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Tém tit

Lich sir tién té da ching kién nhiéu nude sir dung cong cu ty gid lam don bay cho xudt khau va
cdi thién cdn cdn thuwong mai hay sir dung 1y gid nhw mét cdi neo danh nghia d@é o6n dinh lam phat.
Trong mét nén kinh té van con bi d6 la héa nhuw Viét Nam, sir dung cong cu ty gia dé on dinh gid cad
hay hé tro cho cdi thién cdn can thanh toan la mot bai todan kho. Sw dung phwong phdp phan tich
quan h¢é nhdn qua voi s6 liéu trong giai doan 2000-2012 cho thdy chinh sdch ty gid c6 ¥ nghla VOi
klem Soat lam phét hon la cdi thién can can thwong mai. Dé c6 chinh sdch ol gid gidi quyét hai hoa
van dé on dinh lam phat va hé tro cdn can thwong mai, ngodi ty gla gitta dong Viét Nam so véi USD
thi ty gia voi cac dong tién khdc ciing rat quan trong, ddc biét la dong Nhan dan té. Vi thé viéc - Ngan
hang Nha nuée chuyén doi sang diéu tiét ty gid trung tam nhw hién nay la hop [y. Ngoal ra,can xem
xét can thén gla tri ciia dong Nhan dan té trong diéu tiét ty gla va dy triv ngoai hoi vi Ti rung Quéc
khéng chi la doi tac thiwong mai chinh ngach quan trong nhdt ma con cé nhiéu giao dich tiéu ngach
deong bién khé kiém soat.
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Abstract

There were many countries using exchange rate as leverage for export and improving trade balance
or using exchange rate as a nominal anchor to stabilize inflation. In a dollarization economy as Vietnam,
using exchange rate to stabilize prices and improve the balance of payments together is a difficult
problem. Using causal analysis with data for the period 2000-2012, this study shows that exchange rate
policy makes sense to control inflation rather than improve the trade balance. For exchange rate policy,
to harmonize inflation stability and balance of trade, besides the exchange rate between Vietnam dong
against the US dollar, the exchange rates of Vietnam dong against other currencies are also important,
especially Chinese yuan. Thus, the introduction of State Bank of Vietnam on a central exchange rate
every day for the VND/USD is reasonable. Also, it should carefully consider the value of the yuan in
controlling the exchange rates and foreign exchange reserves because China is not only a major trade
partner in official transactions but also a neighbor having many unofficial border transactions which
are out of control.
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1. Pit van dé chinh sach ty gia hdi doai 1a mot cong cu hiéu
Ngay tir nira sau cia thé ky trudc, nhidu qua trong chinh sach thuong mai quéc té dé

nuéc nhu Nhat Ban va Han Qudc xem xét  cai thién tham hut thwong mai, ting dy trit
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qudc té, tro thanh nhitng con rong kinh té chau
A. O giai doan dau cua qua trinh cai cach kinh
té, Trung Qudc cling st dung "ciy gdy ma
thuat" cta ty gia hdi doai nham thic ddy xuét
khau, duy tri dugc thing du thuong mai véi
nén kinh t¢ My trong mot khoang thoi gian
dai va tro thanh qudc gia ¢ du trit ngoai hdi
16n nhat. Va ban than nén kinh t& My ciing da
timg sir dung chinh sach “dong d6 la yéu” vao
nhirng giai doan c6 thdm hut can can thuong
mai cao va suy thoai kinh té. Thoi gian gan
day, hién tugng pha gia va duy tri gia tri dong
noi té yéu da xudt hién & nhiéu nude trong khu
vuc va trén thé giéi. Lan pha gia dot ngdt cua
Trung Qudc vao giita thang 8/2015 véi ty 18
pha gia trong 3 ngay lién tiép gan 5% da day
1én sy lo ngai vé “cudc chién tranh tién t&”¢
chau A va c6 thé lan ra toan cau. Nhidu nudc
xung quanh ciing d4 c¢6 chinh sach diéu chinh
lai dong tién ciia nudc minh: Thai Lan ha gia
dong baht 10%, Indonesia ha ddng rupiah 9%
va Pai Loan ha gia Pai t€ 6%. Riéng Viét Nam
cling d diéu chinh cho tién dong giam 4%.

