sudn s& thanh cong phu thudc
rat nhiéu vao sy rd rang, minh bach cua hé thdng cac vian ban phap luat. Do vay,
Qudc hdi can ban hanh va hoan thién cac van ban phap Iy phi hop véi thuc tién
va tién lugng trudc nhitng tinh hudng trong tuong lai dé cac chu thé tham gia
yén tam thuc hién thwong mai quéc té. Bén canh d6 ciing nghiém cam va han
ché dugc nhiing hoat dong gay tac dong tiéu cuc tai nén kinh té va moi truong
cua cac doanh nghiép.

- Xay dyng tiéu chuan va quy chuan cac mat hang xuat nhap khau. Boi
hang rao thué quan ngay cang c6 xu huéng duoc dd bo va thay vao do 1a cac
hang rao phi thué quan va tiéu chuan ky thuat duoc dung Ién khi mac hoi nhap
kinh té ngay cang rong va sau.

- Chu dong c6 d6i sach phl hop vai cac chinh sach bao ho mau dich dudi
moi hinh thaec.

- Pay manh cac hoat dong dam phan song phuong, da phuong nhim mo
rong thi truong phan phéi hang hoa Viét Nam; ra soat cac co ché, chinh sach va

cam két quoc té dé bao dam su dong b trong qué trinh thuc hién cac cam két.
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- Tién hanh ra soat, dam phan, ky méi va bo sung cac hiép dinh da ky vé su
phl hop va cong nhan I1an nhau vé chat lugng san pham, tao diéu kién luu thong
thuan lgi, n dinh cho hang héa xuat khau.

- T6 chirc hiéu qua, ddong bo hoat dong thdng tin, du béo tinh hinh thi
truong hang hoa trong nudc va thé gioi, luat phép, chinh séch va tap quéan budn
ban cua céc thi truong dé gitp doanh nghiép nang cao kha ning canh tranh, tham
nhap thi truong hiéu qua.

- Ra soat, diéu chinh céc chinh sach vé thu hut dau tw nham thu hat manh
dau tu trong nudc va ngoai nude vao linh vuc san xuat hang xuat khau.

- Ban hanh céc quy chuan k¥ thuat hang héa phi hop véi cac cam két quéc
té dé kiém soat nhap khau hang hoa kém chét luong, anh huéng dén méi truong,
suc khoe nguoi dan.

4.2.4. Nhom gidi phdp doi véi hgi nhdp kinh té quéc té

- Chinh phu tiép tuc lya chon va ky két cac hiép dinh thuong mai tu do
song phuong va da phuong c6 loi cho Viét Nam. Tim kiém va dinh huéng cho
cac doanh nghiép trong nuéc huéng téi nhitng thi truong méi tiém nang bén
canh nhitng thi truong thuong mai truyén thong dua trén bai toan vé chi phi co
hoi. Van dung nhiing ly thuyét thwong mai quéc té nhu thuyét chu ky sdng san
pham dé tim ra co hoi thuwong mai méi véi cac qudc gia co nén kinh té kém
phat trién hon Viét Nam.

- CUNng Véi d6 tang cuong hoat dong xdc tién thuong mai trong nude va
ngoai nudc nham tao co hoi két ndi gitra cac doanh nghiép san xuat may moc,
thiét bi, vat tu, nguyén phu liéu vai cac doanh nghiép st dung céc loai may méc,
thiét bi va hang hoa nay; c6 co ché bd sung viéc sir dung vat tu, hang hoa san
XUt trong nudc trong dau thau cac du an sir dung von ngan sach nha nudc.

- Pé tan dung duoc loi thé tir cac hiép dinh thwong mai ty do, Chinh phu
dua ra nhitng Thong tu, Nghi dinh huéng din cho doanh nghiép. Can c6 nhiing
canh bao d6i voi doanh nghiép dé tranh nhiing bat lgi trong hoi nhap kinh té
quéc té.
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4.2.5. Nh6m gidi phdp déi véi phéat trién nguan nhan luc

- Con ngudi van ludn 1a yéu té then chét trong san xuat va thuong mai. Do
d6 viéc nang cao chat lwgng ngudn nhan luc phai duoc thuc hién xuyén sudt
trong quéa trinh phét trién dat nuéc. B6 sung kién thire va trinh ¢6 chuyén mon
trong timg linh vuc dé dap tng nhu cau lao dong caa doanh nghiép. Cac trudng
dai hoc, cao ding dao tao bd sung ngudn lao dong cho nhiing nganh nghé mai
trong qua trinh van dong kinh té quéc té.

- Nang cao Y thac va tinh ty giac cua ngudi hoc trong bdi canh cong nghé
thong tin, internet phat trién. Ngudi hoc tu trao ddi kién thuc lién quan dén
nganh nghé nhu xuit nhap khau, logistics va chudi cung tng bén canh nhitng
dinh hudng hoc tap trén nha truong.

- Phét trién céc ky nang mém cho sinh vién trén ghé nha truong nhu kha
nang phan tich, lam viéc nhom, giao tiép thuyét trinh, tin hoc vian phong, thu
thap va xu Iy thng tin... Viéc hoc két hop vai thuc té tai cac doanh nghiép xuat
nhap khau, logistics dé ngudi hoc c6 thé bat tay 1am viéc ngay khi tét nghiép.

- Phét trién, dao tao ngoai ngit cho ngudi lao dong dé chi dong nam bit co
hoi kinh doanh va nang cao niang suét lao dong. Cac doanh nghiép c6 thé mg cac
khoa hoc ngoai ngit cho ngudi lao dong tham gia dé trao ddi nang luc ngoai ngit.
Doanh nghiép ciing c6 thé dua ra cac mic bac lwong, thuéng khi ngudi lao dong
dat duoc trinh do ngoai ngit nhat dinh.

- Pao tao nang cao nghiép vu phéi sinh cho cac nhén vién ngan hang. Cung
V6i d6 nang cao hiéu biét cho cac doanh nghiép vé cac cong cu phai sinh. Khi
d6, cac doanh nghiép an tdm cha dong tiép can va sir dung cac céng cu phai sinh

nham phong ngtra rai ro ty gia hoi doai.
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KET LUAN VA KIEN NGHI
1. Kétluan

Nén kinh té Viét Nam hoi nhap ngay cang rong va sau hon vao nén kinh té
thé gi6i. Do d6 bén canh nhitng thoi co thi nén kinh té s& phai d6i mit véi vo van
nhitng thach thirc. Viée thay ddi va thich Gng véi béi canh méi 1a didu rat can
thiét doi véi ching ta hién nay. Biéu chinh chinh sach ty gia theo hudng ting
cuong tinh linh hoat cua ty gia hdi doai trong giéi han on dinh cho phép; néi
long ty gia trung tam va neo VND vai mot ro tién té 1a hop ly. Khi ma ddi tac
thuong mai cua Viét Nam ngay cang da dang, do mo cira nén kinh té ngay cang
cao va cung véi viéc tu do hda dong vén.

Luan an da hé thdng hoa va phat trién Iy luan vé tac dong dao dong ty gia
héi doai dén can can thuong mai. Pa dua ra mé hinh u6c luong, phuong phap
nghién cau va cach tiép can tac dong dao dong ty gia hbi doai dén cén céan
thuong mai Viét Nam. Tir 6 noi dung nghién ctru di tim hiéu, phan tich va danh
gia tac dong dao dong ty gia thuc da phuong VND dén can can thuong mai Viét
Nam. Noi dung da 1am rd va tra 10i cho céc cau hoi nghién ctu: ty gia héi doai
thuyc da phuong VND dao dong lién tuc trong nhilng nam gan day. Dao dong
manh mot sé giai doan nhu 2001-2002, 2012-2013, 2015-2016. Dao ddng ty
gia thuc da phwong VND tac dong tich cuc dén gia tri xuat khau va tac dong
khong rd rang dén gia tri nhap khau. Néu dao dong ty gia thuc da phuong VND
tang 1én 1%, trong diéu kién cac yéu t6 khac khong thay doi thi gia tri xuat
khau cua Viét Nam ting 1én 6,99%. Bang viéc kiém tra do nhay cho thay két
qua nghién ciru dinh lugng khong thay doi.

Bén canh mot s6 két qua dat duoc nhu: Céan can thuong mai cua Viét Nam
trong nhitng nam gan ddy da c6 nhitng chuyén bién tich cuc; Tang truong kim
ngach xuat khau hang héa vugt muc tiéu Chién lugc phat trién kinh té- xa hoi
giai doan 2001-2010; Tdc d6 ting kim ngach nhap khau da co xu hudng giam

manh trong nhitng nim gan day; Thi truong xuét, nhap khau hang hoa caa Viét
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Nam tr& nén da dang hon; Hoat dong dau tu cta khu vuc FDI vao thi truong
trong nudc gia tang, Xuat khau rong khu vuc FDI ting manh; Gia ting loi thé
thuong mai ddi v6i hang hda Viet Nam so voi hang hoa cac nudc ddi tac; Dao
dong ty gia thuc da phuong VND c6 tac dong tich cuc va manh dén gia tri xuat
khau caa Viét Nam; Dao dong ty gia da phuong caa VND c6 tac dong tich cuc
dén gié tri xuat khau nhém hang may tinh, san pham dién to, dién thoai, may
anh, may quay phim va linh ki¢n va mutc tac dong kha manh. Murc tac dong cua
bién VOL van la cao nhét so véi cac bién doc 1ap khac. Néu dao dong ty gia ting
thém 1% thi gia tri xuat khau nhém nganh hang nay sé ting thém 18,58%: Thu
nhap trong nudc, thu nhap nudc ngoai, didu Kién thuong mai, ty gia hbi doai
thue da phuong ¢ nhitng tac dong tich cuc nhit dinh dén gia tri xuat khau va gia
tri nhap khau.

