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Tom tit

Nghién ciru phén tich vai tro cua ti gia hbi dodi thuc da phuong trong
kénh truyén dan tac dong cua ting truong kinh t& dén xudt khiu &
VN. Str dung sb liéu theo quy cho giai doan 19942013, két qua
phan tich dinh tinh da chi ra tang truéng kinh té, ti gia hdi doai thuc
da phuong va xudt khau ciia VN ¢6 xu hudng bién dong cing chidu.
Bén canh do, két qua kiém dinh theo mo hinh VAR con lam rd tang
trudng kinh té co tac dong thic dy xuét khiu ting truong thong qua
viéc gia ting ning suat gitp ting loi the canh tranh cho san pharn
Ddng thoi, ti gia hdi doai 1a kénh truyén din quan trong dé ting
truong kinh té 6 tic dong tich cuc dén xuét khau & VN.

Abstract

This article analyzes the role of the real effective exchange rate in
the transmission channel for the impact of economic growth on
exports in Vietnam. As with quarterly data for the period 1994-
2013, the analysis results show that economic growth, the real
effective exchange rate, and exports tend to fluctuate in the same
direction. Furthermore, according to the results of the VAR model,
economic growth impacts on and promote export growth through
increased productivity that improves the competitive advantage of
products. The exchange rate, as an important transmission channel to
economic growth, has a positive impact on exports in Vietnam.
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1. Giéi thiéu

Sy bién dong cua ti gia hdi doai co quan hé mat thiét véi két qua ctia nén kinh té vi
mo. Pay 14 bién sé quan trong anh huong dén sy canh tranh cua hang hoa ngoai
thwong va nhimng bién s6 khac trong nén kinh té. Khi ti gia h6i doai thay doi s& lam
thay d6i muc gia twong ddi ciia hang hoa va dich vu bang dong tién trong nudc va
ngoai t¢; do do ti gia s€ c6 anh hudng nhét dinh dén xuit nhap khéu. Thuc té cho théy
khi chi sé ti gia thyc ting, VND giam gia thyc va stc canh tranh thwong mai qudc té
ctia VN duoc cai thién, tir d6 thuc ddy xuat khau ting truong. Nguoc lai, khi chi sb ti
gia thyc giam, VND ting gia thuc va sirc canh tranh thuong mai qubc té ciia VN bi
giam, khi d6 xuét khau s& giam. Trong khi d6, nhiéu nghién ciru lam 15 ting truong
kinh té s& 1am ting ning suat do tang hiéu qua kinh té theo quy mé, qua d6 giup nang
cao loi thé canh tranh cho hang héa thuong mai va dan dén tang kim ngach xuét khau.

Nhu vay, ti gia hbi doai thuc co thé duoc coi 1a kénh truyén din tac dong cua ting
truong kinh té dén xuat khau. Nghién ctru nay s& di siu phén tich thyuc trang co ché
quan 1i va dién bién ti gia hdi doai cia VN trong thodi gian qua. Dong thoi, tac gia sir
dung cac phwong phap dinh tinh va dinh luong dé 1am rd vai tro cua ti gia hdi doai
thuc da phuong trong viéc truyén dan tic dong cua ting trudng kinh té dén xuét khau ¢
VN.

2. Co s li thuyét va phwong phap nghién ciru

2.1. Co s6 Ii thuyét va khung Ii thuyét nghién ciru

2.1.1. Co s6 li thuyét va thyc nghiém

Petrus Johannes Verdoorn (1949) di cong bd két qua nghién ctru vé ning suit va
tang trudng san lugng “On the Factors Determining the Growth of Labor Productivity”
dang trén tap chi L Industria cia Italia. Nghién ciru cia Verdoorn dé cap dén mdi quan
hé théng ké gitra ting trudng kinh té va ning suit lao dong ma sau nay duoc nhic dén
1a Luat Verdoorn (Verdoorn’s Law). Ludt Verdoorn cho rang ton tai mdi quan hé tich
cuc gilra tbc do tang truong kinh té va nang suit lao dong, dac biét 1a ddi voi khu vue
san xudt. Mdi quan hé nay duogc 1am rd qua phuong trinh:

P=u+pQ+ep-0 (M)
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Trong d6: P va Q lan luot 1a nang suit lao dong va san lugng cua khu vyc san Xut;
B 1a hé s6 Verdoorn, gia tri duong cuia hé sé nay cho thdy mdi quan hé cung chiéu giira
ning suét lao dong va san luong; ¢ 1a phan du.

Luat Verdoorn 13 co s& cho hau hét cac nghién ciru giai thich cho gia thuyét vé tac
dong cua ting truong kinh té dén xuét khau. Theo d6, sy ting truong san lugng nhanh
hon s& lam ting ning sudt do hiéu qua kinh té theo quy mo. Mot nén kinh té ting
truong nhanh ciing s& trai qua qua trinh ting ning suat. Néu tién lwong khong ting
turong xtng voi mirc ting ning sudt thi gia ca s& giam, lam ting kha ning canh tranh
ctia hang hoa xuat khau va do d6 co tac dung khuyén khich xuat khau. Helpman &
Krugman (1985) cho rang xuit khau c6 thé ting 1én nhd hiéu qua kinh té theo quy mo
va lam ting ning suat. Tang xuat khau tiép tuc cho phép mé rong quy mé, giam chi phi
va c6 thé cho két qua dat nang suat cao hon nita. Theo Bhagwati (1988), ting truong
kinh té s& ddy manh qué trinh hinh thanh ki ning ciing nhu tién bd cong nghé, gop
phan nang cao hiu qua san xuét, dan dén tang loi thé canh tranh cho cac qudc gia trén
thi truong qudc té va tir d6 gitip mo rong thuong mai. Blecker (2009) di dua ra mo
hinh “vong xoan tién” (The Virtuous Circle Model) biéu thi méi quan hé vong tron mé
theo huéng tich cuc gitra xuat khau va ting truong kinh té. Trong do, sy ting trudong
san lugng nhanh hon lam ting ning sudt do hiéu qua kinh té theo quy mo. Diéu nay s&
gitip ting lgi thé canh tranh cho hang hoa ciia cac qudc gia va dan dén ting kim ngach
xudt khau.