O Viét Nam, tham hut thuong mai la mot
van dé dai ding trong sudt nhleu nam qua,
khong chi cho thdy nhiing diém yéu cua nén
kinh té ctia dat nudc ma con bao ham sy bat
on dinh. Lam phat & Viét Nam nhin chung kha
cao so v4i cac nude khac trén thé gisi két hop
v6i chinh sach ty gia neo theo dong USD. Vi
vay, da c6 nhiéu nghién ctru cho rang tién Viét
Nam duogc dinh gia cao va dua ra mot ) go1
y pha gia tién t& dé thuc day xuat khau nhu
nhiéu nudc trén thé gidi da ting thye hién dé
cai thi¢n can can thuong mai. Tuy nhién, cling
¢6 quan diém cho rang su mét gia co thé gay
nén lam phat va gia tdng ganh nang ng nudc
ngoai lén ca chinh phu va khu vuc tu nhan.

D3 c6 nhiéu nghién ciru danh gia tac dong
clia giam gia dong tién téi xuat khiu, can can
thuwong mai hoac lam phat (Nhat Trung va

Nguyén Hong Nga, 2011; Nguyén Thi Thu
Hing, 2011; Nguyén Thi Kim Thanh, 2011).
Tuy nhién, cac nghién ctru chi tap trung vao
tac dong cua ty gia toi hodc la lam phat, hoac
la can can thuong mai, chua xem xét quan
hé tac dong qua lai gitra lam phat va can can
thuong mai, xuat khau. Hon nita, tir thang
1/2016, co ché ty gia ¢ Viét Nam da chuyén tir
neo vao USD sang ty gia trung tam, dya trén
bién dong ciia mot $6 déng tién cua cac déi tac
¢6 vai trd quan trong trong thuong mai va dau
tw voi USD va tinh hinh cu thé ctia nén kinh
té dé xac dinh muc do bién dong cua VND so
v6i USD. Vi thé, chi xem xét tic dong cta ty
gia VND/USD la chua dud, xem xét tac dong
ty gia dong Viét Nam so vdi mot s6 dong tién
quan trong khac 1a hét stc can thiét.

Bai nghién ctu nay s€ su dung phuong
phap kiém tra quan hé nhan qua dé danh gia
chidu tac dong ciia ty gia toi xuat nhap khau,
can can thuong mai va lam phat. Tac dong
qua lai gifra cac bién s6 duoc xem xét trong
cung mot hé thdng thong qua mé hinh tu hoi
quy véc to (VAR). Thém vao do, nghién ctru
cling xem xét ty gia cua mot sd dong tién quan
trong chur khong chi dung ¢ nghién cuu tac
dong cua ty gia VND/USD.

2. Kénh tac dong cia ty gia téi lam phat
va can can thwong mai

Su thay d6i ty gia c6 thé anh hudng dén gia
ca trong nudc thong qua ba kénh co ban: Thi
nhét, bién dong ty gia anh hudng truc tiép lam
phat thong qua gia ca cua hang hoa nhap khau
trong chi s gia tiéu dung. Khi dong ndi t& mat
gid, gia hang héa nhap khau phuc vu cho muc
dich tiéu ding hay san xuit quy ddi sang noi té
tang lén s& dan gi hang héa tiéu dung ciing nhur
chi phi san xuit gia ting dan dén mat bang gia
cd trong nudc tang lén; Thir hai, kénh tdc dong
thong qua su chuyén dich tiéu dung giira hang
hoa san xuat trong nudc va hang hda nhap khau.
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Khi dong noi t& mat gia, gia hang hoa nhap khau
hoic sir dung nguyén liéu nhap khau tinh bang
noi té trd nén dit hon nén nguoi tidu ding co
xu hudng sur dung nhitng hang héa dugc san
xudt trong nudc, lam gia ting ciu va muc gia;
Thtt ba, su thay doi trong ty gi4 con tac dong
lam phat théng qua van dé dinh gia va ky vong
(Garcia va Restrepo, 2001). Trong hau hét cac
nude dang phat trién v6i su bat 6n kinh t& va
lam phat cao, ngudi dan c6 xu huéng mat niém
tin vao dong ndi t&. Khi dong noi t&é mat gia s&
d& dan t6i hién twong dau co, 1am gia ting mirc
d6 mat gia. Hon nita, ndi t& pha gid co thé duoc
cho 12 mot tin hidu rang chinh phi dang mat
kiém soat ddi voi lam phat. Piéu nay cung cp
mdt nén tang vimg chic dé nhan dan hy vong
lam phat cao hon trong tuong lai, va lam phat
du kién ciing déng mot vai tro déng chi ¥ trong
mirc ting ctia lam phat thyc té.

