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TRUNG CHUYEN BIEN DONG TY GIA
PEN CAC CHi SO GIA TAI VIET NAM

ThS. Pham Thi Tuyét Trinh
Truong PH Ngan hang TP.HCM

Tém tdt: Bai viet lam sdng té trung chuyén bién dong ty gid (exchange rate pass-
through - ERPT) dén gid nhdp khdu, gid sdn xudt va gid tieu dung tai Viét Nam trong
giai doan quy I1/2000 dén quy II/2012. Két qud nghién ctiu cho thdy cu sbc ty gid trung
chuyén manh nhdt gan véi hoan hdo dén gid nhdp khdu va gidm ddan khi truyén tdi tdc
dong vao gid sdn xudt va gid tiéu dung. Phdn ung cia cdc chi sé gid doi v6i cu séc ty
gid déu c6 ddc diém la tdng nhanh trong nhiing quy ddu tién, dat miic toi da roi gidm
ddn vé miic cn bing méi, phdn dnh cho su tu diéu chinh cia thi truong. Tuy nhién,
bién dong ty gid khéng phdi la nguyén nhan déng vai tro quyét dinh doi véi dién bién
cdc chi sé gid trong giai doan nghién ciu. Du vdy, phdn ung cia cdc chi sé gid véi ci
séc ty gid da tré nén manh hon va ro rang hon t ndm 2006 dén nay.

Tw khéa: Exchange rate pass-through, trung chuyén ty gid, ERPT.

Pit van dé

Trong thap nién dau cia thé ky 21, nén kinh t&
Viét Nam da gia tdng nhanh chéng mdc do mé
cta khong chi cia cac giao dich vang lai ma ca
cac giao dich von. Cung v6i qud trinh ngay cang
hoi nhap v6i nén kinh t& thé& gi6i, diéu hanh
ty gid tai Viet Nam ciing dang huéng dén gia
tang muc do linh hoat cia ty gia thi truong. Tuy
nhién, khi ludng chu chuyén ngoai té qua nén
kinh t€ ting 1én qua nhanh, thi trudng ngoai
h&i non tré cia Viéet Nam da khong da stc ddm
nhiém vai tro cua né, hé qua la ty gia trén
thi trudong khong dirng lai & mde linh hoat ma
chuyén sang bién dong bat &n, dic biét 1a tu
nam 2007. Trong tinh hinh d6, n&u tén tai moi
quan hé gitta gia va ty gid, hoédc & mic nghiém
trong hon, néu bién dong chia ty gia dugc truyén
tai hoan toan vao gia ca, dién bién gid ca trong
nén kinh t& ciing sé rat bat én dinh. Thuc t&
ciing cho thay, tif cudéi nam 2007 dén nay, dién
bién ctiia cdc chi s6 gid trong nén kinh t& da

tré thanh méi lo ngai 16n cia ngudi tiéu dung,
cia doanh nghiép va trd thanh muc tiéu phai
kiém so4at hang dau ctia nha diéu hanh chinh
sach. Piéu nay dat ra cau héi: (i) Cé tén tai hay
khong trung chuyén bién dong ty gid dén gia
nhap khiu, gid san xuat, gid tiéu dung trong
nén kinh t& Viéet Nam?; (ii) TAc dong nay manh
dén miic nao va cé thé gidi thich duge bao nhiéu
cho bién dong ctia céc chi s6 gid trong nén kinh
té& trong giai doan vira qua? Bai viét nham tim
ra 161 giai ddp cho nhiing ciu héi trén.

Khai niém

O géc dd vi md, mic do trung chuyén bign dong
ty gia (ERPT) dugc dinh nghia 1a phan trim
thay d6i cta gia nhap khau bing noi té do mot
phan tram thay déi cha ty gid gitta nudc xudt
kh4u va nuéc nhap khau (Goldberg va Knetter,
1997). ERPT dugc xem 14 hoan hdo khi 1% thay
déi ty gia dan dén 1% thay déi gia nhap khiu.
Khi 1% thay ddi ctia ty gida dan dén it hon 1%
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thay déi ctia gid nhap khau, ERPT dugc goi la
khong hoan hdo. ERPT & géc o vi mo tap trung
vao nhiing nghién ciu trén loai nganh hang va
san phdm trao ddi gitta hai nuéec.