2.1.2. Khung li thuyét nghién ciru

Phén tich co s 1i thuyét va nghién ciru thuc nghiém cho thiy ting truong kinh té s&
lam ting ning suit do hiéu qua kinh té theo quy md, qua dé giup ting lgi thé canh
tranh cho hang hoa thuong mai va din dén ting kim ngach xuat khau. Mot trong céc
nhan t6 thé hién kha ning canh tranh ctia hang héa trén thi trudng thé gidi 1a ti gia hoi
doai thuc da phuong (REER). Thuc tién chi ra sy bién dong cua ti gia hdi doai co quan
hé mat thiét v&i két qua cua nén kinh té vi mo. Pay 1a bién sé quan trong anh huong
dén sy canh tranh cta hang hoa ngoai thuong va nhiing bién sé khéac trong nén kinh té.
Khi ti gia hdi doai ting giam s& lam thay d6i muc gia twong d6i ctia hang hod va dich
vu béng déng tién trong nudc va ngoai té, nén ti gia s€ c6 anh hudng nhét dinh dén
xudt nhap khau. Nhiéu nghién ctru cho thiy khi chi s ti gia thyc ting, VND giam gia
thuc va strc canh tranh thuong mai quéc té ciia VN duoc cai thién, tir d6 thuc déy xuét
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khau ting truong. Nguoc lai, khi chi sb ti gia thuc giam, VND ting gia thuc va stc
canh tranh thuong mai qudc té ciia VN bi giam, khi d6 xuit khau s& giam.

Khung 1i thuyét nghién ctru vé tac dong cia ting truong kinh té dén xuit khau & VN
duoc thé hién theo kénh truyén dan sau:

Tang truéng Tang kha nang canh Tang truéng
kinh té (GDP) tranh ciia hang hoa xuét khiu (X)
(REER)

2.2. Phuong phap nghién curu

Dau tién, tac gia thuc hién cac phan tich dinh tinh nhiam danh gia su bién dong cua
tang truong kinh té, ti gia hdi dodi thyc da phuwong va xuét khau, tir d6 tim ra mdi quan
hé va xu hudng bién dong cua cac chi tiéu do.

Tiép theo, dé minh chimg cho cac két luan trong phan tich dinh tinh, tac gia s dung
mo hinh VAR vdi ba bién s6 c6 tan suét theo quy 1a logarit co sd tu nhién cua xuét
khau (LNX), ti gia héi doai thyc da phuong (LNREER) va tong san pham trong nudc
(LNGDP). Theo d6, ba bién s LNX, LNREER va LNGDP s& dugc kiém dinh tinh dimg
thong qua kiém dinh nghiém don vi ADF. Do tré tdi wu cho cac bién ctia mé hinh
duoc lya chon theo céc tiéu chuan LR, FPE va AIC. Ké dén, kiém dinh quan hé nhan
qua Granger dugc thuc hién dé xac dinh mdi quan h¢ cuia cac bién. Béng thoi, cac ham
phan tng cta cac bién sé ddi vai cac ca sdc ndi sinh cling duoc wéce lwong cung voi
phan tich phan rd phuong sai (Variance Decomposition) dé danh gia tac dong cua ting
truong kinh t& dén xuét khau ciia VN qua kénh truyén dan 1a ti gia hdi dodi thuc da
phuong.

2.3. Dir lieu

2.3.1. Bién s6 va thang do

* Tong san lwong (GDP): Puoc do bang GDP thyc té cua VN, don vi tinh ti dong
va dugc tinh theo gid so sanh nam 1994.

* Xudt khdu (X): La gia tri kim ngach xuat khau hang hoéa thuc té cua VN, don vi
tinh ti ddng. Bién sé nay dugc chudn hoa theo gia nim 1994 bang cach lay gi tri xut
khau hang héa danh nghia chia cho chi sé giam phat.
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* T{ gid hoi dodi thue da phwong (REER)™: La chi s6 ti gia thuc da phuong cia VN
ddng so voi dong tién cua cac ddi tac thwong mai chii yéu. Dya vao tong kim ngach
xudt nhap khau cta VN véi cac ban hang thuong mai trén thé gidi, 10 dbi tac thuong
mai co ti trong kim ngach xuat nhdp khau 16n nhit véi VN di duoc lya chon gém cé:
Dai Loan, Pire, Han Quéc, M¥, Nhét, Phap, Singapore, Thai Lan, Trung Québc, va Uc.