Dbi voi tac dong cua ty gia t6i can can
thuong mai, ¢ nhiéu cach tiép can khac nhau
giai thich cho sy 1én gia ctia ddng noi té c6 thé
lam cho can can thuong mai tham hut. Theo
Iy thuyét thwong mai thong thuong, trong diéu
kién cac yéu t6 khac khong doi, su thay doi
ty gia anh huong dén ca gia tri va khdi lugng
thuong mai. Néu d@)ng ndi t& mat gia, dé co
dugc mot don vi hang hoa nhap khéu, nguoi
tiéu dung phai hy sinh nhiéu don vi hang hoa
trong nudc hon lam giam cau ddi véi hang
hoa nudc ngoai va ting cau ddi véi hang hoa
trong nudc. Thém vao do, nguodi nudc ngoai
s& d6i duoc nhiéu hang hoa cua nén kinh té
hon trudc nén sé ting cau cua hang hoa trong
nude. Két qua 1a can can thuong mai duogc cai
thién. Theo cach tiép can co gian, muic do anh
hudng cua thay d6i ty gia hdi doai toi cau mot
loai hang hoa xuat, nhap khau con tiy thudc
vao muc do co gidn cua cau hang hoa d6 ddi
v6i gia. Ly thuyét co gidn, vi vay, chu ¥ dén
mirc d6 nhay cam cta nhap khau va xuét khau

dbi véi su thay d6i vé gia tri ciia dong ndi té.
Khi mirc do co gian dbi voi hang hoa xuét nhap
khau 16n, hiéu tng khéi luong s& 16n hon gia
ca vbn van dong nguogc chiéu, do do cén can
thuong mai dugc cai thién. Diéu kién Mashall-
Lerner, tiéu biéu cho cach tiép cin co gidn cho
rang khi tong hé sb co gidn theo ty gia ciia xut
khau va nhap khau 16n hon 1 thi can can thuong
mai s€ duoc cai thién. Cach tiép can co gian la
cach tiép can can bang timg phan ma khong
xem xét toi tac dong kinh té vi mo phat sinh tir
nhing thay doi vé gia ca va phan ng ctia san
xut khi mét gia tién t¢ nhu cach tiép can chi
tiéu va tién t&. Theo canh tiép can chi tiéu, can
bang CCTM chi duoc cai thién khi thu nhap
quéc dan vuot qua tong chi tiéu ctia mot quc
gia. Pong tién giam gia khi nén kinh té chua
dat mirc san luong tiém ning thi nén kinh té
co du cac nguén luc du trit dé san xuét ra thém
hang hoa va c6 thé dap umg dugc su gia ting
ctia tong cau. Nguoc lai, néu dong tién giam
gia khi nén kinh t& d dat muc san luong thi
kho thé san xuit thém hang hoa. Tong cau khi
tang 1én s& nhanh chong déy gia va tién luong
1én. Khi gia ca ndi dia ting 1én, strc canh tranh
qudc té cta nén kinh té giam sut va xuit khau
rong lai bat dau suy giam, su ton tai cta diém
can bang m&i v6i muc san lwong cao hon mirc
san luong tiém nang 13 rat ngan. Néu mudn cai
thién tham hut can can thuong mai, chinh phu
cac nudc thuong sir dung cac cong cu cit giam
chi tiéu hodc thay doi co cdu chi tiéu. Cudi
cung 1a cach tiép can cua truong phai tién té
xoay quanh quan diém, can cin thanh toan 1a
mot hi¢n tuong tién té, do d6 su mét can bé‘mg
trong can can thanh toan thé hién sy mét can
bang trén thi truong tién té. Theo cach tiép can
nay, khi dong noi t& giam gia s& lam ting mirc
gia ndi dia, cac chu thé trong nén kinh té s&
cit giam chi tiéu do giam can cén tién té thuc
té, can can thuong mai dugc cai thién do giam
tong chi tiéu trong nudc. Tuy nhién, day chi 1a
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diém can bang trong ngin han. Do luong cung
tién trong nudc cling s& phai ting 1én dé thoa
mén cau tién cao hon. Chi tiéu ting va 1am can
can thuong mai x4u di. Nhu vay, anh hudng
clia pha gia ddi v6i can can thuong mai chi 1a
tam thoi. Y nghia quan trong nhat ctia phuong
phap tiép can tién té 1a néu cac nha quan ly
tién t& mo rong cung tién sau khi giam gia dé
dap mg cac nhu cau méi cho tién, anh hudng
cua viéc giam gid dugc cho la khong tac dung.
Mot s6 nghién ctru thyce nghiém cho rang cung
tién qua mic co thé lam ting mirc tiéu thy va
giam can can thuong mai (Dornbusch, 1973;
Frenkel va Rodriguez, 1975)