Do nhiing thay d6i cia gid nhap kh4u sau d6
s& dugc chuyén vao gid san xuit va gia tiéu
dung trong nén kinh t& (Hinh 1), ERPT theo
dé dugc khai quat & géc do vi mo la su thay doi
cia cac loai gia trong nuéc do su thay ddi cha
ty gid danh nghia (Goldberg va Knetter, 1997;
Menon, 1995). Tuy nhién, ERPT dén cac loai
gid 12 khong nhu nhau ma sé gidm dan qua
tiung giai doan lan truyén, ERPT tac dong manh
nhat dén gid nhap kh4u, thap hon vao gid san
xuidt va thdp nhit vao gia tiéu dung. Nguyén
nhan la do: (i) Trong trudong hop hang nhép
kh4u 14 hang tiéu dung, dé hang nhap khiu
dén dugc tay nguoi tiéu dung nha nhap khiu
phdi thong qua hé théng ban budn hoic ban 1é,
gia ban khi d6 con bao gom nhiing chi phi khac
nhu van chuyén, ti€p thi va qudng cdo, nhiing
yéu t6 nay thuong khong chiu dnh huéng clia
ty gid (Burstein va céc tdc gid, 2005); (ii) Néu
hang nhap khiu 1a cdc hang héa trung gian, dé
san xuat ra thanh ph4m can cé nhitng dau vao
khéac tif ngudn trong nuéc va cin cé thoi gian
san xudt nén ERPT dén gia tiéu dung thudng
khong ro rang (Engel, 2002). Bai viét tiép can
ERPT & gbc do vi mo.

Hinh 1: So d6 trung chuyén bién doéng
cua ty gia dén cac loai gia

Gié nhap khiu
hang tiéu dung

Gia nhap khau hang Gia san
tur liéu san xuét xuét

Nguén: Tdc gid téng hop

Gia tiéu
dung

Bién dong
ty gia

M6 hinh nghién ciu ERPT

Theo quy luat mot gid, trong diéu kién hang
héa l1a dong nhat, khong cé chi phi van chuyén
va rao can thuong mai, mot loai hang héa sé ¢6
gid ca nhu nhau tai cac quéc gia khi qui vé mot
dong tién chung, nhu vay:

P"=E.R 1)

Trong dé: P™1a gia ctia hang héa bang don vi tién
té ctia nuéc nhap khiu (nu6c chi nha), P*la gia
ctia hang héa bang don vi tién té clia nuéc xuat
khAiu (nuéc ngoai) va E 1a ty gia danh nghia song
phuong giita hai nu6c dugce dinh nghia 1a s6 lugng
don vi ndi té so v6i mot don vi ngoai té.

Céac nha nghién ciu cho ring ERPT vao gia
nhap kh4u trong nude phu thudc vao hanh vi
dinh gi4 (pricing behavior) ciia nha xuit khiu.
Trong trudng hop nha xuat khiu cé uu thé xic
dinh gi4, gid xuit khau dugc tinh bing don vi
tién té cia nha xuadt khiau (ngoai té&), sau dé
dugc nha nhap kh4u bén lai cho nguoi tiéu dung
trong nu6c theo gia bang noi t&é, ERPT sé rat
16n béi bat ky su thay déi nao ctia ty gia ciing
s& nhanh chéng phan anh lén gid nhap khiu
bing noi té (trong khi khong lam thay déi gia
nhap khau bang ngoai té). Obsfeld va Rogoff
(1995) cho riang khi thi trudng trong nudc la
gan véi doc quyén hoidc canh tranh thap, ERPT
12 gdn v6i mic hoan hdo va goi dé 1a “diéu
chinh theo dong tién nha sin xuit” (producer-
currency-pricing). Khi thi truong c¢6 canh tranh,
nha xuit kh&u va nha phan phéi cia ho (nha
nhap kh4u) sé chia sé mot phan bién dong cha
ty gia va diéu chinh phan lii cong thém (mark-
ups), vi vay lam gidm mic do cia ERPT (Engel
va Rogers, 1998).

Trong trudong hop uu thé xdc dinh gia thujc
vé nha nhap khdu va gid xuadt kh4u dugc
dinh bang don vi tién té ctia nha nhap khau
(noi té), nguyén tic “diéu chinh theo thi gia”
(pricing-to-market) cho ring ERPT sé& khé xdy
ra hodc ¢ mudc thap bsi nha xudt khdu bi han
ché& mic diéu chinh gia do: (i) Vi thé thi truong
y&u hon so v6i nha nhap kh4u; (ii) Tinh canh
tranh cia thi truong. Trudng hop nay x4y ra
khi nha nhap kh4du 6 nudc cong nghiép phat
trién nhu My, Nhat, chau Au. Cdc nghién ctdu
ERPT trén cdc nén kinh té& nay ciing thuong
cho thdy ERPT khong xdy ra hodc ¢ mic do
thap (chdng han Campa va Goldberg, 2003;
McCarthy, 2000).
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Ngoai ra, dat trong bsi cdnh vi mé nén kinh
té&, céac ly thuyét kinh t& hoc vi m6é6 méi va mo
hinh Keynes méi ciing cho thdy ty gid con chiu
tdc dong bdi 1ai sudt, lam phat va cdc bién s
kinh t& vi mé khéc va ¢ huéng ngugc lai, thay
d6i cda ty gia c6 xu huéng dnh huéng dén hanh
vi gid ca clia céc cong ty va tdc dong dén cac
chinh s4ch kinh t& vi mé (Choi va Cook, 2008),
do vay, hau hét cdc md hinh ERPT theo ti&p
can vi mo con dua thém vao cdc bién kiém soat
dai dién cho céc bién s6 vi mo, chdng han nhu
cud soc ciia ciu, cu soc cia cung, dd0 mé nén kinh
t& va bién so dai dién cho phdn ting chinh séch.