Ti gi4 thyc da phuong & thoi ki i (REER') sé dugc xac dinh nhu sau:

REER' =y ej.‘cilj.wj (2)

~ ° CPI

Trong do: eij = EI:,/E?, 1a chi s ti gia danh nghia ctia ngoai té thir / tai thoi ki i so v6i
ki gbc. E’j 1a ti gia danh nghia ciia ddng ngoai té thi j trong rd ngoai té tai thoi ki i va
on 1a ti gia danh nghia cia ddng ngoai té thu j trong r6 ngoai té tai thoi ki gde. wj la ti
trong thuong mai cua cac nude c¢6 dong tién tham gia vao rd ngoai t&, dugc tinh bang
cach liy “Kim ngach xuét nhap khau véi ddi tac j/Tong kim ngach xuat nhap khau voi
cac ddi tac trong rd ngoai t&”. CPIji 1a chi s6 gia diéu chinh cta dbi tac j thoi ki i va
CPI' 14 chi sb gia diéu chinh ctua VN thoi ki i. Chi sb gia diéu chinh 1a chi sé gia da
duoc chuan hoa theo nim gbc 1994.

Nhu véy, dé tinh ti gia thuyc da phuong theo cong thirc (2) thi CPI ctia VN va 10 déi
tac tic thwong mai dugc tinh 1a chi sb gia binh quan so v6i nam gdc. Ti gia danh nghia
(E) 1a ti gia gitta VND v&i cac dong tién trong r6 10 ngoai t&, twong tmg véi 10 dbi tac
thuong mai chu lyc ciia VN, va dugc tinh binh quan trong ki. Riéng dbi voi hai nudce
Phép va Diic, ti gia duoc lay 1a ti gia ciia dong VN so v6i dong Euro. Kim ngach xuét
nhap khau duogc 1dy 1a gia tri xuat nhap khau hang héa ctia VN véi cac ddi tac thuong
mai. Gi4 tri xuét nhap khéu duge quy ddi thanh don vi 1a triéu USD théng nhat cho cac
dbi tac co giao dich voi VN.

* Ti gid hoi dodi danh nghia da phwong (NEER): La chi sb ti gia danh nghia cta
VND so véi dong tién cua cac di tic thuong mai chii yéu. Co so tinh NEER duoc xéac
dinh tuong ty nhu cach tinh REER, v6i cong thiic nhu sau:

NEER' = 2e;.wj 3)

J=

2.3.2. Ngudn s licu

S6 lidu vé GDP va xuit khau duogc thu thap tr Téng cuc Théng ké VN (GSO).
Nguon sé liéu st dung dé tinh REER va NEER duoc thu thap tir co so dir lidu
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International Financial Statistics (IFS) ctua Quy Tién t¢ Quédc té (IMF) va tir GSO.
Riéng dir li€u ctia Pai Loan dugc thu thap tir Website cia co quan théng ké Pai Loan
(http://eng.stat.gov.tw).

3. Ti gi4 hoi doai thue da phwong - kénh truyén din cho tic dong ciia ting trudong
kinh té dén xuat khau

3.1. Thiee trang vé ti gia héi dodi thie da phwong va vai tro truyén dan tic déng
cia tang truéng kinh té dén xudt khau cia VN

VN d3 c¢6 nhiéu diéu chinh trong co ché ti gia ké tir khi x6a bo co ché tap trung
quan liéu bao cdp. Tuy nhién, vé co ban thi cac thay doi nay déu xoay quanh ché d6
neo ti gia theo USD. Trong d0, ti gia chinh thirc va bién d6 dao dong co sy thay doi
trong ting giai doan dé phan ng voi cac ct sdc. Trong nhiitng giai doan nén kinh té bi
bién dong manh do nhiing tac dong & ca bén trong 14n bén ngoai, Ngan hang Nha nudc
(NHNN) dua ra nhirng diéu chinh nhat dinh vé bién d¢ ti gia ciing nhu ti gia trung tim
dé thich nghi véi nhitng tac dong d6. Sau khi nhiing tac dong dé dugc kiém soat, ché
d6 ti gia lai quay tro vé ché do ti gia ¢ dinh hodc neo ti gia c6 diéu chinh (Bang 1).

Bang 1

Co ché ti gia cia VN theo thoi gian

Mbc thoi gian  Co ché dp dung Dic diém ché do ti gia thuc té
Trude 1989  Cochénhiéutigia - Bati gia chinh thirc.

- Ti gia thi truong tu do ton tai song song véi cac ti gia
ctiia Nha nudce (cho toi thoi diém bao céo).

1989-1990 Neo ti gia v6i bién - Ti gia chinh thirc dugc thong nhat (OER).
d¢ duogc dieu chinh  _ OER dugc NHNN didu chinh duya trén cac tin hiéu lam
(Crawling Bands) phat, 13i suét, can can thanh toan, va ti gi4 thi truong tu
do.
- Cac NHTM dugc phép thiét lap ti gia giao dich trong
bién do +/-5%.