Nhu vay, bén canh sy bién ddi cua ty gid tac
dong tdi can can thuong mai va lam phat thi
ban than lam phat va can can thuong mai cling
c6 tac dong qua lai voi nhau. Theo 1y thuyét,
néu muc do tac dong cua ty gia dén hang hoa
nhap khau 12 16n, sy thay d6i ty gia hoi doai s&
thay d6i gia tuong ddi ctia hang nhap khau va
hang hoa trong nude, do do, viéc diéu chinh
can can thuong mai sé trong di nhanh chong.
Nhung néu tac dong cua ty gia vao CPI 1 16n
thi sy két hop tir mat gid danh nghia va lam
phat cao s€ lam cho stic canh tranh cua hang
hoa xuat khau khong cai thién, trong khi d6
cac cong ty va to chirc tai chinh c6 tai san no

ngoai t€ rong phai chiu ganh nang ng 16n hon.
Chinh vi vay, viéc phan tich tdc dong cua ty
gia téi can can thuong mai va lam phat nén
duoc dat déng thoi trong mot hé théng thi viéc
phan tich s& ddy du va toan dién hon.

3. Chinh sach ty gia v6i muc tiéu kiém
soat lam phat va cai thién can can thwong
mai

Trude khi Viét Nam tré thanh thanh vién
chinh thic cia WTO vao nam 2007, Ngan
hang Nha nuéc (NHNN) di diéu hanh ty gia
theo huéng 6n dinh véi mic mat gia hang
nam khoang 1% - 2%. Cong tac diéu hanh ty
gia bam sat quan hé cung ciu ngoai ¢ trén thi
truong vé1 NHNN dong vai tro 1a ngudi mua
ban cudi cung trén thi truong ngoai té lién
ngan hang, dap tng day du va kip thoi cac nhu
cau vé ngoai t¢ cua nén kinh té.

Sau khi Viét Nam gia nhap WTO, dong von
ngoai va kiéu hdi d6 vao trong nudc ting vot.
Cung ngoai t€ tang gay ra ap luc lam tang gia
d@)ng ndi t¢, anh hudng x4u dén nang luc canh
tranh ctia hang hoa xuat khau. Trong giai doan
nay, NHNN dat ra muc tiéu cta chinh séach ty
gia 1a hd trg hoat dong xuét khiu, gbp phan
thac day tang truong kinh té nén da can thiép
mua vao ngoai t¢.
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Hinh 1. Bién dong ty gia va CPI giai doan 2005-2015
Nguén:Database IF'S cua IMF thang 1/2016
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Do NHNN khong thuc hién cac bién phap
can thi¢p trung hoa tuong xting nén thi truong
d6n nhan luong cung tién qua 16n, dan dén
lam phat cua Viét Nam nam 2007 va 2008
tang vot 1én mirc 18,9%/nam. Khong thé tiép
tuc can thiép vao ty giad do lo s¢ anh hudng
dén lam phat, NHNN lai n6i long bién do dao
dong 1én muirc £0,75% vao cudi nam 2007, roi
1én murc £1% vao thang 3/2008 va + 2% vao
thang 6/2008. Tuy nhién, do ap luc ty gia tdng
cao nén mdi 1lan NHNN néi bién do ty gié thi
ty gia lai ting kich trdn gan nhu ngay lap tirc.