Phuong phap nghién ciu ERPT

Nhin chung ¢6 hai phuong phdp thuong duge su
dung trong cac nghién ciu dé uéc luong ERPT.
Phuong phép thi nhat sit dung hoi qui tdc dong
trung chuyén theo nhiéu ky thuat hoéi qui khéc
nhau, ching han binh phuong thong thudng
bé nhat, dong lién két. Viéc lua chon kj thuat
phan 16n phu thudc vao muc dich uéc lugng va
dac diém cha di lieu. Phuong phép thi hai st
dung cédc dang mo hinh vecto tu hdi qui (VAR)
dugce nhiéu nha nghién ciu cho 1a phu hop dé
do luong ERPT. Nguyén nhéan la vi cac phan
tich tdc dong qua lai gitia ty gid va gia ca nén
dua vao trong d6 moéi quan hé nhan qua hai
chiéu: tir ty gia dén gia trong nudc va tu gia
trong nuéc dén ty gia (Ito va Sato, 2008). VAR
dugc cac nha nghién ciu ddnh gid 1a cach tiép
can phu hop va hitu dung cho phép xem xét
su tuong tac gitia ty gia va gid ca do VAR cé
duge nhitng uu diém vuogt troi hon cédc tiép can
khéc & hai diém: (i) K§ thuat VAR cho phép
xdc dinh nhifng ci sbéc cdu tric qua phan ra
Cholesky, nho d6 do luong dugc tdc dong cia cu
soc ty gid va cd nhitng bién s6 vi mdé khac dén
gia cd; (ii) VAR cho phép xem xét tdac dong cua
cu soc ty gia dén cac loai gia khac nhau trong
nén kinh t& theo mot chudi lan truyén tiu gia
nhap kh4u dén gid sdn xudt va cudi cung la
gia tiéu dung (Clark, 1999; Ito va Sato, 2008;
McCarthy, 2000). V6i nhitng uu diém néi bat
d6, nghién ciu ciing st dung phuong phdp VAR
;iyé uéc lugng ERPT cho Viét Nam.

Ve

Uéc lugng ERPT dén chudi gia cho Viét Nam
Méb hinh uéc luong

M6 hinh VAR dé nghién ctu ERPT cho Viét
Nam c6 dang nhu sau:

P
Yt:C"'Zein—i"'gt @
=1

Trong m6 hinh (2), Y, 1a vecto cac bién noi sinh,
c la vecto clia hing s6, 0 1a ma tran cda cdc hé
s0 tu hoi qui va ¢ 1a vecto ciia phan du. Theo mo
hinh VAR, ct séc cau tric duge xdc dinh bing
c4ach sép x&p cdc bién noi sinh theo thi tu phu
hop va ap dung phan rd Cholesky cho ma tran
phuong sai va hiép phuong sai ciia dang rut gon
phan du ¢,

St dung cau trdc md hinh cha McCarthy (2000),
md hinh VAR can ban trong nghién ciu bao gom
nam bién so 1a ty gia (e), gid ca (p,) va nhém bién
s0 kinh t€ vi mo dai dién cho tac dong ctia phia
cung la gid hang héa th€ giéi (wep,), phia cau 1a
do lech san lugng (ygap,) va chinh sach tién té
(CSTT) la cung tién (m ), khi d6 vecto Y, = [wep,,
ygap, m, e, p J. Thi tu cla cic bién s6 trong mo
hinh dic biét quan trong cho xac dinh céac ci soc
ciu trac vi theo phuong phéap nhan dang dé quy
(recursive identification scheme), cac ca soc cung
thoi diém sé tdc dong dén céac bién s6 duge sip
x8p & thi tu ding sau ma khong tac dong dén
nhing bién s6 dugc sdp xép & tha tu ding trude.
Do vay, thi tu cia cac bién s6 trong mod hinh VAR
duge sip x€p nhu sau: (i) wep, c6 thd ty dau tién
vi c6 thé dong thoi tac dong dén tat ca céc bién
s6 khac nhung khong thé bi tdc dong béi cac bién
s0 nao khac (Ito va Sato, 2008; Ca’ Zorzi va cac
tac gia, 2007); (ii) ygap, & thd tu tiép theo do c6
thé chi chiu tdc dong cha thay d6i gia hang héa
thé gi6i trong khi c6 thé dong thoi tac dong lén
cac bién s6 con lai (trir gid hang héa thé giéi); (iii)
bién s6 & vi tri thit ba 1a bién s6 gay nhiéu tranh
cai hién nay giita cac nha nghién ctu, chéng han
Ito va Sato (2008), Hahn (2003) cho rang m _ dai
dién cho CSTT nén & vi tri nay vi CSTT c6 thé
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anh huéng dén ty gia va gia ca, nhung McCarthy
(2000) lai dat m, & vi tri cudi cung véi 1y do CSTT
s& phan tng lai véi nhilng thay d6i clia nhiing
bién s6 noéi trén. Trong nghién ciu nay, bién s6
dai dién cho CSTT dugc dit & vi tri thi ba vi d6i
v6i truéng hop Viet Nam, CSTT c6 tac dong rat
rd nét dén ty gia thong qua viéc thay doi ty gia
binh quéan lién ngdn hang va bién do dao dong,
trong khi d6 CSTT ciing chiu tdc dong ctia nhiing
thay ddi tir phia cung va phia cau; (iv) Vi tri tha
tula e cho thdy ty gid c6 thé phan ting dong thoi
v6i nhiing thay déi cta cung, cau va CSTT nhung
khong phan Gng v6i nhiing thay ddi cta gia ca; (v)
Vi tri cudi cing 1a p, vi ¢6 thé dong thoi chiu téc
dong ctia nhiing thay ddi ctia bon bién s6 néi trén
nhung thay déi cia gia cd khong tac dong ngude
tré lai v6i bon bién s6 nay.