- Viéc str dung ngoai té dugc kiém soat chit ché.
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Mbc thoi gian

Co ché ap dung

Dic diém ché do ti gia thyc té

1991-1993 Neo ti gia trong - Kiém soat viéc st dung ngoai t& chat ché hon; han ché
bién do (Pegged mang tién ra khoi bién gidi.
Exchange Rate - Thanh lap quy du trif ngoai t€ chinh thirc dé 4n dinh
within Horizontal tgia.
Bands) - Thanh 18p 2 san giao dich ngoai t¢ ¢ TP.HCM va
Ha No¢i.
- OER duoc hinh thanh dua trén cac ti gi4 ddu thau tai hai
san; NHNN can thiép manh vao giao dich trén hai san.
- Ti gia tai cic NHTM dao ddng thap hon 0,5% OER cong
bd.
1994-1996 Co ché ti gia - Thi truong ngoai héi lién ngan hang dugc hinh thanh
neo cb dinh thay thé cho 2 san giao dich ti gia; NHNN tiép tuc can
(Conventional thiép manh vao giao dich trén thi truc’mg nay.
Fixed Peg - ?ER dugc hinh thanh va cong bo dua trén ti gia lién
ngan hang.
Arrangement) o .
- Ti gia tai cac NHTM dao dong trong bién do +/-0,5%
OER cong bd. Dén cudi 1996, bién do duge néi rong tir
thip hon +/-0,5% 1én +/-1% (11/1996).
- OER duoc giit 6n dinh & mirc 11.100 VND/USD.
1997-1998 Neo ti gia vdi bién - Bién d¢ ti gia tai caic NHTM so vdi OER dugc ndi rong
d6 duoc didu chinh & /-1% 1én +/-5% (02/97) va tir +/-5% lén +/-10%
(Crawling Bands) (13/10/97) va sau d6 dugc diéu chinh xuong khong qua
7% (7/8/98).
- OER duoc diéu chinh 1én 11.800 VND/USD (16/02/98)
va 12.998 VND/USD (07/08/98).
1999-2000 Co ché ti gia - OER cong bd 1a ti gia lién ngan hang trung binh ngay

neo ¢ dinh
(Conventional
Fixed Peg

Arrangement)

lam vié¢c hom trude (28/2/99).

- Bién d6 ti gi4 tai cac NHTM giam xudng khong qua
0,1%.

- OER dugc giit 6n dinh ¢ mirc 14.000VND/USD.
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Mbc thoi gian  Co ché 4p dung Dic diém ché do ti gia thyc té

2001-2007 Co ché neo ti - OER dugc diéu chinh dan tr mac 14.000 VND/USD
gid ¢6 diéu chinh nam 2001 1én 16.100 VND/USD nam 2007.
(Crawling Peg) - Bién d¢ ti gia tai cic NHTM duoc diéu chinh 1én mirc
+/-0,25% (tir 1/7/02 dén 31/12/06) va +/-0,5% nam 2007.

2008-2014 Neo ti gia v6ibién - OER dugc diéu chinh dan tr muc khoang 16.100
d6 duoc didu chinh ~ VND/USD vao diu nam 2008 lén 16.500 VND/USD
o (06/08 dén 12/08), 1én 17.000 VND/USD (01/09 dén
11/09), 17.940 VND/USD (12/09 dén 01/10), 18.544
VND/USD (tir 02/10 dén 08/2010), 18.932 VND/USD (tir
08/10 dén 02/11), va sau do 1én 20.693 (tir 02/2011).

- OER dugc gitr & mirc 20.828 VND/USD trong sudt giai
doan tir cudi 2011 dén 28/6/2013, sau d6 ting 1én 21.036
VND/USD.

(Crawling Bands)

- Bién do ti gia tai cic NHTM duoc didu chinh nhiéu lan
lén muc +/-0,75% (tir 23/12/07 dén 09/03/08), +/-1%
(10/03/08 dén 25/06/08), +/-2% (26/05/08 dén 05/11/08),
+/-3% (06/11/08 dén 23/03/09), +/-5% (24/03/09 dén
25/11/09), va +/-3% (26/11/09 dén 11/02/2011), va sau d6
duogc thu hep xudng +/-1% (tir 11/02/2011 dén hét 2014).

- OER tiép tuc duoc diéu chinh tr mac 21.036 tang 1én
21.246 VND/USD vao ngay 19/6/2014, va 21.458
VND/USD ngay 07/01/2015.

Nguén: Nguyén Thi Thu Hé‘mg & cong sy (2010), va cap nhat cua tac gia tt NHNN

T ndm 1992 — 1997, chinh sach ti gia hbi doai dugc diéu chinh dé chdng lam phat
va thu hat dau tu nude ngoai. Dé thyc hién muc tiéu chéng lam phat, chinh sach ti gia
duoc diéu hanh cb ging duy tri sy 6n dinh cua ti gia hdi doai danh nghia VND/USD.
Viéc duy tri ti gia hdi doai danh nghia gin nhu ¢6 dinh trong diéu kién lam phat da
duogc kiém ché song van cao hon lam phat ctia My va cac nude c¢6 quan hé thuong mai
cha yéu cia VN di lam cho VND c6 xu hudng bi danh gia cao hon thuc té trong cac
nim 1996-1998 (Hinh 1). Piéu nay di c6 nhitng anh huong tiéu cyc dén hoat dong
xudt khiu ma biéu hién 1a ¢ toc d6 ting truong xuit khau giam tir 36% nim 1994
xudng con 1,9% nam 1998. Bén canh d6, nhitng nam 2001-2007 va 2012-2013 ciing
la cac giai doan ti gia VND/USD duogc giit gén nhu ¢b dinh; tuy nhién, co ché neo ti
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gia ¢ nhimng giai doan nay khong lam ti gia thyc suy giam nhiéu do d6 ting truéng xut
khau van dat két qua rét tot trong giai doan nay. Con ¢ giai doan 2008—2011 da lién
tiép xdy ra cic dot pha gia manh VND nham ddi phé v6i cude khing hoang kinh té
toan cau va lam phat ting cao dot bién vao cac nam 2007-2008. Qua do, ti gia hdi doai
thuc ting 1én vao cdc nim 2010-2011 gép phan giup cho xuit khau ting truéng manh
trd lai sau ct sbc ting trudng 4m nam 2009 (Hinh 1).