Tir thang 9/2008 cho dén hét nam, NHNN
chuyén dan sang diéu hanh chinh sach tién
t¢ va chinh sach ty gia theo hudng linh hoat,
nhiam dbi pho véi suy giam kinh t& do anh
huong cua cudc khing hoang tai chinh toan
cau dong thoi nham kich thich hoat dong xuat
khau, han ché thAm hyt CCTM. Do nhiing
bién dong that thudng cua nén kinh té trong
nudc va anh huong cua cudc khung hoang
tai chinh toan cau, 2008-2010 dugc xem giai
doan day bién dong cua ty gia hoi doai.
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Hinh 2: Bién dong ty gia va can cin thwong mai giai doan 2005-2015

Tuy nhién, ciing tir sau ndm 2008, nén kinh
té Viét Nam tré nén kha nhay cam véi lam
phat. Ngoai ra, hoat dong tiéu dung va san
xuét cua nén kinh té phu thudc nhiéu vao nhap
khau tir bén ngoai, niém tin cta cong ching
vao dong ndi té suy giam, khién cho cong tac
diéu hanh chinh sich ty gia gip nhiéu kho
khan. Diéu chinh tang ty gia dé hd trg xuat
khau khé dem lai ich loi khi cac hang héa xuét
khiu cta Viét Nam it nhay cam voi ty gia,
nguoc lai, gia tri nhap khau 16n va gia hang
hoa thé gidi tang ké tir nam 2009, khién cho
viéc tang ty gid dé nhap khau lam phat vao
nén kinh té. Tuy nhién, viéc cb ging duy tri
ty gia on dinh lai gap kho khin khi nhu cau

Nguoén: Database IFS ciia IMF, thang 1/2016
nhap khéu ngoai t¢ & muc cao, kha nang can
thiép cia NHNN khong cao do du trir ngoai
héi giam sat, ... Nhitng kho khin nay khién
NHNN phai chuyén muc tiéu sang hudng uu
tién kiém ché lam phat, 6n dinh thi truong
ngoai hoi, gbp phan 6n dinh thi truong tai
chinh thay vi uu tién cho muc tiéu xuat khau
va ting truong kinh t&. Tir nira sau nim 2011
cho dén 2015, muc tiéu diéu hanh chinh sach
ty gia cia NHNN dat trong tam vao viéc didu
chinh ty gi4 linh hoat theo dién bién cung cau
trén thi truong, hudng vao muc tiéu on dinh ty
gi4 dé kiém ché lam phat, on dinh thi truong
tai chinh va kinh té vi mo.
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Hinh 1 cho thdy, trong sudt giai doan 2005-
2015, bién dong clia ty gia c6 mdi quan hé chit
ché véi lam phat, chinh sach ty gia cung véi mot
) cong cu khac cua chinh sach tién té da co
hiéu qua trong kiém soat lam phat. Trong khi
d6 xu hudng bién dong ty gia va lam phat trong
Hinh 2 chua cho thiy 13 vai trd cong cu ty gia
trong thiic dy cai thién can can thuong mai.

4. Phwong phap phéan tich

Pé phan tich quan hé nhan qua giita ty gia
voi lam phat va ty gid voi can can thuong
mai cé tinh téi tac dong qua lai gitra lam phat
va can can thuong mai, nghién ctru su dung
cach tiép can theo md hinh tu hdi quy vecto
(VAR), m6 hinh VAR da duoc su dung rong
rai dé kiém tra tac dong cua chinh sach tién té
to1 san luong va gia ca ¢ cac nude dang phat
trién va trong qua trinh chuyén ddi (Ganev va
cong su, 2002;. Starr, nam 2005; Hericourt
nam 2005; Mohanty va Turner, 2008; Aleem ,
2010). Cach tiép can theo mé hinh tu hdi quy
vecto (VAR) rét hitu ich cho nghién curu tac
dong cua chinh sach tién té va chinh sach ty
gi4 toi nén kinh té. Phuong phap nay cho phép
nghién ctru quan hé qua lai gitra cc bién s va
do d6 nhiéu bién sb trong mo hinh duoc xem
1a bién noi sinh. Vi cac nén kinh té chuyén
d6i, m6 hinh VAR 1a mot phuong phap tiép
can hitu ich vé&i stcc manh tién doan tét cho
cac du bao vi mo (Asle, 2008).