V6i muc dich xem xét ERPT dén cac loai gia
khac nhau trong nén kinh té&, nghién ciu su
dung ba loai gid la gid nhap khau (imp)), gid
sén xudt (ppi), gid tiéu dung (cpi,). Cac loai gid
nay lan lugt dugc dua vao mo6é hinh VAR cin
ban & vi thit nim dé xem xét ERPT dén tiing
loai gia dong thoi so sdanh phdn tng ctia ching
v6i ty gid vé mat lugng va thoi gian. Theo ly
thuyét, nghién ctiu ciing ky vong gid nhap khiu
c6 phan tng nhanh hon va manh hon véi ty gia
so v6i cac loai gia khac. Thém vao d6, nghién
ctu ciing do luong ERPT dén chudi gid: gia nhap
khiu = gid sin xudt - gi4 tiéu dung dé xem
xét su lan truyén cu sbc ty gid qua tung giai
doan. Véi y tuéng d6, md hinh VAR-5-bién dugc
phat trién thanh mo6 hinh VAR-7-bién véi

Y, = [wep, ygap, m,, e, imp, ppi, cpilJ.

Bién sé va nguén dit liéu

Céc bién s6 st dung cho uéc lugng duge lua chon
va tinh toan nhu sau:

- wep, duge dung 1a chi s6 gid hang héa tong hop
(world commodity price) cia IMF, dugc 18y tir dit
liéu truc tuyén trén trang web cda td chic nay.

- ygap, dugc tinh theo phuong phédp phé bién
hién nay la chénh léch gitta logarit cia san luong

thuc thuc t& so v6i logarit cia san lugng thuc
tiém ning, v6i san lugng thuc tiém ning dugc
tinh bang phuong phdp loc Hodrick-Prescott
(HP) c6 thong s6 lam chdn A=1600. San lugng
thuc thuc t& ctia Viét Nam dugc 18y tir co sé dit
liéu cta Bloomberg.

- m, dai dién cho CSTT dugc dung trong cac
nghién ctu tru6c kha da dang, c6 thé 1a cung
tién rong M2, M3, M4 (McCarthy, 2000), c6 thé
14 tién co sé (Ito va Sato, 2008). Nghién ctiu sit
dung M2 tir thong ké tai chinh quéc t& (IFS) cta
IMF vi c6 thé tiép can dugc dit liéu nay trong
giai doan dai. Ngoai ra, M2 trong thuc t& 12 muc
tiéu trung gian dugc NHNN stt dung hd trg cho
diéu hanh CSTT hang nam (T6 Kim Ngoc va Lé
Thi Tudn Nghia, 2012).

- e, duge st dung cho udc lugng 1a ty gid danh
nghia da phuong vé6i ré tién té bao gom 17 doi
tac thuong mai hai chiéu chinh ctia Viét Nam,
chiém 85-90% téng kim ngach xuat nhap khau
hang nam dugce tinh theo phuong phdp trung
binh hinh hoc ¢ trong s6. Dit liéu dé tinh NEER
tif nhiéu ngudén nhu sau: (i) Ty gid song phuong
gitta VND va USD dugc 14y theo s6 trung binh
ky tt NHNN; (ii) Ty gid song phuong gitta USD
va cac ngoai té khéc dugc 14y theo s6 trung binh
ky tur IFS; (iii) Trong s6 ctia cic dong tién la
ty trong thuong mai hai chiéu ctia qudc gia véi
Viét Nam so véi ré tién theo thoi gian dugc 14y
ti Téng cuc Thong ké (GSO).