Hinh 1. Ti gia VND/USD, NEER va REER cua VN

300.0
250.0
200.0
P
-\'*-\-t-‘\.\.\.
-./'\.V'f
100.0
50.0
0.0
X O O AN PO O DAL OIS OB PO O DA D
PP PO P LS LTS POEPIYINN
DDA A A A A A A A A A A A A

o= \EER == ¢ *REER == == \VND/USD

Ngudn: Tinh toan cia tac gia

Nhu véy, nhin téng thé c6 thé thiy ti gia danh nghia VND/USD c6 xu hudng di
theo mot chu ki rd rét gdm hai giai doan. Giai doan 1 cia chu ki twong g véi cac giai
doan nén kinh té c6 su bién dong manh: (i) 1997-2000 vé&i anh hudng cia cude khing
hoang tai chinh chau A; va (ii) 2008-2011 véi cudc khing hoang kinh té toan ciu va
nd lyc binh 6n kinh té vi mé. Sirc ép cua thi truong trong nhing giai doan nay da budc
NHNN phai néi rdng bién do ti gia hodc chinh thuc pha gid, lam cho NEER cua VN
tang 1én manh mé& so vdi thoi ki trude d6. Giai doan 2 ciia chu ki twong tng véi cac
thoi ki nén kinh té di vao phat trién 6n dinh nhu giai doan 1993-1996 va giai doan
2001-2007. Gén lién véi cac giai doan nay 1a co ché ti gia neo giir theo USD mét cach
turong dbi cing nhic.
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Hinh 1 cho thdy trong giai doan 1994-2004, NEER va REER cuia VN c6 tuong
quan v6i nhau. Ca hai déu thé hién xu hudng giam dan trong giai doan 1994-1998 va
tang dan trong giai doan 1999—2004. Tuy nhién tir 2005, hai chi s nay di co sy phan
ki 15 rét. Trong khi NEER tiép tuc xu hudng tang lién tyc thi REER cho thiy xu huéng
sut giam tuong ddi. Su gia ting cuia NEER chu yéu 1a do sy mat gia manh ciia VND so
v6i USD qua céc 1an diéu chinh ti gia cia NHNN tir naim 2008 dén nira dau nam 2011.
Bén canh d6 su mét gia lién tuc ctia ddng USD so v&i cac dong tién ciia mot sb ddi tac
thuong mai 16n cia VN nhu Uc, Trung Quéc, Nhat, Thai Lan, v.v. cling khién NEER
ciia VN mat gia kha 16n. Trong khi d6, lam phat cia VN lai vuot xa cac ddi tac thuong
mai nén REER cta VN di sut giam ké tir nim 2005, giam manh nhét 1a vao cic nim
2008-2009, sau do6 ting 1én vao cac nam 2010-2011 rdi lai tiép tuc giam vao nim
2012-2013. Piéu nay ciing li giai mot phan tai sao xuat khau cia VN ting truong am
vao nam 2009, sau d6 phuc héi manh m@ trong hai nam tiép theo trudc khi suy giam

40% 140
30% 130
20;’/3 120
c 3
1 10
® 3
O
0% 100
-10% 90
-20% 80

=® *GGDP ==—@==(GX <= <@= REER

vao cac nam 2012-2013.

Hinh 2. Ti gia thyc da phuong, ting truong GDP (GGDP) va xuit khau (GX)
Ngudn: Téng cuc Thong ké va tinh toan ciia tac gia
Bén canh d6, Hinh 2 cho thdy mac du ¢ nhiing sai 1éch nhat dinh nhung ti gia thuc
da phuong, xuat khau va tang trudéng kinh t€ cua VN c6 xu hudng bién dong cung
chiéu, nhat 1a trong céac giai doan 1995-1999 va 2002-2012. Diéu nay chiing t6 c6 moi
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lién hé nhét dinh gitra ti gia thuc da phuwong voi xuat khau va ting truong kinh té cua
VN trong thoi gian qua. Trong cac nam 1996-1998, 2005-2009 va 2012-2013, ti gia
thuc ¢6 xu hudng giam, diéu nay phu hop véi sy suy giam cua xuat khau trong nhiing
niam d6. Pic biét 1a ¢ cac giai doan khing hoang kinh t&é 1997-1998 va 2008-2009 thi
ca tang truong kinh té, ti gia thuc va xuat khau déu giam manh. Tuy nhién, khi nén
kinh té gia ting tdc d6 tang truong trong cic nim 2002-2004 va 2010-2011, thi ti gia
thuc ciing c¢6 xu huéng ting 1én, nén vé li thuyét sé lam ting kha ning canh tranh
thwong mai qudc té ciia VN. Va thyc té xuat khau ting truong manh tro lai trong
nhitng nim d6 di phan nao minh chimg cho mdi quan hé nay.

3.2. Phdn tich dinh lwong vé méi quan hé giita tang truéng kinh té, ti gid thwc da
phwong va xudt khdu ¢ VN

Phan nay s& trinh bay két qua phan tich thyc nghiém vé mdi quan hé giira ting
truong kinh té, ti gia thuc da phuong va xuét khau ¢ VN. Trong do, ti gia hbi doai
thuc té, dai dién cho kha nang canh tranh ctia hang hoéa xuét khéu, 1a bién trung
gian cho kénh truyén dan tir ting trudng kinh té dén xuat khau. Cac chudi sb lidu
dugc chuyén vé dang logarit (LN) voi tan sudt 1a quy cho giai doan 1999 — 2013 bao
gdm 60 quan sat.