M6 hinh VAR duoc udc luong voi 3 bién:
ty gia, muc gia (CPI) va can can thuong mai
(TB). Kiém tra quan hé nhan qua Granger
dugc st dung dé phan tich chiéu tic dong
giita cac bién sd. Thong thuong, sy thay ddi
ctia ty gid hdi doai danh nghia s& anh hudng
dén muc gia trong khi nhing thay ddi ciia can
can thuong mai lai phu thudc ty gia thuc té.
Vi véy, nghién ctru dé cip dén ca ty gia danh
nghia va ty gia hdi doai thuc té (RER). P6i v6i
ty gia hoi doi danh nghia, nhu di phén tich &
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trén, do c6 sy thay doi trong co ché ty gia tur
thang 1/2016 nén nghién clru s€ xem xét tac
dong khong chi ty gia gitra dong Viét Nam va
do la My (USD) ma con xem xét tac dong cua
ty gia gitta VND so v6i Euro (EUR), nhan dan
t¢ Trung Qudc (CNY), Yén Nhat (JPY), va do
la Singapore (SGD).

Trong truong hop ty gia hdi doai khong
tac dong tdi1 can can thuong mai thi phan tich
quan h¢ nhan qua s€ dugc thuc hién tiép Vol
mo hinh 3 bién: ty gia, chi sd gia tiéu dung va
xuat khau (EX) hodc nhap khau (IM) dé xem
xét k¥ hon nhan té nao trong can can thuong
mai chiu anh hudng tir thay doi trong ty gia.

Phan tich quan hé nhan qua Granger dugc
thuc hién theo cap bién sb bé“mg cach su dung
théng ké Chi- square dé kiém tra kha ning
déng thoi cac hé sb ciia mdi bién nodi sinh ¢6
do tré co tac dong téi mot bién sd khéc trong
phuong trinh hay khong.

Dé thyc hién nghién ctru, s liéu hang thang
tir ndm 2000 dén 2012 duoc st dung. Nghién
clru tap trung giai doan nay vi tr nam 2000,
sau nhiing tac dong tir khiing hoang tai chinh
tién t¢ tai chau A 1997, Viét Nam thuc hién
nguyén tic méi dé thiét 1ap ty gia chinh thic.
Ty gia lién ngan hang trung binh gitta VND
va USD cua ngay hom trudce s€ dugc coi 1a ty
gia hdi doai chinh thic cia Ngan hang Nha
nuée. Co ché méi nay di duoc xem 1a mot
trong nhirng budc ngodt trong chinh sach ty
gia hdi doai & Viét Nam, tién gén hon td1 mot
ché 46 ty gia hdi doai linh hoat. Tuy nhién, dé
tranh nhimng thay doi ciu tric trong nén kinh
té sau khi Viét Nam gia nhap WTO, nghién
clru cling xem xét van dé nay cho giai doan
nhé hon, tir 2007 dén 2012.

Ty gia hoi doai thuc (RER) 13 ty gia song
phuong ctia USD so véi VND, duge do bang
ty gia hbi doai danh nghia diéu chinh theo chi
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sO gia tiéu dung tai My va trong nudc. Ty gia
hbi doai danh nghia cuia VND so vé6i dong
Euro, nhan dan t¢ cta Trung Quéc, Yén Nhat
va dong do la Singapore duoc tinh toan dya
trén ty gia chéo voi USD.

Cén can thuong mai (7B) dugc dinh nghia la
ty 1& xuat khau va nhap khau (EX/IM). Ty 1¢ da
dugc str dung rong rai trong nhiéu diéu tra thuc
nghiém vé& mdi quan hé can can thuong mai - ty
gid hdi doai. D6 1a mét loi thé boi vi no khong
nhay cam véi cac don vi do luong va c6 thé
duoc hiéu 1a can cin thuong mai danh nghia
hoac thuc (Bahmani-Oskooee, 1991). Ngoai
ra, cach mo ta nay gitp bién s6 duogc biéu dién
dudi dang logarit. Tat ca cac dit liéu duogc lay
tir IFS va DOT cua IMF va duoc biéu dién dudi
dang logarit va diéu chinh theo mua.