- Céc loai gid bao gom: imp, dugc dung la chi
s6 gid nhap kh4u cia Viéet Nam, dugc 14y tu
GSO; ppi, duge dung la chi sd gid sin xuat hang
cong nghiép, duge 14y tir GSO do Viét Nam chua
thong ké va tinh todn chi s6 gid san xudt néi
chung ma chi tinh todan theo nganh hang va cpi ;
dugc dung 1a chi s6 gia tiéu dung ctia Viét Nam,
duge 18y tir IFS.

Tat ci dit lieu déu dugc 14y theo tan sudt quy tir
quy I/2000 dén quy I11/2012, dugc diéu chinh yé&u
t6 mua (trif e va ygap) va déu duge chuyén sang
dang sai phan bac I cia logarit co s6 tu nhién
(trit ygap) vi la dit liéu c6 phan phdi léch phai
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Hinh 2: Cac chubi bién sé6 wcep, ygap, m, e, imp, ppi, cpi

DLOG(WCP_SA) YGAP DLOG(M_SA)
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Ghi chii: DLOG : ky hiéu bién s6 ¢ dang sai phan logarithm co sé tu nhién; _SA:

da hiéu chinh yéu t6 mua
Nguon: Tinh todn cia tdc gid

cao va khong diing ¢ bac goc. Theo d6, nghién
ctiu c6 dugc cac chudi dif lieu dung cho udc lugng
dugce trinh bay trong Hinh 2 cho th4y ngoai tru
do léch san lugng, cdc bién s6 déu c6 dic diém
chung 12 ting rat nhanh trong giai doan nghién
cdu, trong d6 m,, ppi, cpi,, c6 mic ting lién tuc
va bén bi trong ca giai doan, cac bién s6 con
lai bao gom wcp,, imp, va e, déu c6 hién tugng
giam vao nam 2008 ma nguyén nhén la do anh
huéng cia cudc khiing hodng toan cau.

Két qua uéc luong

Do tré cho timg mo6 hinh VAR uéc lugng dugc
lya chon chi yé&u dua trén kiém dinh LR
(Likelihood Ratio). Ngoai ra, v6i s6 quan sat
cia mau nghién ciu thudc dang nhé (50 quan
sat) trong khi s6 lugng bién trong mé hinh lai
nhiéu (5 va 7 bién), néu dd tré qua cao sé lam
gidm bac tu do va dnh huéng dén tinh 6n dinh
cia md hinh uée lugng. Do vay do tré téi da
duoc lua chon con dua trén su cAn nhic vé tinh

S
>

on dinh cia mé hinh. Thém vao d6, cdc két
qua u6c lugng md hinh déu dugc kiém dinh: (i)
Phan phdi chuidn clia phan du bing kiém dinh
Lutkepohl va Urzua; (ii) Tuong quan chudi cia
phan du bing kiém dinh LM va Portmanteau;
(iii) Tinh 6n dinh tdng quat ctia md hinh bing
nghiém nghich ddo cia da thdc déac tinh AR
(inverse roots of AR characteristic polynomial)
dé ddm bao két qua udc lugng 1a dang tin cay.

ERPT dén cdc chi sé gid

St dung mo6 hinh VAR-5-bién vé6i bién gia (pt)
14an lugt 14 imp, ppi va cpi, nghién ctu tién hanh
uéc lugng tiing md hinh VAR va tinh toan két
qua phan ting ctia céc chi s6 gia dudi tdc dong cu
soc ty gia. Céc cu soc déu duge chudn héa & miic
1% bién dong cta ty gid. K&t qua duge trinh bay
trong Hinh 3 c6: truc tung cho biét phan tram
thay d6i cda céc chi s6 gia do 1% soc ty gia gay
ra; duong lién nét 1a phan Gng tich liy cta cia
gia do soc ty gid trong 20 quy sau soc (con s6 cu
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Hinh 3: Phan dWng cua gia nhap khau, gia san xuit, gia tiéu dung do 1% soc ty gia

Phan ung tich lity gia nhap
khau do 1% cii sbc ty gia

Phan tng tich Ity gia san
xut do 1% cii sbc ty gia

Phan ung tich liy gia tiéu
dung do 1% cti sdc tv gia
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Nguon: Tinh todn ciia tdc gid

Bang 1: Trung chuyén 1% séc ty gia dén
cac chi sé gia

imp ppi cpi
Sau 2 quy 0,3358 0,2038 -0,1203
Sau 4 quy 0,9968 0,4986 0,2593
Sau 8 quy 0,1660 0,7239 0,1715
Mtic cao nhat 0,9968/ 0,8163/ 0,3289/
quy 4 quy 6 quy 6
Miic can béng méi | 0,5/quy 11 | 0,4/ quy 12 | 0,09/quy 14

Nguén: Tinh todn cia tdc gid

thé sau 2, 4 va 8 quy dugc trinh bay trong Bang
1); dudng khong lién nét cho biét bién do +2%
sai s6 chudn cia két qua tinh toan.