Bang 2
Két qua kiém dinh tinh dimng cho cac chudi s6 liéu

Gia tri t&i han

Cac bién Gia tri ADF (d0 trd) (Mo § nghfa 1%)
LNGDP ADF(1) = -1,033887 -3,548208
D(LNGDP) ADF(1) = -7,504916*** -3,550396
LNX ADF(0) = -1,832654 -3,546099
D(LNX) ADF(0) = -8,940892*** -3,548208
LNREER ADF(1) = -2,193841 -3,548208
D(LNREER) ADF(1) = -8,406355%** -3,550396

Ghi chu: Ki hiéu D 1a sai phan bac 1; (***) muc y nghia théng ké 1%

Ngudn: Két qua u6e lugng duge tir mé hinh
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Dé kiém dinh tinh dimg cho cac chudi sb lidu, kiém dinh Augumented Dickey
Fuller (ADF) da duoc thuc hién. Két qua kiém dinh ADF dugc trinh bay tom tit trong
Bang 2 cho thiy gia thuyét nghiém don vi cho cac bién déu khong bi bac bo, tuy nhién
chudi sai phan bac 1 cua cac bién la dimg.

Kiém dinh dd tré tdi wu cho céc bién ciia mé hinh theo cac tiéu chuén LR, FPE va
AIC. Két qua trong Bang 3 cho thiy d6 tré tdi wu duoc lya chon cho cac bién dbi véi
mo hinh VAR 1a 6.

Bang 3

Két qua kiém dinh do tré toi wu cho cac bién

Tiéu chuan lya chon d¢ tr& mé hinh VAR

Tré LogL LR FPE AIC e HQ
0 36,73811 NA 5,62e-05 -1,273136  -1,161610  -1,230249
1 191,2389 285,6807 2,32e-07 -6,763731  -6,317627  -6,592181
2 228,7978 65,19662 7,93e-08 -7,841426  -7,060745  -7,541214
3 364,3487 219,9506 6,75e-10 -12,61693  -11,50167*  -12,18806*
4 369,0375 7,077350 8,07e-10 -12,45424  -11,00441  -11,89671
5 383,7497 20,54162 6,69e-10 -12,66980  -10,88539  -11,98360
6 401,2883  22,50237*  5,05e-10*  -12,99201*  -10,87302  -12,17715

Ghi chi: * Do tré duoc lya chon theo tiéu chuén
Ngudn: Két qua ude lugng duge tir mé hinh

Két qua kiém dinh quan hé nhan qua Granger cho thdy ting truong kinh té co tac
d6ng nhan qua dén ca ti gia hi doai thyc va xuat khau, dong thoi ti gia hdi doai thuc
cling co tic dong nhan qua dén xuat khau. Didu nay cho thiy ting truong kinh té s&
dan dén ting ning suat, qua d6 lam ting kha ning canh tranh ciia hang hoa, thé hién &
sy gia tdng cua ti gia héi doai thuc, tir d6 thuc déy xuét khau tang trudng; va nguoc lai,
khi kinh té suy giam hodc gip cac diéu kién bat loi thi ti gia hdi doai thuc s& giam, do
d6 anh hudng bét loi dén xuét khau.
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Bang 4

Két qua kiém dinh quan hé nhan qua Granger

Gia thuyét khong (Null Hypothesis): quaslf)sét T(r;tgi’;iﬁjf (Pﬁ"a{s}ﬁy)
DLNREER khong tac dong nhan qua ¢én DLNGDP 53 4,14833 0,00248
DLNGDP khong tac dong nhan qua dén DLNREER 2,26311 0,05658
DLNX khong tac dong nhan qua dén DLNGDP 53 1,41122 0,23431
DLNGDP khéng tac dong nhan qua d¢én DLNX 5,52876 0,00030
DLNX khong tac dong nhan qua dén DLNREER 53 2,07721 0,07757
DLNREER khong tac dong nhan qua dén DLNX 5,10214 0,00057

Ngudn: Két qua ude lugng duge tir mé hinh

Phan img cia DLNGDP) d6i voi DILNGDP)

Phin img cia D(LNGDP) d6i v&i DILNREER)
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Hinh 3. Phan rng cta cac bién so voi cac cu soc

Ngudn: Két qua ude lugng duge tir mé hinh
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Hinh 3 thé hién cdc ham phan tng trong thoi gian nghién ciru 1 10 ki (quy). Theo

d6, REER c6 phan tng manh va tic thoi dbi voi nhitng ¢t séc GDP, sau do tit dan

(Hinh thtr 1 dong 2); tuong tu, X ciing ¢ phan tmg manh va tirc thoi dbi voi nhitng ct
séc GDP, mirc d6 phan ung manh duoc duy tri dén quy 4 va 5 (Hinh thtr 1 dong 3);
Hinh thtr 2 dong 3 cho thay ddi vé6i cac ¢t séc REER thi X ¢ phan tng tirc thoi, muc
d6 phan tng manh va day du nhét 1a vao quy 3.