Noi dung nghién ciru ciing chi ra mot sb tén tai han ché: Trong toan b thoi
ky chién luoc 2001-2010, can can thuong mai Viét Nam luén ¢ trong tinh trang
nhap siéu; Muc thang du TB chua cao trong nhimg nam gan day va van ton tai
nhiing yéu t6 gay dao chiéu trang thai can can; Nhitng thi truong truyén théng
van la thi trudng xuat khau chi luc; Xuat khau rong khu vuc doanh nghiép Nha
nuéc am lién tuc; Van dé neo ty gia; Do mo cira thwong mai ngdy cang ting s&
khién nén kinh té phai i mat vai nhidu ci séc hon; Muc dao dong ty gia cha
yéu bi gay ra bai sy mat gia cia ddng noi té. Nhitng nguyén nhan caa ton tai han
ché duoc chi ra nhu: Nén kinh té Viét Nam dang trong qua trinh cong nghiép
hoa. Nganh san xuat phy tro trong nudc con yéu nén phai nhap rat 16n nhom
hang tu liéu san xuat va nguyén liéu vat liéu phuc vu san xuat; Do chju anh
huong xau cua cudc khang hoang tai chinh tién té toan cau nam 2008, khing
hoang no cong nam 2010 tai khu vuc Chau Au, dai dich Covid- 19; Hoat dong
gia cong hang hoa chiém phan 16n trong hoat dong san xuat xuat khau hang hoa;
Hé thdng phép luat con chua chit ch&; Trinh @6 nhan luc trong linh vuc xuat nhap

khau, logistics va quan ly chudi cung ng con han ché; Thi truong phai sinh tai
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Viét Nam con chua phat trién manh dé doanh nghiép st dung linh hoat trong
phong ngura rii ro ty gia hbi doai.

Dua trén co s nhirng phén tich danh gia va nhitng dinh hudng cta Bang va
Nha nudc, luan an da dé xuat mot sb giai phap nham cai thién can can thuong
mai Viét Nam trong thoi gian téi. Cac nhom giai phap bao gom: Nhom giai phap
vé ty gia hdi doai; Nhom giai phap vé phat trién co s ha ting; Nhém giai phéap
vé co so phap ly; Nhom giai phap d6i voi hoi nhap kinh té quéc té; Nhom giai
phap vé phat trién ngudn nhan lyc. Cac nhdm giai phap dwa ra can thuc hién
ddng bo va co6 su phéi hop giira cac Ban, nganh lién quan.
2. Mot s6 han ché caa luan an

Nhu vay, c4c cau hoi nghién ciu néu trong phan dau cua luan an vé co ban
da dugc giai quyét. Luan an duoc thuc hién bang nhiing su nd luc rat Ion cua
nghién ciu sinh ciing véi thay hudéng dan bai ty gia hdi doai 1a mot van dé rat
nhay cam va ciing khong dé dang dé tiép can duoc véi dir lidu. Luan an s& dat
dugc nhiéu luan diém hon néu viéc thu thap dix liéu caa Viét Nam va mot sb
qudc gia d6i tac dé dang thuan loi hon, dic biét Ia dir lieu vé ty gia héi doai,
cling nhu chwa tinh dén nhiing van dé thay doi co cau kinh té do khang hoang
kinh té gay ra, chua udc luong tac dong cua dao dong ty gia hbi doai dén cac can
can thuong mai song phuong ctia Viét Nam trong nhém cac d6i tac thuong mai
duoc lua chon.
3. Kién nghi hwéng nghién ciu tiép theo

Can ctr trén nhiing van dé da dat duoc va han ché trong luan an gitp mé ra
nhitng huéng nghién ciu vé sau nhu:

Xem xét tac dong cua dao dong ty gid hdi dén can can thuong mai Viét
Nam khi ¢6 tinh dén nhiing thay doi co cau kinh té do khing hoang kinh té.

Hay ma ra cac nghién ctiu riéng vé tac dong cia dao dong ty gia hoi dodi
dén can can thuong mai song phuong cua Viét Nam véi mot s6 doi tac thuong

mai chinh.
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PHU LUC
Phu luc 1: C4c véan dé lién quan téi phwong phap OLS
Xétmd hinh kbién: Y=8,+ B, X, + -+ P Xx +u
Cac gia thiét caa md hinh
Gid thiét 1: Viéc uéc lugng duoc dua trén co sd mau ngau nhién.
Gia thiét 2: Ky vong cta sai so6 ngau nhién tai mdi gia tri (Xai, ..., Xki)
bing O:
E(ut|X2t,...xk) =0

Gia thiét 3: Phuong sai cua sai $6 ngau nhién tai cac gia tri (Xai, ..., Xi)
déu bang nhau:
Var(u|xg,_y ) = 02
Gia thiét 4: Giira cac bién doc lap Xj (j=2-k) khéng c6 méi quan hé da
cong tuyén hoan hao, nghia 1a khong ton tai cac hang sé Az,..., Ak khong ddng
thoi bang 0 sao cho: 42Xz +...+ A Xk=0
Gia sir 6 mot mau quan sat véi cac gia tri thuc té 12 (Yi, Xai, ..., Xki
(i=1,2,...,n) va ta s& st dyng thong tin tir mau nay dé xay dung cac wdc luong
cho cac hé s6 Bj (7=1,2....,k), ky hiéu béi B, (j=1,2,...,k) twong tng. Tir cac gia
tri udc lugng ndy c6 thé viét ham hdi quy mau nhu sau:
Y=B,+ B2Xy + -+ P X
Tai mdi quan sét 1, ham hdi quy mau nay duoc viét thanh:
V=B + B2 X¢ + -+ By Xia
Trong d6 Y, la gia tri wc lugng cho Yiva sai léch giita hai gia tri nay duoc goi
la phan du: e, = Y, — Y,
Phuong phdp OLS nhdm x4c dinh cac gid tri B, (j =1, k) sao cho tong binh

phuong cac phan du 1a bé nhat:

n

Zeiz =Z(Y1—E_B;X2_"'_B;Xk)2

i=1
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= Ming; ,.,g {Z(%—Br = B2 Xe =+ — BuXi)

Khi cac gia thiét 1 dén gia thiét 4 duoc thoa man thi udc luong OLS 1a udc
lwgng tét nhat trong 1p cac udc luong tuyén tinh khdng chéch va thuong viét tat
la BLUE (best linear unbiased estimator). Var (f;|OLS) < var (B), véi B; 1a uéc
luong tuyén tinh khong chéch bat ky (Nguyén Quang Dong, 2012b).

Tuy nhién, khi mét trong cac gia thiét nay khong duoc thoa mén thi cac
wdce lugng OLS sé& khong con 1a ude lwong tét nhat nira.

- C4c yéu té anh huong t6i két qua st dung mé hinh OLS

Dé uéc lugng thu duoc tir phwong phap OLS 1a wée luong tuyén tinh,
khong chéch va c6 phuong sai nho nhat trong 16p cac wdc luong tuyén tinh
khong chéch thi bén gia thiét trén cua mé hinh can phai thoa méan.

Trong thyc té, ta ciing khong nén dua quéa nhiéu bién doc 1ap vao mé hinh
vi né sé& khién cho cau triic cia mé hinh phiic tap va c6 thé xuat hién quan hé
cong tuyén hoan hao gitra céc bién doc lap (vi pham gia thiét 4 ciia phuong phép
OLS) nén két qua udc luong sé& thiéu chinh xac. Do dé, tuy ting van dé cu thé,
duwa vao ly thuyét kinh té vé mdi quan hé gitra cac bién s6, ta co thé xay dung cac
mé hinh hdi quy bdi va phan tich n6 véi s liéu thuc nghiém. Pay 1a mot céch
khé hiéu qua trong viéc kiém ching ly thuyét vé cac mdi quan hé trong kinh té —
x4 hoi. Ta c6 thé xem mot s6 dinh dang va danh gia mé hinh trén co s& nghién
ciru mot vai van dé hay gap trong thuc té. C4c van dé nay dua ra nham danh gia
cac moi quan hé trong kinh té ¢ ca tim vi mé va vi mé.

- CAc van dé khuyét tat cia mé hinh

Tiéu chi danh gia mo hinh thich hop cho phan tich thuc nghi¢m: D6 chinh
xéac cua sb liu; Po viing vé ly thuyét; Dang ham dinh dang dang; Tinh bao quat.

Ky vong sai s ngau nhién khac khong

+ Hién tuong ky vong sai s6 ngau nhién khac khéng la sai sé ngau nhién,
tai mot gia tri nao d6 cua bién giai thich, c6 ky vong khac khdng. Nguyén nhan

chinh dan tai hién twong ky vong sai sé ngau nhién khac khong 1a mé hinh bi bo
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s6t bién hoac c6 dang ham xac dinh sai.

+ Phat hién: kiém dinh y nghia thong ké cua hé sé twong wng véi bién bi
thiéu, kiém dinh RAMSEY.

+ Phuong phap khic phuc: thém thdng tin caa cac bién sé mai hodc doi
dang ham caa md hinh héi quy.

Phuong sai sai s6 thay doi

+ Phuong sai sai sb thay d6i 1a hién twong phuong sai cua sai s6 ngau
nhién nhan céc gia tri khac nhau tai cac b gia tri (X2i,..., Xki) khac nhau.

+ Nguyén nhan chii yéu din dén hién tugng phuong sai sai sb thay doi la
do ban chat cua sé liéu va do mé hinh thiéu bién quan trong hozc dang ham sai.

+ Hau qua cua hién tuong phuong sai sai sd thay ddi 1a cac wdc lugng
OLS van 1a uéc luong khong chéch nhung khong con 1a wdc luong tot nhat,
phuong sai caa hé s6 wéc lugng la chéch dan dén khoang tin cay va kiém dinh
gia thuyét vé céac hé sé khong con gia tri st dung.

+ Phat hién: sir dung do thi phan du, kiém dinh Breusch — Pagan, kiém
dinh White.