Két qua udc lugng cho thay cac chi so gia déu cb
phén ng véi 1% ct sdc ty gia nhung & nhitng miic
do khac nhau. Gid nhap kh4u phén tng manh
nhat v6i ca soc ty gia, sau 2 quy, gia nhap khiu
tang 0,33%, miic phan Gng tich liiy cao nhat dat
dugc 1a 0,99% sau 4 quy. Tuy nhién, trong dai han
sau quy thi 11 can bing méi sé dugc thiét lap &
miic tang 0,5% so vé6i trude khi co ci sdc ty gia.

Gi4 san xuit phan tng manh thi hai sau gia nhap
khau, sau quy thi 2, gi4 san xuat tang 0,20%, tich
lily phan tng tang dan qua tiing quy va dat mic
cao nhat 1a 0,81% sau quy thi 6. Nhu vay, ca sdc
ty gia da trung chuyén dén gia san xuat thong qua
gia nhap khau. Két qua nay ciing dong thoi phan
anh san xuat hang cong nghiép trong nuéc dang
phu thudc vao dau vao nhap khiu béi hon 90%
co cau hang nhap khiu cta Viét Nam 14 cdc mat

T
10 12 14 16 18 20 2 4 6 8

\\\\\\\\ T T
10 12 14 16 18 20

hang tu liéu sdn xuat (Téng cuc Thong ké, 2012).
Ngoai ra, cling tuong tu nhu gia nhap khiu, trong
dai han can bing méi cla gid sdn xuat sé dugc
thiét 1ap sau quy thd 12 & mic tang 0,4% so vé6i
trude khi co ca soc ty gia.

Gia tiéu dung c6 phdn tng yéu nhat véi ca soc
ty gia, muc tich liiy cao nhat dat dugc chi c6
0,32% sau quy thd 6 va mic can bing méi &
mic khong dang ké (0,09% sau quy 14) so véi
trude khi c6 ca soc. Nhu vay ci soc ty gid c6 tac
dong dén gia tiéu dung Viét Nam nhung theo
thoi gian tac dong nay sé gidm dan va & mic
khong dang ké trong dai han sau quy thia 14.

Nhin chung, phén (ng clia cac chi s6 gid v6i 1%
soc ty gia cho thay ba diém dang luu ¥ nhu sau: (i)
ERPT vao gia nhap khiu cta Viét Nam dat mic
gan v6i hoan hao sau thoi gian 1 nam; (ii) Mic do
phén tng cla céc chi s§ gia gidm dan ding nhu
ky vong: gid nhap kh4u phan ting manh nhat, sau
do6 1a dén gia san xuit, gia tiéu dung; (iii) Dién
bién cta cac chi s gid déu gidng nhau theo chiéu
huéng: tang lén rat nhanh trong nhimng quy dau
tién sau ct sdc phan anh cho tinh ctiing nhic cta
gi4 ca (do c4c hgp dong nhap khiu thuong duoc ky
truéc khi giao hang 3-6 thang), roi giam dan dén
miic cAn bang méi cho thay cic nha nhap khau
(hang héa tiéu dung cubi cing hoic hang tu liéu
san xuit) diéu chinh nguén hang nhap khau, tim
kiém va chuyén sang nhiing mét hang ré hon du6i
tac dong cta tang ty gia hoic do nha xuit khiu
chia sé miic tang ty gia v6i nha nhap khau do ap
luc canh tranh (Mihaljek va céc tdc gia, 2008).
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Phan ung cua gia nhap khau

Phén ung cua gia san xuat

12

084

Phan ung cua gia tiéu dung

Hinh 4: Phan ting ctia chudi gia nhap khiu > gia san xuat - gia tieu dung do 1% soc ty gia
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Nguén: Tinh todn ciia tdc gid
ERPT dén chubi gid

St dung mé hinh VAR-7-bién s6 dé u6c lugng
tdc dong ctia 1% soc ty gia dén chudi gid, nghién
ctu thu dugc cac két qua tuong tu nhu trong cac
mo6 hinh VAR-5-bién cho tiing loai gia (Hinh 4)
cho thay: (i) Gid nhap kh4u dat mic gan véi
hoan hdo trong nhitng quy dau tién réi gidm
dan va tao lap can bing méi ¢ mic ting 0,5%
so v6i tru6e khi c6 cu soc; (ii) Gid sdn xuat
dién bién theo chiéu huéng tuong tu ting lén &
nhitng quy d4u rdi gidm dan dén mic can bing
méi 0,4%; (iii) Gia tiéu dung cing tang kha
manh ¢ nhitng quy diu tién réi tao lap mic
can bang méi sau quy thi 14 § mic ting khong
dang ké. Nhiing két qua nay ciing dong thoi
cho thay tinh bén viing clia cdc moé hinh VAR

T T T T T T T T T T T T T T
10 12 14 16 18 20 2 4 6 8

T T T T T T T T T
10 12 14 16 18 20

uéc luong vi du dugc thay thé bién va thém
bién nhung két qua udc lugng ciia cdc mo hinh
van tuong duong nhau.