Bang 5

Két qua phan rd phuong sai

Phan ra phuong sai cia D(LNGDP):

Quy 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
S.E. 0,010 0,014 0,015 0,016 0,016 0,017 0,017 0,018 0,020 0,021
D(LNGDP) 100,000 92,271 91,766 91,810 90,212 89,959 88,483 82,607 84,771 86,060
D(LNREER) 0,000 7662 7,678 7,580 7,724 7215 7,028 7,557 7,028 6,156
D(LNX) 0,000 0,067 0557 0,610 2,063 2,826 4,489 9836 8201 7,784
Phén ra phuong sai cia D(LNREER):

Quy 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
S.E. 0,026 0,027 0,029 0,030 0,031 0,031 0,033 0,034 0,034 0,034
D(LNGDP) 15,776 15,059 13,563 16,733 17,989 19,007 20,475 19,862 19,942 20,102
D(LNREER) 84224 79285 70,907 67,020 65387 64,576 61,736 61,957 61,126 61,013
D(LNX) 0,000 5,656 15,531 16,247 16,625 16417 17,790 18,181 18,932 18,885
Phén ra phuong sai cia D(LNX):

Quy 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
S.E. 0,068 0,071 0,076 0,077 0,081 0,082 0,083 0,084 0,084 0,085
D(LNGDP) 7,628 7,124 6,373 8,176 8215 10,020 10,172 10248 11,148 11,283
D(LNREER) 2,164 2,007 9481 10405 13,376 13,255 14,908 15,070 15,107 15411
D(LNX) 90,208 90,868 84,146 81418 78,409 76,725 74,920 74,682 73,745 73,307

Thir ty sip xép Cholesky (Cholesky Ordering): D(LNGDP) D(LNREER) D(LNX)

Ngudn: Két qua u6e lugng duge tir mé hinh
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Dé phan tich sy bién thién cia mot bién do tac dong boi cu séc cua chinh bién do va
cti sdc clia cac bién nodi sinh khac, tac gia tién hanh phan tich phan rd phuong sai. Két
qua trong Bang 5 cho thiy trong quy dau tién cac gia tri trong qua khir chiém hon 80%
bién dong cua tat ca cac bién, dic biét sy bién dong ctia GDP chiu anh huéng gén nhu
100% tir cac ch soc do chinh né tao ra. Déng thoi, séc caa GDP chiém trén 15% su
bién dong cua ti gid hdi doai thuc trong ca ngin han va dai han, trong khi d6 d6i véi
xuat khau thi no c6 tac dong yéu hon vai hé sb giai thich ting tir 7,63% trong quy 1 1én
11,28% trong quy 10. Tuong ty nhu vay, su bién dong cua xuét khau cling chiu anh
hudng tir cac ct sdc ti gia hoi dodi thyue, nhat 1a trong dai han v6i hé sé giai thich trén
15%. Co thé thdy qua co ché diéu tiét cua Nha nudc thi khi kinh té VN gip céac cl sdc
anh huéng dén tang truong kinh té thi ti gia hdi doai s& duoc diéu chinh ting 1én gan
nhu ngay lap tuc dé 6n dinh thi truong ngoai hdi, ddm bao an toan hé théng ngan hang,
dong thoi c6 tac dong manh giup xudt khau ting truong, thic day su phat trién ctia nén
kinh té. Sau khi cac ct sbc nay cham dit thi i gia lai dugc gitr 6n dinh dé tranh nhing
tac dong tiéu cuc nhu tao ap lyc 1én lam phat, kha ning tra no nudc ngoai va giy mat
1ong tin vao VND v.v.. Diéu nay ciing phan anh ring & VN, cong cu ti gia 1a mot phan
ctia chinh sach tién t& c6 vai tro rit quan trong trong diéu tiét vi mo nén kinh té, bén
canh vai tro kiém soat lam phat va 6n dinh sttc mua cua déng tién, n6 con 1a kénh
truyén din tac dong dén xuit khau va can cin thanh toan.

4. Két luan va khuyén nghi

4.1. Két lugn

Co ché ti gia cua VN trong nhitng nim qua déu xoay quanh ché dé neo ti gia véi
bién do duge diéu chinh linh hoat va kha hiéu qua nhiam binh 6n nén kinh té. Nhiing
phan tich dinh tinh cho théy ti gia thuc da phuong, xuat khau va ting truong kinh té
cua VN ¢6 twong quan v6i nhau. Nhan dinh nay cang duge cing cb khi két qua phan
tich theo mo hinh VAR ciing 1am rd ting truong kinh t& gép phan thuc day ting
truong xuat khau thong qua ting ning suit gitip ting loi thé canh tranh cta san pham,
va ti gia hdi doai thuc da phuong 1a kénh truyén din cho ting truong kinh té tic dong
dén xuat khau & VN. Nhu vay, giita xuat khau va ting truong kinh t& & VN khong chi
c6 mdi quan hé mot chicu theo hudng tic dong tir xuat khau dén ting truong kinh té;
nguoc lai, ting truong kinh té cling co tic dong tich cuc dén xuat khau. Véi két qua
nay, c6 thém bang chimg cho thay chién lugc thuc ddy xuat khau va ting truong kinh
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té ciia VN 13 rang 1a d3 c6 sy bd trg 1an nhau rat tich cuc, gop phan ning cao hiéu qua
diéu tiét vi mé6 nén kinh té.
4.2. Khuyén nghi

Dé duy tri ting truong kinh té bén vig hudéng dén thiic day xuat khau va ning cao
hiéu qua truyén dan cia ti gia hoi doai thuc, tac gia d& xuat mot sé khuyén nghi sau:

- Nang cao chét luong co ché, chinh sach cua Nha nudc, tao moi truong thuan lgi
dé cac chu thé cung phat trién, tang strc canh tranh va hiéu qua cua nén kinh té. Nha
nude chuyén tir can thiép truc tiép bang cac cong cu hanh chinh sang phuong thirc can
thiép gian tiép thong qua cac cong cu thi trudng. Vai trd cia Nha nudc chi nén tap
trung giai quyét nhitng van dé ma thi truong “that bai” va phdi hop hiéu qua véi thi
truong dé dwa nén kinh té ting trudng véi tbe do cao.