+ Khic phuc: phuong phap GLS hodc phuong phip udc lugng sai so
chuan viing. Sai s6 chuan khong tuan theo quy luat chuan.

+ Cé&c bién sb trong kinh té c6 thé c6 phan phdi léch dudi, qua nhon hoic
qua bet nén khong phan phdi chuan. Khi bién phu thuoc khéng phan phéi chuan
s& dan dén sai s6 ngau nhién khong phan phéi chuan.

+ Khi xay ra hién tuong nay, cac udc luong OLS van 1a cac ude lugng
tuyén tinh khdng chéch va tét nhat. Tuy nhién cac suy dién théng ké vé cac hé sd
khong con dang tin cay khi cé it quan sat trong mau.

+ Pé kiém dinh sai s6 chuan c6 tuan theo quy luat chuan hay khéng ta co

thé v& d6 thi tan suit cua phan du hoic thuc hién kiém dinh Jarque — Bera.
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Phu luc 2: C4c véan dé lién quan dén mé hinh ARCH

Hay xem mo hinh don gian sau:

Y= [Ba] + P2 [Xq + ut (5)

Trong d6, [Xi] 1a mot vécto k x 1 cac bién giai thich va [B2] 1a mot vécto k x
1 cac hé sd. Thong thudng, ur duoc gia dinh tuan theo phan phdi chuan véi trung
binh bang 0 va phuong sai khong doi 1a 62 Gia dinh nay dugc viét nhu sau:

ui~ N (0, 62) (6)

Y tuwong cua Engle bat dau tir sy that ring 6ng cho phép phuong sai cua
cac hang nhidu phu thudc vao cac gia tri qua khi, hay phuong sai thay doi qua
thoi gian. Mot cach d& mo hinh hoéa y tuéng nay 1a cho phuong sai phu thudc
vao cac bién tré cua cac hang nhidu binh phuong. Biéu nay cé thé dugc minh
hoa nhu sau:

Of = Yo + Y1u{_q (7)
Phuong trinh (7) duoc goi la quy trinh ARCH (1)
M6 hinh ARCH (1) s& mé hinh hoa ddng thoi gié tri trung binh va phuong

sai cia mot chudi thoi gian theo cach duge x4ac dinh sau day:

Yi=P1+ P2 Xt + Ut (8)
Ut~N(0, ht)
he = yo +v1ufy )

O day, phuong trinh (8) dugc goi 1a phuong trinh wdc luong gid tri trung binh va
phuong trinh (9) dugc goi 1a phuong trinh wdc luong gia tri phuong sai. Luu y, dé
don gian trong viéc thé hién cong thic ciia phuong trinh phuong sai, tir ddy vé sau
chung ta sir dung ky hiéu ht thay cho 6. M6 hinh ARCH (1) cho rang khi c6 mot
cl sbc 16n xay ra & giai doan t-1, thi gia tri u: (gia tri tuyét dbi hodc binh phuong)
sé cling 16n hon. Nghia la, khi 16n/nho, thi phuong sai cia ug ciing s€ lon/nho. Hé
s6 ude luong vy, phai c6 ddu duong vi phuong sai ludn duong.
Mo hinh ARCH(p)

Thuc té, phuong sai c6 diéu kién cé thé phu thudc khdng chi mot do tré



158

ma con nhiéu do tré truéc d6 nita, vi mdi truong hop cé thé tao ra mot
quy trinh ARCH khéc nhau.
M6 hinh ARCH (2) s& duoc thé hién nhu sau:
he = yo +v1ufy +vué, (10)

\Va mé hinh ARCH (3) s& Ia:
he = yo +Y1ufq +voui, + y3uis (11)
Va trudng hop tong quat s& 1a ARCH(p) duoc thé hién nhu sau:
he = yo +viufs +voui, + -+ yqui, (12)
he = vo + XL, vjui (13)

Céc hé sb udc lugng Y; phai c6 dau duong vi phuong sai luon duong [15].

- Kiém dinh hiéu tng ARCH

Trude khi udc luong cac md hinh ARCH(p), diéu quan trong la ching ta
can kiém tra xem c6 ton tai anh huong cia ARCH hay khong. Ta dat u=re-p 1a
phan du cta phuong trinh trung binh. Chudi binh phuong phan du u? dugc st
dung dé kiém dinh c6 anh huong caa ARCH hay khong. Mot trong cac phuong
phap la ding thong ké Ljung-Box vai u? dé kiém dinh cap gia thuyét:

Gia thuyét { Ho: m hé s6 tu twong quan dau ACF cua u déu bang 0

Hi: C6 it nhat mot trong m hé sb tu tuong quan trén khac 0
r 52 ~
Théng ké Q = n(n + 2) zkmzlﬁﬂ(z (m) véi n 1a kich thuéc mau.

Hoidc dung kiém dinh nhan tir Lagrange cia Engle. Kiém dinh nay duoc
thuc hién qua cac budc
+ Uéc lugng mo hinh:
uf = o + oqufg + -+ ayuip +e(t=p+1,..n)
Véi e la sai s6, n 1a ¢ mau, p 1a mot s6 nguyén duong xac dinh.

Cap gia thuyét can kiém dinh:

{Ho: ao= o1=...= op=0
Hi: a0+ ou?+...+ 0%p>0
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Dit SSRy = X1 (uf — w)? trongdo  w = %Z{Ll u?
la trung binh cta u?
Dat SSR; = Xiep+1 8,2 trong d6 &, 1a wéc lugng cua e tir phwong trinh trén.

((SSR0 - SSR1)|p)

Thongké F= (SSR1|(n - 1)

%

Ta bac bo gia thuyét néu  F > x2 (). Ttc 1a bac bé Ho hay 1a ¢6 higu tng
ARCH va nguoc lai (Nguyén Quang Dong, 2012a).

Tur phan tich cho thiy md hinh ARCH(p) d3 mé hinh héa duoc dong thai
phuong sai co diéu kién do d6 co thé du tinh dugce do rai ro cua ty gia hoi doai.
Péng thoi moé hinh ARCH(p) ciing li giai duoc tinh chét bay dan caa do rai ro va
hinh dang phan bé cl sdc ut 12 bet hon phan bd chuan hda. Tuy vay, md hinh
ARCH(p) c6 nhitng nhuoc diém sau day:

- D& moment cap 4 hitu han trong m6 hinh ARCH (1) thi hé s6 (0 < a <
J1/3) . Céc diéu kién rang bugc s& phuc tap hon rat nhiéu trong mé hinh ARCH
bac cao.

-M6 hinh ARCH gia thiét rang ct séc duong va ci sdc am c6 cing anh
huong dén do rui ro vi trong phuong trinh phuong sai cac ur déu duoc binh
phuong. Diéu nay thuong khdng phan anh ding thuc té vi gia tri ty gia hdi doai
thuong phan anh khac nhau d6i véi cac cl sdc duong va am.

Cach khéc phuc nhitng han ché md hinh ARCH bing cac mé hinh ARCH
tong quat hon. Nhu mo hinh GARCH cua Bollerslev, TGARCH cua Glosten,
Runkle Zakoian.

Trong d6 vdi moé hinh GARCH, phuong sai khong nhitng phu thugc vao
cl s6¢ & qua khir ma con phu thudc vao chinh phuong sai d6 & thoi ky trugc. Vi
mo hinh TGARCH dua vao phuong trinh phwong sai mot bién gia. Bién gia nay
dac trung cho céac cu sbc duong va am. Gilp khic phuc dugc nhugc diém cua

mo hinh ARCH.
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Phu luc 3: Kiém dinh tinh dirng cia cac bién
Bién logreer
Null Hypothesis: LOGREER has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.143131 0.9400
Test critical values: 1% level -3.522887
5% level -2.901779
10% level -2.588280
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGREER)
Method: Least Squares
Date: 08/20/20 Time: 11:04
Sample (adjusted): 2001Q2 2019Q2
Included observations: 73 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOGREER(-1) -0.001991 0.013909 -0.143131 0.8866
D(LOGREER(-1)) -0.165590 0.117796 -1.405737 0.1644
D(LOGREER(-2)) 0.019327 0.119327 0.161969 0.8718
D(LOGREER(-3)) -0.088847 0.112192 -0.791924 0.4312
D(LOGREER(-4)) 0.288527 0.106832 2.700753 0.0088
C 0.010133 0.004985 2.032615 0.0461
R-squared 0.163691 Mean dependent var 0.010034
Adjusted R-squared 0.101280 S.D. dependent var 0.037807
S.E. of regression 0.035841 Akaike info criterion -3.740834
Sum squared resid 0.086066 Schwarz criterion -3.5652577
Log likelihood 142.5404 Hannan-Quinn criter. -3.665810
F-statistic 2.622785 Durbin-Watson stat 1.987632

Prob(F-statistic) 0.031661
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Thuc hién sai phan bac 1 dwoc dlogreer 1a mét chudi dirng

Null Hypothesis: DLOGREER has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.135503 0.0283
Test critical values: 1% level -3.524233
5% level -2.902358
10% level -2.588587
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(DLOGREER)
Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:14
Sample (adjusted): 2001Q3 2019Q2
Included observations: 72 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLOGREER(-1) -0.910131 0.290266 -3.135503 0.0026
D(DLOGREER(-1)) -0.258950 0.265250 -0.976250 0.3325
D(DLOGREER(-2)) -0.245710 0.216178 -1.136609 0.2598
D(DLOGREER(-3)) -0.294241 0.163377 -1.800992 0.0763
D(DLOGREER(-4)) 0.026577 0.111395 0.238581 0.8122
C 0.009160 0.005181 1.767817 0.0817
R-squared 0.666733 Mean dependent var -0.000381
Adjusted R-squared 0.641486 S.D. dependent var 0.059807
S.E. of regression 0.035810 Akaike info criterion -3.741528
Sum squared resid 0.084635 Schwarz criterion -3.551806
Log likelihood 140.6950 Hannan-Quinn criter. -3.665999
F-statistic 26.40794 Durbin-Watson stat 2.022173