5. Két qua va thao ludn
Kiém tra tinh dirng

Phuong phap kiém tra tinh ding cta chudi
thoi gian ADF dugc st dung. Két qua cho
thdy, & mirc ¥ nghia 5%, tit ca cac bién sd
déu khong dirng trong ca truong hop ¢ xu thé
(trend) va khong c6 xu thé, ngoai trir can can
thuong mai'. Tuy nhién, tit ca nhitng chudi s6
lidu trong mo hinh déu ding khi 1dy sai phan
bac 1. Néi cach khéc, tat ca céc bién so déu
ding tai bac 1, tc 1a I(1). Vi thé, dé két qua
phan tich quan hé nhan qua khong bi gia tao,
cac bién sb s& duoc 1ay sai phan bac 1 trudce
khi dua vao mo hinh phan tich.

Kiém tra quan hé nhan qua

Bang 1: Kiém tra quan hé nhin qua Granger: gia tri P ciia Chi - square

Bién phu Bién tac dong
thudc RER USD CNY EUR JPY SGD
Giai doan 2000 - 2012
CcPI 0,04 0,03 0,01 0.11 0.19 0.10
TB 0,03 0,01 0,03 0.82 0.84(CPI)  0.27(CPI)
CcPI 0.03 0.02 0.09
EX 0.67(CPI) 0.86 (CPI) 0.57(CPI)
CcPI 0.02 0.14 0.04
M 0.87(CPI) 0.84 0.97(CPI)
Giai doan 2007 - 2012
CcPI 0.01 0.07 0.01 0.01 0.08 0.00
TB 0.16 0.01 0.02 0.10 0.12 0.03
CcPI 0.25 0.04 0.11
EX 0.09 0.00 0.13(CPI)
CcPI 0.06 0.00 0.05
M 0.65 0.17(CPI) 0.59

Ghi chii: CPI duoc dé trong ngodc don thé hién CPI ¢6 tdc dong toi bién phu thuoc dwoc

mo ta o cot dau tién.

'Két qua sé duoc cung cap néu co yéu cau
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Bang 1 mé ta két qua kiém tra quan hé
nhan qua Granger thong qua moé hinh VAR
3 bién sb: ty gid, chi sd gia tiéu dung va can
can thuong mai. Gia thuyét kiém tra 1a: Bién
tac dong khong gay nén su di chuyén cua bién
phu thudc.

Két qua nghién ctru cho thy, nhin chung,
ty gid la mét trong nhitng nguyén nhan gay
nén su bién dong ciia mic gia chung va can
can thuong mai.

Trude tién, nghién ctu kiém tra quan hé
nhan qua trong giai doan 2000-2012 cho thiy
v6i mirc ¥ nghia 5%, su thay doi trong ty gia
thuc té va danh nghia ciia VND véi USD va
Nhan dan t¢ Trung Qudc giy nén sy thay doi
trong ca chi s6 gia va can can thuong mai. Do
thay doi trong ty gia Viét Nam dong véi Euro,
Yén Nhat, va D6 la Singapore khong tac dong
to1 can can thuong mai nén xem xét thém tac
dong cta cua chung t6i xuat khau va nhap
khau. Két qua Bang 1 cho thiy cac loai ty gia
trén khong tac dong déng ké t6i xut khau hay
nhap khau. Tuy nhién sy thay ddi ctia chung
lai c6 thé tac dong t6i mirc gia chung, va murc
gia chung lai c6 tac dong t&i xuat khau hodc
nhap khau, dic biét 1a xuit khau. Nhu vay co
thé thay rang, sy thay ddi trong ty gia co thé tac
dong truc tiép téi xuét, nhap khéau hodc gian
tiép thong qua tac dong vao muc gia chung.