Phan tich ERPT theo hai giai doan

Do bién dong ty gia tré nén bat én dinh hon tir
nam 2007, giai doan nghién ctu dugc chia thanh
hai giai doan nhé nhu sau: (i) Giai doan 1: quy
1/2000 — quy IV/2005%; (ii) Giai doan 2: quy 1/2006
— quy II/2012. St dung mdé hinh VAR-7-bién dé
udc luong cha soc ty gia dén chudi gia nhap khiu
- gia san xuit > gia tiéu dung nghién ctu thu
duoc cac két qua trinh bay trong Hinh 5.

Giai doan quy 1/2000 - quy IV/2005 (Hinh 5a), gid
nhap khiu phan (ing manh nhat, dat mdc ti da

Hinh 5: Phan dng ctia chudi gia nhap khiu - gia san xuit > gia tiéu dung do 1%

soc ty gia theo hai giai doan

Hinh 5a: Phén tng ciia chudi gia
giai doan quy 1/2000 - quy IV/2005

v/

DLOG(IMP) ~ =eeeee DLOG(PPI) — —— DLOG(CPI)

-0.2

Nguén: Tinh todn ciia tdc gid

Hinh 5b: Phan tng ctia chudi gid
giai doan quy 1/2006 - quy 11/2012
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INghien ciw ldy thoi diém chia giai doan Il cudi 2005 (ma khong phdi cudi 2006) nhém dém bdo s6 quan sdt can thiét

cho uéc luong. Lay thoi diém chia giai doan la quy IV /2006 giai doan sau khong di quan sat dé véc luong mé hinh.
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sau quy thd 6, tuy nhién, ca soc ty gid da khong
trung chuyén vao gid sadn xuat va gia tiéu dung
vi hai chi s6 gi4 nay gin nhu khong thay déi mic
du gia san xudt c6 ting nhe trong 3 quy dau tién.
Giai doan quy 1/2006 — quy I11/2012 (Hinh 5b),
c4c chi s6 gia déu phan tng theo chiéu huéng
téng vdi cu soc ty gia. Gia nhap khau van phan
ting nhanh v manh nhat véi muc tich liy cao
nhat dat dugc sau quy thd 5, gid san xuat phin
ting ciing v6i chiéu huéng tuong tu, c6 mic tich
lily cao nhat gan 0,4% va can bang méi 0,25%
sau 8 quy, gia tiéu dung c6 mdc tich liiy cao nhat
chi dat 0,1% va can bang méi ¢ miic chénh léch
khong dang ké so véi truée khi cé ci s6c nhung
12 muc tang. K&t qua nay cho thay néu nhu trudc
2006, ERPT dén cac chi s6 gia 1a khong rd rang
va chi ditng lai ¢ gia nhap khau thi tu 20086,
ERPT dén tiing chi s6 gia rd rang hon va ¢ mic
do cao hon truéc dé rat nhiéu.

Phén tich phén rda phuong sai ctia cdc chi s6 gid

Mic du c4c do luong phan ting déu cho thay cd
sdc ty giad c6 trung chuyén dén céc chi so gia
trong nén kinh t&, két qua dé khong cho thay
day da vai tro cia ty gia doi v6i dién bién cia cac
chi s§ gia trong giai doan nghién ctu. Do vay,

nghién ctiu tién hanh phan tich phan ra phuong
sai clia cac bién so gia trong 12 quy dé thay ro
hon nguyén nhan cta cdc bién s6 doi véi dién
bién cua cac chi s6 gia. St dung mo hinh VAR-5-
bién cho lan lugt tiing bién s6 gia, két qua duoc
trinh bay trong Bang 2 cho thay ty gia khong
phai 12 y&u t6 dong vai tro quyét dinh dén dién
bién cua cac chi so gia: ty gia quyét dinh khoang
10% dién bién gid nhap kh4u, gdn 19% dién bién
gia san xuat, 16% dién bién gia tiéu dung. Du
vay, két qud nay ciing cho thdy kh4 rd nét tam
quan trong cta ty gia d6i véi dién bién gia ca cta
nén kinh t& dac biét 1a d6i v6i gid san xuat hang
cong nghiép va gia tiéu dung.

Két luan

Két qua udc lugng nghién ciu cho thdy ERPT
1a hién tugng c6 ton tai trong nén kinh té&
Viét Nam va c6 nhitng déc diém nhu sau:

Thi nhdt, ERPT vao gida nhap kh4u 1a manh
nhat va gidm dan khi truyén tai vao cédc chi so
gia ¢ giai doan sau. V6i 1% cu soc ty gid, phan
ung tich liily cao nhat cia gia nhap kh4u dat
duge gdn véi hoan hdo 0,99%, gid sdn xuit &
mtc 0,7%, giad xuat kh4u ¢ mic 0,3% va gia tiéu

Bang 2: Phan ra phuong sai cac chi s6 gia

Don vi tinh: %

Giai doan | Gia hang héa thé gidi | D¢ 1éch san lugng | Cung tién | Ty gia | Gia Téng cong