Prob(F-statistic) 0.000000
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Bién logxk

Null Hypothesis: LOGXK has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 8 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.111215 0.2410
Test critical values: 1% level -3.528515
5% level -2.904198
10% level -2.589562

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGXK)

Method: Least Squares

Date: 08/19/20 Time: 19:15

Sample (adjusted): 2002Q2 2019Q2
Included observations: 69 after adjustments

Thuc hién sai phan bac 1 ta dwoc dlogxk 1a mot chudi dirng

Null Hypothesis: D(LOGXK) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 7 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.287422 0.0193
Test critical values: 1% level -3.528515
5% level -2.904198
10% level -2.589562

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGXK,2)
Method: Least Squares



Date: 08/19/20 Time: 19:16
Sample (adjusted): 2002Q2 2019Q2
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Included observations: 69 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOGXK(-1)) -1.485836 0.451976 -3.287422 0.0017
D(LOGXK(-1),2) 0.247857 0.396859 0.624546 0.5346
D(LOGXK(-2),2) 0.314148 0.341527 0.919832 0.3613
D(LOGXK(-3),2) 0.068944 0.309399 0.222832 0.8244
D(LOGXK(-4),2) 0.172507 0.272400 0.633286 0.5290
D(LOGXK(-5),2) 0.143533 0.222015 0.646501 0.5204
D(LOGXK(-6),2) -0.245377 0.179638 -1.365952 0.1771
D(LOGXK(-7),2) -0.326111 0.109136 -2.988132 0.0041
C 0.026908 0.008562 3.142703 0.0026
R-squared 0.796134 Mean dependent var 0.000596
Adjusted R-squared 0.768951 S.D. dependent var 0.056414
S.E. of regression 0.027117 Akaike info criterion -4.256204
Sum squared resid 0.044120 Schwarz criterion -3.964799
Log likelihood 155.8390 Hannan-Quinn criter. -4.140594
F-statistic 29.28879 Durbin-Watson stat 1.857546
Prob(F-statistic) 0.000000
Bién lognk
Null Hypothesis: LOGNK has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 5 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.659326 0.4474
Test critical values: 1% level -3.524233
5% level -2.902358
10% level -2.588587

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGNK)



Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:17
Sample (adjusted): 2001Q3 2019Q2
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Included observations: 72 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOGNK(-1) -0.016914 0.010194 -1.659326 0.1019
D(LOGNK(-1)) 0.189400 0.104041 1.820426 0.0733
D(LOGNK(-2)) -0.206665 0.094457 -2.187924 0.0323
D(LOGNK(-3)) -0.426254 0.082127 -5.190214 0.0000
D(LOGNK(-4)) 0.341927 0.094775 3.607787 0.0006
D(LOGNK(-5)) -0.517852 0.101208 -5.116721 0.0000
C 0.099155 0.044390 2.233739 0.0289
R-squared 0.672438 Mean dependent var 0.016471
Adjusted R-squared 0.642202 S.D. dependent var 0.050214
S.E. of regression 0.030036 Akaike info criterion -4.080665
Sum squared resid 0.058641 Schwarz criterion -3.859322
Log likelihood 153.9039 Hannan-Quinn criter. -3.992548
F-statistic 22.23931 Durbin-Watson stat 1.946437
Prob(F-statistic) 0.000000

Thuc hién sai phan bac 1 ta dwoc dlognk l1a chudi dirng

Null Hypothesis: D(LOGNK) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.281131 0.0000
Test critical values: 1% level -3.524233
5% level -2.902358
10% level -2.588587

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGNK,?2)
Method: Least Squares



Date: 08/19/20 Time: 19:19

Sample (adjusted): 2001Q3 2019Q2

Included observations: 72 after adjustments
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOGNK(-1)) -1.577943 0.251220 -6.281131 0.0000
D(LOGNK(-1),2) 0.782820 0.226586 3.454847 0.0010
D(LOGNK(-2),2) 0.579235 0.172275 3.362278 0.0013
D(LOGNK(-3),2) 0.152896 0.140863 1.085419 0.2817
D(LOGNK(-4),2) 0.513822 0.102514 5.012221 0.0000
C 0.026043 0.005462 4.768157 0.0000
R-squared 0.880821 Mean dependent var -8.87E-05
Adjusted R-squared 0.871793 S.D. dependent var 0.084993
S.E. of regression 0.030433 Akaike info criterion -4.066956
Sum squared resid 0.061125 Schwarz criterion -3.877234
Log likelihood 152.4104 Hannan-Quinn criter. -3.991427
F-statistic 97.55801 Durbin-Watson stat 1.928092
Prob(F-statistic) 0.000000
Bien loggdpf
Null Hypothesis: LOGGDPF has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.934757 0.7719
Test critical values: 1% level -3.520307
5% level -2.900670
10% level -2.587691

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGGDPF)

Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:19

Sample (adjusted): 2000Q4 2019Q2
Included observations: 75 after adjustments
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOGGDPF(-1) -0.020998 0.022463 -0.934757 0.3531
D(LOGGDPF(-1)) -0.179852 0.104664 -1.718374 0.0901
D(LOGGDPF(-2)) -0.450788 0.104676 -4.306498 0.0001
C 0.138964 0.133548 1.040551 0.3016
R-squared 0.236980 Mean dependent var 0.008950
Adjusted R-squared 0.204740 S.D. dependent var 0.039556
S.E. of regression 0.035275 Akaike info criterion -3.799424
Sum squared resid 0.088347 Schwarz criterion -3.675824
Log likelihood 146.4784 Hannan-Quinn criter. -3.750072
F-statistic 7.350430 Durbin-Watson stat 2.132073
Prob(F-statistic) 0.000233

Thuec hién sai phan bac 1 ta dwec dloggdpf 1a mét chudi dirng

Null Hypothesis: D(LOGGDPF) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.58997 0.0001
Test critical values: 1% level -3.520307
5% level -2.900670
10% level -2.587691
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGGDPF,2)
Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:20
Sample (adjusted): 2000Q4 2019Q2
Included observations: 75 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LOGGDPF(-1)) -1.647927 0.155612 -10.58997 0.0000
D(LOGGDPF(-1),2) 0.460059 0.104114 4.418803 0.0000

C 0.014192 0.004260 3.331192 0.0014
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R-squared 0.659797 Mean dependent var 0.000826
Adjusted R-squared 0.650347 S.D. dependent var 0.059603
S.E. of regression 0.035244 Akaike info criterion -3.813859
Sum squared resid 0.089435 Schwarz criterion -3.721159
Log likelihood 146.0197 Hannan-Quinn criter. -3.776845
F-statistic 69.81917 Durbin-Watson stat 2.134314
Prob(F-statistic) 0.000000
Bien loggdpvn la mot chuéi dirng
Null Hypothesis: LOGGDPVN has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.258279 0.0000
Test critical values: 1% level -3.517847
5% level -2.899619
10% level -2.587134
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LOGGDPVN)
Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:21
Sample (adjusted): 2000Q2 2019Q2
Included observations: 77 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOGGDPVN(-1) -0.689150 0.110118 -6.258279 0.0000
C 2.946648 0.470883 6.257711 0.0000
R-squared 0.343062 Mean dependent var 0.018389
Adjusted R-squared 0.334303 S.D. dependent var 0.568960
S.E. of regression 0.464216 Akaike info criterion 1.328698
Sum squared resid 16.16225 Schwarz criterion 1.389576
Log likelihood -49.15486 Hannan-Quinn criter. 1.353048
F-statistic 39.16606 Durbin-Watson stat 2.173587
Prob(F-statistic) 0.000000
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Bién TOT Ia mét chudi dirng
Null Hypothesis: TOT has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: 5 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.501244 0.0107
Test critical values: 1% level -3.524233
5% level -2.902358
10% level -2.588587
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(TOT)
Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:21
Sample (adjusted): 2001Q3 2019Q2
Included observations: 72 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TOT(-1) -0.144737 0.041339 -3.501244 0.0008
D(TOT(-1)) 0.634827 0.106092 5.983713 0.0000
D(TOT(-2)) 0.173947 0.100547 1.730016 0.0884
D(TOT(-3)) 0.094470 0.102686 0.919983 0.3610
D(TOT(-4)) -0.571372 0.103262 -5.533249 0.0000
D(TOT(-5)) 0.451548 0.105884 4.264556 0.0001
C 14509.59 4132.737 3.510892 0.0008
R-squared 0.608333 Mean dependent var 89.00000
Adjusted R-squared 0.572179 S.D. dependent var 2005.601
S.E. of regression 1311.824 Akaike info criterion 17.28839
Sum squared resid 1.12E+08 Schwarz criterion 17.50973
Log likelihood -615.3820 Hannan-Quinn criter. 17.37651
F-statistic 16.82622 Durbin-Watson stat 2.225943
Prob(F-statistic) 0.000000
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Bién VOL la mét chudi dirng
Null Hypothesis: VOL has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.989109 0.0001
Test critical values: 1% level -3.520307
5% level -2.900670
10% level -2.587691
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(VOL)
Method: Least Squares
Date: 08/19/20 Time: 19:22
Sample (adjusted): 2000Q4 2019Q2
Included observations: 75 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
VOL(-1) -0.502032 0.100626 -4.989109 0.0000
C 0.000674 0.000172 3.925581 0.0002
R-squared 0.254274 Mean dependent var -1.12E-05
Adjusted R-squared 0.244059 S.D. dependent var 0.001027
S.E. of regression 0.000893 Akaike info criterion -11.17844
Sum squared resid 5.82E-05 Schwarz criterion -11.11664
Log likelihood 421.1914 Hannan-Quinn criter. -11.15376
F-statistic 24.89121 Durbin-Watson stat 1.810879