- Quan tam phat trién khu vuc tu nhan, khu vuc tu nhan phai dugc xac dinh 1a dong
lyc ting truong cha dao cia nén kinh té. Doanh nghiép tu nhin nén tro thanh nha cung
cap tai chd cho cac doanh nghiép c6 vén dau tu nudc ngoai. Viée trd thanh cac nha
cung tng tai chd cho cac doanh nghiép nudc ngoai s& giup cac doanh nghiép tu nhan
nbi két duoc vao mang ludi cung tng toan cau, dong thoi co co hoi duoc lam viée véi
nhitng tiéu chuan chit lugng va méi truong kinh doanh qudc té. Su 1én manh cua cac
nha cung tmg dia phuwong s& 1a nhan té thuc dy thu hat dau tu nude ngoai vao VN.
Bén canh d6, khu vyc tu nhan con dong vai trd quan trong trong viée thiic day cai cach
thé ché dbi v6i phat trién hoat dong kinh doanh. M6t chinh quyén ning dong ludn tim
kiém loi ich ma khu vuc tu nhan c6 thé mang lai cho xa hoi, déng thoi, khu vuc tu
nhan van dong dugc chinh quyén diéu hanh mang lai két qua tdt s& c6 thé tao ra dong
luc thuc déy cai cach.

- Nang cao chat lugng ngudn nhan lyc, thuc day ting ning suét, dwa ning suit nhan
t6 tong hop trd thanh ngudn luc c6 vai tro 16n nhat cho ting truong kinh té & VN. Dé
thuc hién duoc didu ndy can dau tu vao phat trién khoa hoc va cong nghé, gido duc va
dao tao dé cai thién nang sudt va phat trién von con nguoi. Nghién ciru va phat trién
cling nhu gido duc va dao tao khong chi mang lai lgi ich cho ban than chu thé, ma nod
con tao ra nhitng tac dong tich cuc ddi véi ca cong dong. Do viy, ¢ cap do vi mo,
nghién ctru va phat trién, giao duc va dao tao s& giup nang cao ning suit nhan t6 tong
hop va tao ra toc do ting truong cao hon cho toan nén kinh té. Tang truong kinh té
trong dai han can dya trén nén tang lao dong chat luong cao v6i kha ning sang tao va
ung dung cong nghé moi.
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- Van hanh chinh sach ti gia hiéu qua theo hudng khuyén khich xuét khau va dam
bao 6n dinh kinh té vi mo. Ti gia can trd thanh cong cu hd trg tich cuc trong viée cai
thién can can thuong mai, ting kha ning canh tranh trong xuét khau, hd trg ting truong
kinh té.

Trong thoi gian téi, VN nén chuyén sang co ché ti gia tha ndi co quan li, trong do,
Ngén hang Nha nudc khong tuyén bd trude ti gia trung tam, ti gia thuong mai hang
ngdy vé co ban duge xac 1ap hoan toan theo cung ciu ngoai té trén thi truong, va Ngan
hang Nha nuéc c¢é thé ding cic bién phap can thiép nhu mua ban ngoai té trén thi
truong lién ngan hang va/hodc cac bién phap kiém soat ngudn vén ra vao VN dé linh
hoat diéu chinh dao dong cua ti gid. Viéc tha ndi ti gia co kiém soat, dé ti gia tu diéu
chinh theo tin hiéu thi trudng thay vi neo ti gid cd dinh s& gitp cho ngudn lyc ciia nén
kinh té duoc phan bo hiéu qua hon.

Dé chinh sach ti gia tha ndi c6 quan li thuc sy phat huy tic dung, VN céan co ké
hoach thuc hién nhirng nhiém vu nham dat duoc nhitng diéu kién nhat dinh nhu: Thi
truong tai chinh phat trién day du va van hanh 6n dinh, Ngan hang Trung wong hoat
dong tuong ddi doc 1ap; xay dung thi truong ngoai hdi hién dai v6i nhiéu san phém
phai sinh lién quan dén ngoai h6i nham han ché rai ro va hap din nhiéu chu thé kinh té
tham gia; tinh trang d6 la hoa trong nén kinh té phai dugc kiém soat, lam phat & muc
6n dinh; co ciu xuét nhap khéu co su thay ddi can ban, theo huéng xuét khiu cac mit
hang tinh ché c6 gia tri gia ting cao, ti trong xuat khau cac mat hang tho giam, gia tri
hang xuét duoc hinh thanh chu yéu bang nguyén, vat lidu trong nudcH

Chu thich

[1] Ti gia hdi doai danh nghia st dung trong nghién ciru nay dugc dinh nghia 1a sé noi t& ddi dugce
mot ddng ngoai té (E). Do do ti gia ting nghia la dong ndi té mat gi4, ddng ngoai té 1én gia va
nguoc lai.
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