Phan ri phuong sai ctia gia nhap khiu

1 13,5 4.5 2,7 1,0 78,4 100

14,5 3,3 14,9 12,2 55,1 100

12,0 5,3 18,4 9,9 54,4 100

12 11,5 4,8 20,8 9,3 53,5 100

Phan ra phuong sai clia gia san xuat

1 10,7 0,7 0,4 4,1 84,0 100

28,7 0,4 16,7 17,3 36,9 100

19,8 1,6 34,9 18,4 25,3 100

12 19,8 1,6 34,5 19,0 25,1 100
Phain ra phuong sai cia gia tiéu diung

1 1,4 1,5 13,8 0,1 83,1 100

20,8 1,3 51,3 2,2 24.4 100

8 18,8 4,0 40,2 14,0 23,0 100

12 20,2 3,4 36,5 16,4 23,4 100

Nguén: Tinh todn ctia tdc gid
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dung chi ¢6 0,17%. Két qua u6c lugng ERPT
dén céc chi s6 gid ¢ Viét Nam 1a tuong dng
v6i 1y thuyét va cic nghién cdu trudc, bé sung
vao nhan dinh ERPT sé gidm dan qua céc giai
doan lan truyén. Ngoai ra, ERPT vao gia nhap
kh4u ctia Viét Nam ¢ mdec tich liiy cao nhat dat
dén mic gdn hoan hio con cho thady thém bang
chiing hién tugng nay manh hon ¢ nhitng nuéce
dang ph4t trién so v6i cdc nuéec phat trién.

Thii hai, phan Gng clia cdc chi s6 gid d6i véi
cu soc ty gia c6 dic diém chung 1a tang nhanh
trong nhitng quy diu tién, dat mic t6i da roi
gidm dan vé mic cadn bing méi. Dién bién
nay phan nao phdn 4nh su diéu chinh cta thi
trudng véi tdc dong clha ca soc ty gid thé hién
qua su diéu chinh gi4 cia nha xu4t nhap kh4u.
Can bang mdéi cta cdc chi s§ gid ¢ mic thap
hon rat nhiéu so v6i miec tich liiy tdc dong cao
nh&t, d6i v6i gis nhap khiu la 0,5%, gid san
xuat 1a 0,4%, gia xuat khau 0,35% va gia tiéu
dung chi ¢6 0,09% so véi trude khi cé ca soc.

Thu ba, ERPT truéec va sau 2006 c6 nhiing
khéc biét rat 16n ma nguyén nhan c6 thé la
do su tidng lén cia do0 mé nén kinh t&, miic
bién dong ctia ty gid va tinh hinh lam phéat
cao bat thuong ¢ giai doan sau. Trudc 2006,
ERPT chi dung lai 6 gia nhap khau v6i mic
kha thap chi 6 0,2% ma khong dén gid san
xuat va tiéu dung. K&t qua nay la tuong dong
v6i nghién cdu cia V6 Van Minh (2009) khi

st dung dif liéu trude 2006 dé nghién ciu ERPT
dén gi4 tiéu dung Viét Nam. T 2006 dén nay,
ERPT vao giad nhap khdu da cao hon ¢ mic 0,8%
va vao gid sdn xudt va gid tiéu dung. Pang luu
y 1a mic du trong dai han cu séc ty gia khong
lam téng ddng ké mat bing gid tiéu dung trong
nén kinh t& nhung cé lam dnh huéng dén chi s6
gid nay ¢ nhiing quy dau tién. K&t qua nay cho
thdy vai tro cda ty gid doéi véi dién bién gid ca
trong nén kinh t& da tré nén rdé rang hon rat
nhiéu va vi vay dién bién va bién dong ty gid
14 yé&u t6 can dugc quan tAm ding muiec.

Thi tu, bién dong ty gid 14 mot trong nhiing
nguyén nhan d6i v6i dién bién cta cédc chi s6 gid
trong giai doan nghién ctiu méc du khoéng phai
la nguyén nhan déng vai tro quyét dinh. Ty gia
déng vai tro kha nhé trong dién bién cta gia
nhap khau (10%) nhung lai c¢6 vai tro 16n hon
d6i v6i dién bién cta gid san xudt (19%) va gia
tiéu dung (16%).

Nhu vay, két qua nghién ciu da khidng dinh cho
moi lién hé giita ty gia va cdc chi so gia, dic biét
la chi s6 gid tiéu dung, thudc do ctia lam phat
trong nén kinh t&. Dién bién cta ty gid vi thé&
s& c6 tac dong dén dién bién ctia lam phat. Tinh
trang lam phat cao ti ndm 2007 khong tranh
khéi c6 nguyén nhan ctia bién dong ty gia trong
giai doan nay. O géc do khdc, két qua nay con
cho thdy ty gid c6 thé dugc st dung nhu mot
cong cu hd trg kiém sodt lam phat m
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