Prob(F-statistic) 0.000004

Ngudn: Tac gia uéc luong tir Eview 6
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Phu luc 4: Lwoc do tw twong quan caa chudi gia tri Dlogreer
Date: 08/14/20 Time: 10:01

Sample: 2000Q1 2019Q2
Included observations: 77

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
A A 1 -0.120 -0.120 1.1584 0.282
e e 2 0.032 0.018 12437 0.537
K il 3 -0.152 -0.148 3.1416 0.370
N i N 4 0315 0.290 11.398 0.022
R e 5 -0.118 -0.064 12571 0.028
e e 6 -0.009 -0.054 12578 0.050
K I .1 7 -0.073 0.005 13.037 0.071
N B 8 0.438 0.367 29.956 0.000
.| . ] 9 -0.101 -0.015 30.875 0.000
[. ] [. ] 10 0.037 0.027 31.002 0.001
[. ] . ] 11 -0.055 0.063 31.284 0.001
[** ] [* 12 0.265 0.076 37.842 0.000
[. ] N 13 -0.005 0.120 37.844 0.000
. | [*. 14 0.044 0.080 38.035 0.001
. . 15 -0.114 -0.082 39.303 0.001
[* | . 16 0.111 -0.139 40.542 0.001
[. ] . ] 17 -0.053 -0.005 40.821 0.001
. | . ] 18 0.049 0.015 41.073 0.001
. . 19 -0.112 -0.101 42.396 0.002
[* ] I 20 0.097 -0.069 43.400 0.002
. | . ] 21 0.014 -0.020 43.420 0.003
. . 22 -0.040 -0.157 43.600 0.004
. .| 23 -0.044 0.052 43.816 0.006
. . 24 -0.090 -0.170 44.737 0.006
. ] . 25 0.024 -0.059 44.802 0.009
. . 26 0.015 0.016 44.829 0.012
.| e 27 -0.004 0.080 44.831 0.017
.| .0 28 0.006 0.066 44.835 0.023
. ] . 29 -0.006 -0.003 44.840 0.030
. . 30 -0.118 -0.100 46.647 0.027
.| . 31 -0.057 -0.084 47.082 0.032
A AL 32 -0.173 -0.097 51.148 0.017

Ngudn: T4c gia uéc lugng tir Eview 6
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Phu luc 5: M6 hinh AR(1)

Dependent Variable: DLOGREER

Method: Least Squares

Date: 08/14/20 Time: 10:22
Sample (adjusted): 2000Q3 2019Q2

Included observations: 76 after adjustments

Convergence achieved after 3 iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.009249 0.004005 2.309209 0.0237

AR(1) -0.120738 0.110923 -1.088483 0.2799
R-squared 0.015758 Mean dependent var 0.009363
Adjusted R-squared 0.002458 S.D. dependent var 0.039169
S.E. of regression 0.039121 Akaike info criterion -3.618362
Sum squared resid 0.113252 Schwarz criterion -3.557027
Log likelihood 139.4978 Hannan-Quinn criter. -3.593850
F-statistic 1.184796 Durbin-Watson stat 2.075190

Prob(F-statistic)

0.279914

Ngudn: Tac gia uéc luong tir Eview 6
Phu luc 6: M6 hinh MA(L)

Dependent Variable: DLOGREER

Method: Least Squares

Date: 08/14/20 Time: 10:31
Sample (adjusted): 2000Q2 2019Q2

Included observations: 77 after adjustments

Convergence achieved after 6 iterations

MA Backcast: 2000Q1

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.008382 0.003898 2.150419 0.0347

MA(1) -0.155691 0.113668 -1.369698 0.1749
R-squared 0.017894 Mean dependent var 0.008083
Adjusted R-squared 0.004799 S.D. dependent var 0.040500
S.E. of regression 0.040403 Akaike info criterion -3.554209
Sum squared resid 0.122428 Schwarz criterion -3.493331
Log likelihood 138.8371 Hannan-Quinn criter. -3.529858
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F-statistic 1.366470 Durbin-Watson stat 1.857739
Prob(F-statistic) 0.246121
Inverted MA Roots .16

Ngudn: T4c gia udc luong tir Eview 6
Phu luc 7: M hinh ARIMA(L,1)

Dependent Variable: DLOGREER

Method: ARMA Maximum Likelihood (BFGS)

Date: 02/25/20 Time: 11:08

Sample: 2000Q2 2019Q2

Included observations: 77

Convergence achieved after 23 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.008126 0.004944 1.643564 0.1046

AR(1) -0.965478 0.077131 -12.51739 0.0000

MA(1) 0.884012 0.132770 6.658208 0.0000

SIGMASQ 0.001479 0.000206 7.172539 0.0000

R-squared 0.086539 Mean dependent var 0.008083

Adjusted R-squared 0.048999 S.D. dependent var 0.040500

S.E. of regression 0.039495 Akaike info criterion -3.569916

Sum squared resid 0.113871 Schwarz criterion -3.448160

Log likelihood 141.4418 Hannan-Quinn criter. -3.521215

F-statistic 2.305278 Durbin-Watson stat 1.828405

Prob(F-statistic) 0.083849

Inverted AR Roots -.97
Inverted MA Roots -.88

Nguon: Tac gia uéc luong tir Eview 6
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Phu luc 8: Kiém dinh Heteroskedasticity

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 20.32359 Prob. F(1,74) 0.0000
Obs*R-squared 16.37546 Prob. Chi-Square(1) 0.0001

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 02/25/20 Time: 11:08

Sample (adjusted): 2000Q3 2019Q2
Included observations: 76 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000727 0.000301 2.411430 0.0184
RESID"2(-1) 0.441994 0.098043 4.508169 0.0000
R-squared 0.215467 Mean dependent var 0.001385
Adjusted R-squared 0.204865 S.D. dependent var 0.002579
S.E. of regression 0.002300 Akaike info criterion -9.285780
Sum squared resid 0.000391 Schwarz criterion -9.224445
Log likelihood 354.8596 Hannan-Quinn criter. -9.261267
F-statistic 20.32359 Durbin-Watson stat 2.146872
Prob(F-statistic) 0.000024

Ngudn: Tac gia uéc luong tir Eview 6

Phu luc 9: Uéc hrgng ARCH cho chudi ty gia thue da phwong

Dependent Variable: DLOGREER

Method: ML - ARCH

Date: 02/25/20 Time: 11:09

Sample (adjusted): 2000Q3 2019Q2

Included observations: 76 after adjustments

Convergence achieved after 31 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients
MA Backcast: 2000Q2

Presample variance: backcast (parameter = 0.7)

GARCH = C(4) + C(5)*RESID(-1)"2
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Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C 0.015644 0.001571 9.957577 0.0000
AR(1) 0.857044 0.043138 19.86734 0.0000
MA(1) -0.961399 0.032608 -29.48381 0.0000

Variance Equation

C 0.000736 0.000187 3.933995 0.0001
RESID(-1)"2 0.445180 0.243396 1.829034 0.0674
R-squared 0.084667 Mean dependent var 0.009363
Adjusted R-squared 0.059590 S.D. dependent var 0.039169
S.E. of regression 0.037984  Akaike info criterion -3.785999
Sum squared resid 0.105323 Schwarz criterion -3.632662
Log likelihood 148.8680 Hannan-Quinn criter. -3.724718
Durbin-Watson stat 2.288375
Inverted AR Roots .86
Inverted MA Roots .96

Nguon: Tac gia uéc luong tir Eview 6

Phu luc 10: Kiém dinh phan bé chuén cia phan du 3

14 _

Series: Standardized Residuals
12 | Sample 2000Q3 2019Q2
Obsenvations 76

10 | |
Mean 0.050962
Median -0.102831
Maximum 2.458067

Minimum -2.196407
4 | Std. Dev. 1.005337
Skewness 0.403115
2 | Kurtosis 2.841157
0 L ‘ ‘ Jarque-Bera  2.138257

-2.0 -15 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 15 2.0 25 Probability 0.343308

Nguon: Tac gia uéc luong tir Eview 6
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Phu luc 11: Két qua wée lwong tac dong cia dao dong ty gia thuc da
phuwong VND dén gia tri xuat khau ciaa Viét Nam tir quy 1 nim 2000 dén
quy 2 nam 2019

Dependent Variable: DLOGXK

Method: Least Squares

Date: 04/05/20 Time: 20:07

Sample (adjusted): 2000Q4 2019Q2
Included observations: 75 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.157139 0.084396 -1.861918 0.0668
DLOGGDPF 0.276859 0.107461 2.576378 0.0121
DLOGREER(-2) 0.062848 0.104378 0.602121 0.5490
VOL 6.987180 4.189493 1.667787 0.0998
TOT 1.61E-06 8.31E-07 1.939485 0.0565
R-squared 0.170385 Mean dependent var 0.015750
Adjusted R-squared 0.122979 S.D. dependent var 0.037317
S.E. of regression 0.034947 Akaike info criterion -3.805643
Sum squared resid 0.085489 Schwarz criterion -3.651144
Log likelihood 147.7116 Hannan-Quinn criter. -3.743953
F-statistic 3.594128 Durbin-Watson stat 2.422149
Prob(F-statistic) 0.010081

Ngudn: Tac gia uéc luong tir Eview 6

Phu luc 12: Bang két qua kiém dinh phwong sai sai s6 thay doi bang kiém
dinh White

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 8.00E+28 Prob. F(20,55) 0.0000
Obs*R-squared 76.00000 Prob. Chi-Square(20) 0.0000
Scaled explained SS 35119284 Prob. Chi-Square(20) 0.0000

Test Equation:

Dependent Variable: WGT_RESID"2
Method: Least Squares

Date: 02/25/20 Time: 11:10



Sample: 2000Q3 2019Q2

Included observations: 76

176

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.000000 2.39E-15 4.18E+14 0.0000
GRADF_0172 1.28E-19 6.52E-19 0.196935 0.8446
GRADF_01*GRADF_02 -1.57E-17 2.73E-17 -0.574863 0.5677
GRADF_01*GRADF_03 -5.15E-17 1.49E-17 -3.468741 0.0010
GRADF_01*GRADF_04 2.58E-19 6.96E-20 3.702875 0.0005
GRADF_01*GRADF_05 -2.63E-16 1.01E-16 -2.604076 0.0118
GRADF_01 -8.97E-17 3.26E-17 -2.749437 0.0081
GRADF_0272 -7.40E-16 2.11E-16 -3.501872 0.0009
GRADF_02*GRADF_03 -1.71E-15 3.13E-16 -5.460642 0.0000
GRADF_02*GRADF_04 2.84E-18 1.77E-18 1.602024 0.1149
GRADF_02*GRADF_05 -1.65E-16 3.49E-15 -0.047381 0.9624
GRADF_02 -1.84E-15 7.26E-16 -2.540737 0.0139
GRADF_03"2 1.33E-15 2.16E-16 6.149876 0.0000
GRADF_03*GRADF_04 -6.36E-18 1.65E-18 -3.864943 0.0003
GRADF_03*GRADF_05 3.64E-15 1.39E-15 2.624336 0.0112
GRADF_03 1.89E-15 7.60E-16 2.483340 0.0161
GRADF_04"2 -1.48E-21 4.14E-21 -0.358191 0.7216
GRADF_04*GRADF_05 4.52E-17 1.55E-17 2.912665 0.0052
GRADF_04 0.001471 3.86E-18 3.82E+14 0.0000
GRADF_05"2 -4.39E-14 1.01E-14 -4.343459 0.0001
GRADF_05 0.890360 5.63E-15 1.58E+14 0.0000
R-squared 1.000000 Mean dependent var 1.000000
Adjusted R-squared 1.000000 S.D. dependent var 1.396235
S.E. of regression 9.56E-15 Sum squared resid 5.02E-27
F-statistic 8.00E+28 Durbin-Watson stat 1.220411
Prob(F-statistic) 0.000000

Nguon: Tac gia uéc luong tir Eview 6
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Phu luc 13: Két qua wée lwong tac dong cia dao dong ty gia hoi doai thuc

da phwong dén gia tri xuat khau nhém hang may tinh, san pham dién tir,

dién thoai, may anh, may quay phim va linh kién tir quy 1 niim 2003 dén
quy 4 nam 2017

Dependent Variable: DLOGXKLK

Method: Least Squares

Date: 05/05/20 Time: 11:15

Sample (adjusted): 2003Q2 2017Q4
Included observations: 59 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DLOGGDPF 0.825973 0.291768 2.830926 0.0065
DLOGREER 1.045480 0.364028 2.871976 0.0058

VOL 18.57983 9.412661 1.973919 0.0534

DTOT 0.357773 0.541784 0.660361 0.5118
R-squared 0.188988 Mean dependent var 0.047722
Adjusted R-squared 0.144751 S.D. dependent var 0.094296
S.E. of regression 0.087205 Akaike info criterion -1.975731
Sum squared resid 0.418255 Schwarz criterion -1.834881
Log likelihood 62.28405 Hannan-Quinn criter. -1.920748
Durbin-Watson stat 1.501305

Nguon: Tac gia uéc luong tir Eview 6

Phu luc 14: Kiém dinh phwong sai sai s6 thay doi

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 0.162876 Prob. F(4,54) 0.9562
Obs*R-squared 0.703344 Prob. Chi-Square(4) 0.9509
Scaled explained SS 5.283366 Prob. Chi-Square(4) 0.2594

Test Equation:

Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares

Date: 08/14/20 Time: 15:13
Sample: 2003Q2 2017Q4

Included observations: 59



178

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.011588 0.010526 1.100836 0.2759

DLOGGDPF 0.026739 0.102521 0.260811 0.7952

DLOGREER 0.022187 0.149206 0.148699 0.8823

VOL -4.518956 7.822179 -0.577711 0.5659

DTOT -0.047220 0.190544 -0.247817 0.8052

R-squared 0.011921 Mean dependent var 0.007089

Adjusted R-squared -0.061270 S.D. dependent var 0.029729

S.E. of regression 0.030626 Akaike info criterion -4.052998

Sum squared resid 0.050649 Schwarz criterion -3.876935

Log likelihood 124.5634 Hannan-Quinn criter. -3.984270

F-statistic 0.162876 Durbin-Watson stat 1.121965
Prob(F-statistic) 0.956230

Ngudn: Tac gia uéc luong tir Eview 6

Phu luc 15: Két qua wéc lwong tac dong dao dong ty gia thuwe da
phwong dén gia tri nhap khau caa Viét Nam tir quy 1 nim 2000 dén quy 2

nam 2019
Dependent Variable: DLOGNK
Method: Least Squares
Date: 02/25/20 Time: 10:32
Sample (adjusted): 2001Q2 2019Q2
Included observations: 73 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LOGGDPVN(-2) 0.004878 0.002333 2.090641 0.0402
DLOGREER(-2) -0.275996 0.162595 -1.697441 0.0941
VOL(-3) -0.754472 5.554507 -0.135831 0.8923
R-squared 0.036593 Mean dependent var 0.016928
Adjusted R-squared 0.009067 S.D. dependent var 0.050017
S.E. of regression 0.049790 Akaike info criterion -3.121794
Sum squared resid 0.173530 Schwarz criterion -3.027665
Log likelihood 116.9455 Hannan-Quinn criter. -3.084282
Durbin-Watson stat 2.882460

Ngudn: T4c gia uéc lugng tir Eview 6
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Phu luc 16: Kiém dinh phwong sai sai so thay doi

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.767767 Prob. F(3,69) 0.1614
Obs*R-squared 5.210279 Prob. Chi-Square(3) 0.1570
Scaled explained SS 2.562796 Prob. Chi-Square(3) 0.4640

Test Equation:

Dependent Variable: RESID*2
Method: Least Squares

Date: 08/14/20 Time: 15:15
Sample: 2001Q2 2019Q2
Included observations: 73

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.001829 0.002840 -0.644073 0.5217
LOGGDPVN(-2) 0.000765 0.000633 1.208312 0.2311
DLOGREER(-2) 0.004513 0.007980 0.565618 0.5735
VOL[66] 0.648709 0.295841 2.192764 0.0317
R-squared 0.071374 Mean dependent var 0.002377
Adjusted R-squared 0.030999 S.D. dependent var 0.002476
S.E. of regression 0.002437 Akaike info criterion -9.142767
Sum squared resid 0.000410 Schwarz criterion -9.017263
Log likelihood 337.7110 Hannan-Quinn criter. -9.092751
F-statistic 1.767767 Durbin-Watson stat 1.948280

Prob(F-statistic) 0.161417

Nguén: Tac gia uéc luong tir Eview 6

Phu luc 17: Kiém dinh Jarque- Bera déi véi phwong trinh ham nhép khau

Series: Residuals
8 — Sample 2001Q2 2019Q2
- Observations 73
6 Mean 0.000284
Median 0.008020
5 - Maximum 0.085577
Minimum -0.101675
b Std. Dev. 0.049092
3| Skewness -0.268754
Kurtosis 2.076074
2]
Jarque-Bera 3.475271
14 rr Probability 0.175936
o T — 1 T T 1 T 1
-0.10 -0.05 -0.00 o.05

Nguén: Tac gia uéc luong tir Eview 6
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Phu luc 18: Két qua wéc hrgng cia can trén bién VOL dén gia tri xuat khau
cua Viét Nam

Dependent Variable: DLOGXK

Method: Least Squares

Date: 09/17/20 Time: 12:40

Sample (adjusted): 2000Q3 2019Q2
Included observations: 76 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.135144 0.086920 -1.554811 0.1244
DLOGGDPF 0.258861 0.107499 2.408040 0.0186
DLOGREER 0.067090 0.116664 0.575071 0.5671
LVOL 8.207463 4.402499 1.864274 0.0664
TOT 1.38E-06 8.55E-07 1.614427 0.1109
R-squared 0.142301 Mean dependent var 0.016814
Adjusted R-squared 0.093980 S.D. dependent var 0.038210
S.E. of regression 0.036371 Akaike info criterion -3.726585
Sum squared resid 0.093920 Schwarz criterion -3.573248
Log likelihood 146.6102 Hannan-Quinn criter. -3.665304
F-statistic 2.944905 Durbin-Watson stat 2.479474
Prob(F-statistic) 0.026018

Ngudn: Tac gia uéc luong tir Eview 6
Phu luc 19: Két qua wée lwong cia cin dwéi bién VOL dén gia tri xuat khau
cua Viét Nam

Dependent Variable: DLOGXK

Method: Least Squares

Date: 09/17/20 Time: 13:19

Sample (adjusted): 2000Q3 2019Q2
Included observations: 76 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.135144 0.086920 -1.554812 0.1244
DLOGGDPF 0.258861 0.107499 2.408040 0.0186
DLOGREER 0.067090 0.116664 0.575071 0.5671
UvoL 9.071409 4.865920 1.864274 0.0664
TOT 1.38E-06 8.55E-07 1.614427 0.1109
R-squared 0.142301 Mean dependent var 0.016814
Adjusted R-squared 0.093980 S.D. dependent var 0.038210
S.E. of regression 0.036371 Akaike info criterion -3.726585
Sum squared resid 0.093920 Schwarz criterion -3.573248
Log likelihood 146.6102 Hannan-Quinn criter. -3.665304
F-statistic 2.944906 Durbin-Watson stat 2.479474
Prob(F-statistic) 0.026018