Khi xem xét van dé trén cho giai doan tir
2007, sau khi Viét Nam tr¢ thanh thanh vién
chinh thirc cia WTO, cho thiy tac dong cua
ty gia téi chi s6 gia va can can thuong mai
tré nén cd y nghia théng ké hon, dac biét la
tdc dong vao muc gia chung luén cé y nghia
v6i moi mo hinh kiém tra. Thuc té nay co thé
duogc 1y giai rang sau khi Viét Nam tré thanh
thanh vién chinh thirc cua WTO thi c6 mac do
chuyén ty gia vao lam phat cao hon do co ciu

ctia nhap khau. Budc ngoat hoi nhap kinh té
thé gidi nay da thu hat dong von dau tu truc
tiép nudc ngoai nhidu hon va tat yéu may moc
thiét bi, nguyén vat li¢u s€ dugc nhap khéau
nhiéu, lam gia ting mic d6 chuyén ty gi.

Két qua kiém tra quan hé nhan qua con chi
ra rang su thay di trong ty gia tac dong t6i
xuit khau manh hon so véi nhap khau. Két
qua nay c6 thé ngu ¥ rang mot chinh sach ty
gia hop 1y c6 thé hd tro cho xuat khau ctia nén
kinh té. Thém vao d6, nghién ctru ciing cho
thdy bén canh ty gia gitta dong Viét Nam so
v6i USD c6 tac dong td1 mirc gid va can can
thuong mai thi ty gia v6i cac dong tién khac
cling c6 anh hudng quan trong t6i cac bién sb
vi mo nay, dic biét 1a dong nhan déan té Trung
Quéc va dong do la Singapore. Sau khi Viét
Nam hdi nhép sau rdng hon, su thay doi gia tri
ctia ddng Viét Nam so voi Euro ciing bat dau
c6 vai tro trong su thay ddi ciia cac can thuong
mai va xuét khau.

6. Két luan

Dua trén phan tich quan h¢ nhan qua cho
s6 liéu ciia nén kinh té trong giai doan 2000-
2012, nghién ctru cho thay sy thay d6i trong ty
gia co thé tac dong toi ca lam phat va can can
thuong mai. Tuy nhién, tac dong cua ty gia
té1 lam phat rd nét hon so vdi can can thuong
mai. Xem x¢ét tdc dong cua ty gia toi tung
thanh t ctia can can thuong mai cho thiy xuét
khau chiju anh huéng tir sy bién dong ty gia
nhiéu hon so véi nhap khéau, mot trong nhiing
nguyén nhan xuat phat tir dic diém cua nén
kinh t& Viét Nam dang phai nhap khau phan
16n may méc thiét bi va nguyén vat liéu cho
san xuat. Do d6, mot sy giam gia dong tién
¢6 thé khuyén khich xuat khau nhung khong
han ché dugc nhap khau nén khong cé y nghia
nhiéu tdi sy cai thién can can thuong mai.
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KINH TE VA HOI NHAP

Phan tich quan hé nhan qua cling chi ra
rang, khi Viét Nam cang hoi nhap sau voi kinh
té thé gidi thi kha ning tac dong cua ty gid toi
lam phat cang rd nét vi thé viéc sir dung chinh
sach ty gia nham khuyén khich xuat khau va
cdi thién can can thuong mai cang tré nén kho
khan hon. Dé phat huy tac dung vai tro cta
cong cu ty gia cling nhu lgi ich trong hoi nhép
kinh té, su nd luc trong cai tién co cAu kinh té,
phat trién cong nghiép phu tro nham han ché
nhap khéu may moc thiét bi, nguyén vat li¢u
va cai thién san xuét cac san pham co gia tri
gia ting cao hon 1a hét stc can thiét.

Thém vao do, véi viéc xem xét tdc dong

cua ty gia dong Viét Nam voi cac dong tién
khéc nhau t61 lam phat va can can thuong mai
cho thdy khong chi ty gia giita dong Viét Nam
so v6i USD ma ty gia véi cac dong tién khac
cling c6 kha nang tac dong vao lam phat va
can can thuong mai, dic biét 1a ty gia v6i dong
Nhan dan té. Do do vdéi viéc su dung ty gia
trung tdm c6 xem xét t6i ty gia voi cac dong
tién khac 1a mot hudng di dang dan trong diéu
hanh chinh sach ty gia. Ngan hang Nha nudc
phai hét strc cha y va coi trong ty gia v6i dong
Nhén dan té boi dong tién nay di duoc dua
vao gio tién du trit qudc té va la phuong tién
giao dich cho cac hoat dong budn ban tiéu
ngach, 1a hoat dong kho kiém soat.Q
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