Ngudn: T4c gia uwéc lugng tir Eview 6



Phu luc 20: Bang gia tri trung binh va d léch chuan ciia cac bién trong mé hinh nghién ciru giai doan 2000- 2019
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Bién eeR ror GDPE (Tricu USD) GDPvn (Trigu | XK (Trieu | NK (Triéu oL XKLK (Tri¢u
uan USD) USD) USD) USD)
at
Quy Mean | SD | Mean | SD Mean SD | Mean | SD |Mean| SD |Mean| SD | Mean | SD | Mean | SD
2000Q1 | 1.0953 | 0.3473 | 0.9945 | 0.0506 | 963674.06 | 398735 | 25904 | 18169.3 | 23211 | 18521 | 24501 | 17953 | 0.0014
2000Q2 | 1.0981 | 0.3486 | 0.9944 | 0.0509 | 970569.77 | 396668 | 26190 | 18111.5 | 23470 | 18500 | 24776 | 17906 | 0.0014
2000Q3 | 1.1021 | 0.3492 | 0.9949 | 0.0511 | 978006.76 | 393899 | 26466 | 18068.8 | 23734 | 18476 | 25052 | 17860 | 0.0014 | 0.001
2000Q4 | 1.107 | 0.3489 | 0.9957 | 0.0509 | 985926.21 | 390460 | 26756 | 18012.7 | 23995 | 18460 | 25333 | 17810 | 0.0014 | 0.001
2001Q1 | 1.1119 | 0.3487 | 0.9969 | 0.0502 | 993793.86 | 387139 | 27044 | 17961.9 | 24270 | 18431 | 25614 | 17764 | 0.0013 | 0.001
2001Q2 | 1.1163 | 0.349 | 0.9983 | 0.0492 | 1002395.8 | 382694 | 27359 | 17879.7 | 24553 | 18396 | 25914 | 17698 | 0.0013 | 0.001
2001Q3 | 1.1207 | 0.3494 | 0.9998 | 0.0477 | 1010789.1 | 378610 | 27665 | 17813.4 | 24839 | 18362 | 26217 | 17632 | 0.0013 | 0.001
2001Q4 | 1.1252 | 0.3498 | 1.0014 | 0.0462 | 1018653.3 | 375382 | 27985 | 17730.8 | 25132 | 18323 | 26531 | 17555 | 0.0013 | 0.001
2002Q1 | 1.1308 | 0.349 | 1.0029 | 0.0447 | 1026857.4 | 371680 | 28306 | 17651.8 | 25442 | 18267 | 26846 | 17479 | 0.0013 | 0.001
2002Q2 | 1.1354 | 0.3494 | 1.0041 | 0.044 | 1035645.3 | 367072 | 28657 | 17535.3 | 25763 | 18203 | 27179 | 17383 | 0.0013 | 0.001
2002Q3 | 1.1414 | 0.3485 | 1.005 | 0.0436 | 1044292.6 | 362718 | 28997 | 17435.7 | 26082 | 18143 | 27507 | 17298 | 0.0012 | 0.0006
2002Q4 | 1.148 | 0.3469 | 1.0058 | 0.0435 | 1051293.1 | 360826 | 29355 | 17315.9 | 26401 | 18087 | 27843 | 17204 | 0.0011 | 0.0005
2003Q1 | 1.1548 | 0.345 | 1.0063 | 0.0436 | 1057745.3 | 359693 | 29711 | 17201.6 | 26731 | 18023 | 28173 | 17122 | 0.0011 | 0.0005 | 5813.3 | 9831.8
2003Q2 | 1.161 | 0.3439 | 1.0064 | 0.044 | 1064270.7 | 358551 | 30101 | 17040.3 | 27068 | 17953 | 28521 | 17020 | 0.0011 | 0.0005 5910 | 9886.4
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2003Q3 | 1.1681 | 0.3419 | 1.0063 | 0.0443 | 1069454.8 | 358916 | 30481 | 16897.8 | 27413 | 17878 | 28863 | 16930 | 0.0011 | 0.0005 | 6010 | 9941.6
2003Q4 | 1.1756 | 0.3393 | 1.0059 | 0.0445 | 1074253.9 | 359710 | 30880 | 16729.5 | 27762 | 17802 | 29223 | 16819 | 0.0011 | 0.0005 | 6113.7 | 9997.3
2004Q1 | 1.1836 | 0.3361 | 1.0053 | 0.0446 | 1082129 | 357171 | 31278 | 16565.7 | 28131 | 17705 | 29584 | 16711 | 0.0011 | 0.0005 | 6221.2 | 10053
2004Q2 | 1.1911 | 0.3337 | 1.0043 | 0.0443 | 1089911.3 | 354835 | 31717 | 16340.2 | 28495 | 17617 | 29963 | 16581 | 0.0011 | 0.0005 | 6331.9 | 10111
2004Q3 | 1.1992 | 0.3304 | 1.0032 | 0.0437 | 1097946.4 | 352233 | 32143 | 16135 | 28867 | 17524 | 30331 | 16468 | 0.0011 | 0.0005 | 6446.7 | 10168
2004Q4 | 1.2077 | 0.3267 | 1.0018 | 0.0429 | 1105046.2 | 350922 | 32592 | 15896.5 | 29230 | 17446 | 30702 | 16357 | 0.0011 | 0.0005 | 6564.8 | 10227
2005Q1 | 1.2163 | 0.3228 | 1.0005 | 0.042 | 1113570.4 | 347825 | 33038 | 15661.2 | 29613 | 17348 | 31073 | 16250 | 0.0011 | 0.0005 | 6687.1 | 10286
2005Q2 | 1.2248 | 0.3192 | 0.9991 | 0.041 | 1122324.4 | 344471 | 33275 | 15695 | 30002 | 17247 | 31477 | 16100 | 0.0011 | 0.0005 | 6812 | 10348
2005Q3 | 1.2335 | 0.3151 | 0.9978 | 0.0402 | 1131879.1 | 339964 | 33397 | 15807.5 | 30404 | 17134 | 31863 | 15979 | 0.0011 | 0.0005 | 6941.9 | 10409
2005Q4 | 1.2426 | 0.3107 | 0.9966 | 0.0396 | 1141071 | 336074 | 33551 | 15908.9 | 30792 | 17044 | 32276 | 15825 | 0.0011 | 0.0005 | 7076 | 10472
2006Q1 | 1.2517 | 0.3061 | 0.9956 | 0.0393 | 1150108.8 | 332482 | 33631 | 16044.6 | 31204 | 16927 | 32693 | 15669 | 0.0011 | 0.0005 | 7215 | 10536
2006Q2 | 1.2608 | 0.3016 | 0.9951 | 0.0395 | 1160663.4 | 326519 | 33878 | 16093.7 | 31619 | 16811 | 33133 | 15482 | 0.0011 | 0.0005 | 7360.3 | 10600
2006Q3 | 1.2701 | 0.2969 | 0.9948 | 0.0398 | 1170689.4 | 321461 | 33993 | 16225.9 | 32040 | 16694 | 33543 | 15343 | 0.0011 | 0.0005 | 7512.1 | 10664
2006Q4 | 1.279 | 0.2929 | 0.9947 | 0.0402 | 1180420 | 316923 | 34139 | 16350.4 | 32454 | 16590 | 33970 | 15184 | 0.0011 | 0.0005 | 7668.6 | 10729
2007Q1 | 1.289 | 0.287 | 0.995 | 0.0405 | 1188827.9 | 314394 | 34197 | 16507.8 | 32903 | 16446 | 34410 | 15009 | 0.0011 | 0.0005 | 7832 | 10795
2007Q2 | 1.2994 | 0.2805 | 0.9958 | 0.0405 | 1198772 | 309704 | 34451 | 16578.4 | 33359 | 16297 | 34863 | 14819 | 0.0011 | 0.0005 | 8003.4 | 10860
2007Q3 | 1.3102 | 0.2731 | 0.9967 | 0.0404 | 1209358.1 | 304012 | 34554 | 16734.8 | 33815 | 16153 | 35275 | 14692 | 0.0011 | 0.0005 | 8182.7 | 10926
2007Q4 | 1.3214 | 0.2649 | 0.9976 | 0.0404 | 1218344.4 | 300855 | 34690 | 16885.6 | 34260 | 16031 | 35692 | 14564 | 0.0011 | 0.0005 | 8368.2 | 10992
2008Q1 | 1.3324 | 0.257 | 0.9981 | 0.0407 | 1227509.9 | 297545 | 34714 | 17067.3 | 34707 | 15912 | 36038 | 14529 | 0.0011 | 0.0005 | 8561.3 | 11060
2008Q2 | 1.3431 | 0.2495 | 0.9971 | 0.0405 | 1237582.6 | 292973 | 34970 | 17168.4 | 35154 | 15799 | 36363 | 14523 | 0.0011 | 0.0005 | 8766.3 | 11126
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2008Q3 | 1.3527 | 0.2438 | 0.9958 | 0.0401 | 1248779.4 | 286605 | 35062 | 17351.6 | 35593 | 15703 | 36666 | 14546 | 0.0011 | 0.0005 | 8980.1 | 11192
2008Q4 | 1.362 | 0.239 | 0.9945 | 0.0396 | 1258653.2 | 282424 | 35200 | 17528.3 | 36002 | 15652 | 37062 | 14478 | 0.0011 | 0.0005 | 9203.5 | 11258
2009Q1 | 1.3715 | 0.2336 | 0.9936 | 0.0396 | 1263967.3 | 283634 | 35214 | 17735.5 | 36517 | 15472 | 37548 | 14299 | 0.0011 | 0.0005 | 9437.5 | 11324
2009Q2 | 1.3817 | 0.2269 | 0.9946 | 0.0396 | 1274983.1 | 278053 | 35521 | 17840.3 | 37042 | 15287 | 38135 | 13962 | 0.0011 | 0.0005 | 9692.9 | 11382
2009Q3 | 1.3924 | 0.2193 | 0.996 | 0.039 | 1288815.8 | 267210 | 35640 | 18045.8 | 37628 | 15015 | 38666 | 13721 | 0.0011 | 0.0005 | 9959 | 11441
2009Q4 | 1.4035 | 0.2108 | 0.9977 | 0.0381 | 1300064.5 | 261095 | 35783 | 18253.1 | 38227 | 14726 | 39178 | 13513 | 0.0011 | 0.0005 | 10237 | 11499
2010Q1 | 1.4148 | 0.2014 | 0.9993 | 0.0372 | 1310728.9 | 255987 | 35798 | 18491.5 | 38848 | 14407 | 39659 | 13356 | 0.0011 | 0.0005 | 10531 | 11555
2010Q2 | 1.4265 | 0.191 | 0.9997 | 0.0376 | 1323800.9 | 246591 | 36165 | 18602.9 | 39505 | 14026 | 40244 | 13047 | 0.0011 | 0.0005 | 10834 | 11614
2010Q3 | 1.4382 0.18 | 0.9997 | 0.0382 | 1335633.4 | 239407 | 36342 | 18828.7 | 40127 | 13707 | 40785 | 12810 | 0.0011 | 0.0005 | 11151 | 11673
2010Q4 | 1.4498 | 0.1687 | 0.9995 | 0.0387 | 1343752.7 | 237866 | 36549 | 19055.1 | 40719 | 13439 | 41365 | 12518 | 0.0011 | 0.0006 | 11477 | 11737
2011Q1 | 1.4607 | 0.1588 | 0.9993 | 0.0392 | 1352686.3 | 235480 | 36606 | 19330.3 | 41352 | 13112 | 41873 | 12340 | 0.0012 | 0.0006 | 11811 | 11809
2011Q2 | 1.4712 | 0.149 | 0.9993 | 0.0398 | 1365620.4 | 226811 | 37064 | 19438.5 | 42005 | 12752 | 42470 | 12032 | 0.0012 | 0.0006 | 12176 | 11870
2011Q3 | 1.4804 | 0.1419 | 0.9995 | 0.0404 | 1377967.8 | 219134 | 37337 | 19677.8 | 42632 | 12440 | 42962 | 11887 | 0.0012 | 0.0006 | 12563 | 11927
2011Q4 | 1.4895 | 0.1345 | 0.9996 | 0.0411 | 1388889.1 | 213897 | 37635 | 19921.5 | 43156 | 12287 | 43490 | 11702 | 0.0011 | 0.0006 | 12938 | 12013
2012Q1 | 1.4967 | 0.1308 | 0.9998 | 0.0417 | 1398638.5 | 210548 | 37769 | 20236.8 | 43752 | 12040 | 43975 | 11585 | 0.0012 | 0.0006 | 13290 | 12133
2012Q2 | 1.5047 | 0.1255 1]0.0424 | 1408450 | 207295 | 38313 | 20366 | 44387 | 11741 | 44632 | 11220 | 0.0011 | 0.0006 | 13678 | 12248
2012Q3 | 1.5135 | 0.1188 | 1.0002 | 0.0432 | 1420004.5 | 201579 | 38677 | 20634 | 45028 | 11441 | 45224 | 10964 | 0.0011 | 0.0006 | 14087 | 12368
2012Q4 | 1.5231 | 0.1097 | 1.0005 | 0.0439 | 1431177 | 196581 | 39025 | 20931.7 | 45583 | 11274 | 45878 | 10615 | 0.0012 | 0.0006 | 14471 | 12531
2013Q1 | 1.5294 | 0.1068 | 1.0008 | 0.0447 | 1439968.9 | 195047 | 39125 | 21324.1 | 46203 | 11028 | 46445 | 10409 | 0.0012 | 0.0006 | 14833 | 12732
2013Q2 | 1.5362 | 0.1033 | 1.0013 | 0.0456 | 1455239.9 | 183035 | 39768 | 21497.6 | 46876 | 10710 | 47143 | 10001 | 0.0011 | 0.0005 | 15243 | 12933
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2013Q3 | 1.5437 | 0.0986 | 1.0017 | 0.0464 | 1469232.8 | 173213 | 40194 | 21837.2 | 47551 | 10397 | 47764 | 9722.6 | 0.0011 | 0.0005 | 15636 | 13177
2013Q4 | 1.551 | 0.0941 | 1.0021 | 0.0474 | 1481896.6 | 165706 | 40611 | 22213 | 48148 | 10209 | 48410 | 9415.3 | 0.0011 | 0.0005 | 16033 | 13454
2014Q1 | 1.5568 | 0.0921 | 1.0023 | 0.0485 | 1492691.9 | 161326 | 40719 | 22706.4 | 48751 | 10031 | 49012 | 9182.4 | 0.0011 | 0.0005 | 16447 | 13763
2014Q2 | 1.5647 | 0.0867 | 1.0021 | 0.0496 | 1507824 | 149090 | 41516 | 22937.6 | 49487 | 9669.5 | 49822 | 8598 | 0.0011 | 0.0005 | 17010 | 14035
2014Q3 | 1.5718 | 0.0826 | 1.0016 | 0.0508 | 1521238.9 | 139857 | 42031 | 23385.6 | 50184 | 9378.1 | 50596 | 8064.2 | 0.0011 | 0.0005 | 17596 | 14349
2014Q4 | 1.5792 | 0.0782 | 1.0008 | 0.052 | 1531702 | 135647 | 42523 | 23892 | 50820 | 9192.8 | 51363 | 7529.8 | 0.0012 | 0.0005 | 18241 | 14694
2015Q1 | 1.5821 | 0.0793 | 1.0002 | 0.0533 | 1537270.7 | 137233 | 42610 | 24543.8 | 51481 | 8994.5 | 51858 | 7428.1 | 0.0012 | 0.0005 | 18828 | 15147
2015Q2 | 1.5901 | 0.0741 | 0.9987 | 0.0545 | 1551962 | 126712 | 43628 | 24883.3 | 52307 | 8565.1 | 52492 | 7155.1 | 0.0011 | 0.0005 | 19542 | 15626
2015Q3 | 1.5977 | 0.0698 | 0.9967 | 0.0556 | 1562121.3 | 123712 | 44327 | 25486.8 | 53133 | 8145.2 | 53066 | 6985.6 | 0.0011 | 0.0004 | 20245 | 16221
2015Q4 | 1.6052 | 0.0655 | 0.9938 | 0.0562 | 1569918.4 | 123904 | 45009 | 26180.9 | 53854 | 7903.4 | 53672 | 6795.7 | 0.0011 | 0.0004 | 21051 | 16908
2016Q1 | 1.6108 | 0.0642 0.99 | 0.0562 | 1576634.7 | 125588 | 45168 | 27092.8 | 54762 | 7386.5 | 54119 | 6817.3 | 0.0011 | 0.0004 | 22132 | 17638
2016Q2 | 1.6205 | 0.056 | 0.9827 | 0.0517 | 1592094.2 | 116789 | 46638 | 27572.4 | 55750 | 6713.3 | 55241 | 5695.3 | 0.0011 | 0.0004 | 23493 | 18459
2016Q3 | 1.6296 | 0.0481 | 0.9742 | 0.0442 | 1604592.5 | 112896 | 47731 | 28426.2 | 56665 | 6161.2 | 56006 | 5247.6 | 0.0011 | 0.0004 | 25180 | 19431
2016Q4 | 1.6402 | 0.0344 | 0.965 | 0.0333 | 1614245.4 | 113075 | 48845 | 29438.5 | 57407 | 5898.5 | 56725 | 4881.8 | 0.0011 | 0.0004 | 27332 | 20623
2017Q1 | 1.6441 | 0.0336 | 0.9557 | 0.0163 | 1623387.7 | 114653 | 49272 | 30842.9 | 58114 | 5725.9 | 57085 | 4979 | 0.0012 | 0.0004 | 30206 | 22143
2017Q2 | 1.6468 | 0.0345 | 0.9511 | 0.0095 | 1646429.4 | 96419 | 51772 | 31535.2 | 59583 | 3851.6 | 58200 | 3885.6 | 0.0012 | 0.0004 | 35597 | 23185
2017Q3 | 1.6484 | 0.0362 | 0.9482 | 0.0048 | 1665825.6 | 84100 | 53894 | 32837.1 | 60365 | 3344.3 | 58708 | 3829.5 | 0.0012 | 0.0004 | 44138 | 24237
2017Q4 | 1.6456 | 0.0379 | 0.9467 | 0.0029 | 1677772.7 | 83315 | 56270 | 34454.9 | 60873 | 3273.9 | 59365 | 3648.2 | 0.0013 | 0.0004 | 68375 0
2018Q1 | 1.6348 | 0.0293 | 0.9465 | 0.0031 | 1677179.7 | 89977 | 57833 | 36985.2 | 61003 | 3519.5 | 59605 | 3888.8 | 0.0014 | 0.0004

2018Q2 | 1.6304 | 0.0303 | 0.9462 | 0.0033 | 1704856.5 | 71547 | 69393 | 28975.1 | 62091 | 2785.9 | 60952 | 2694.4 | 0.0015 | 0.0003
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2018Q3 | 1.6366 | 0.031 | 0.9465 | 0.0036 | 1730943.7 | 54735 | 60886 | 26222.3 | 62957 | 2439.7 | 61702 | 2503.8 | 0.0014 | 0.0003

20180Q4 | 1.6514 0.02 | 0.9477 | 0.0034 | 1731990.7 | 63168 | 59863 | 30209.7 | 62183 | 2354.1 | 61496 | 2861.9 | 0.0013 | 0.0002

2019Q1 | 1.6378 | 0.0068 | 0.9495 | 0.0026 | 1725007.3 | 76413 | 65192 | 35829.6 | 61267 | 2406.9 | 60472 | 3022.9 | 0.0013 | 0.0002

2019Q2 | 1.631 0 | 0.9522 0 | 1801420.3 0| 101022 0| 63674 0 | 63495 0| 0.0015 0

Nguon: Tac gia tu thu nhap va tinh toan
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