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Anh hudng cla ty gid doi
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v3i xudt nhdp khdu cla
Viét Nam thdi gian quo

ThS. HOANG DINH MINH

Dai hoc Bach Khoa Ha Noi

Tinh tir thoi diém thuwc hién “déi méi” vao nam 1986 dén nay,

nén kinh té Viét Nam dwoc dinh hwong Zdy xudt khau lam dong lyc

tang trueong. Trén phwong dién 1y thuyét, ty gid, lam phat, chinh sach

thwong mai la nhitng nhén t6 tac dong dén xudt nhdp khau ciia mot

quoc gia, trong dé c6 thé coi 1y gid la nhén té chinh.

Trong thoi gian gan ddy, mét s6 chuyén gia cho rang can pha gid

nhe tién déng dé hé tro hoat dong xudt nhap khau trong nam 201 3.

Bai viét nay sé trinh bay nhitng van deé co ban vé ty gid, xudt nhap

khdu va moi quan hé giita hai dai lwong nay, trén co so do dwa ra cac

deé xudt vé diéu hanh ty gid trong moi quan hé voi xudt nhap khdu.
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1. Ly thuyet vé moi quan hé giira
ty gia va xuit nhap khiu
rén phuong dién 1y thuyét, ty gia,
lam phat, chinh sach thuong mai
1a nhitng nhan t6 tic dong dén xuat
nhap khiu cua mot qudc gia, trong d6
c6 thé coi ty gia 1a nhan t6 chinh. Khi
cac yéu td khac khong ddi, d@)ng noi té
tang gia lam cho hang hoa trong nudc
tré nén dat tuong ddi so voi hang hoa
nude ngoai, diéu nay sé khuyén khich
nhap khau hang héa nudc ngoai va han
ché xuat khau hang hoa trong nudc dua
dén xuét khau rong giam. Nguoc lai,
ddng noi té giam gia sé tao diéu kién

cho xuét khau va han ché nhap khau.

Khi pha gia tién t& lam cho ty gia
thuc tiang, diéu nay s€ kich thich Xuét
khau va han ché nhap khau, ting t1nh
canh tranh trong thuong mal qudc
té. Tuy nhién, viéc pha gid tién té co
tac dong tich cuc dén can can thuong
mai (CCTM) hay khong, hay noi cach
khéac, CCTM c6 duogc cai thi¢n khi pha
gi tién té hay khong lai tiy thudc vao
murc do pha gid dong tién. Mdi quan
hé gira ty gia va CCTM dugc thé hién
qua diéu kién Marshall- Lerner. Theo
d6, CCTM tinh bang ndi té dugc tinh
nhu sau:
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TB =P xX, - EXPfXMQ

Trong do, TB la CCTM tinh
bang noi té, P, 1a mtrc gia noi
dla X, khéi luorng hang hoa
Xudt khau E 1a ty gia hdi doai
danh nghia, P’ 1a mirc gia nude
ngoai va M 0 la khéi luong
hang nhap khau.

P xX, la gid tri hang hoa
xuat khau tinh bang noi t& goi
la X. Trong khi, P xM, 1a gla
tri hang nhap khau tmh bang
ngoai t& goi 1a M. Luc nay ta
cOTB=X—-ExM

Co gidn ciia cau doi véi xudt
khdu n, la phan trim thay do6i
cua gia tri hang xuat khau khi
ty gla thay d6i 1%; Co gidn
cua cau hang nhap khdu My la
phan tram thay d6i cua gia tri
hang nhap khau khi ty gia thay
d6i 1%. Theo 1y thuyét, néu
tai thoi diém ban dau, CCTM
& trang thai can bang, nghia la
X — ExXM = 0, hay dTP/dE =
My, + 7, ~ 1)

Tir d6, co thé thay chi khi 77,
+ My~ 1 >1 thi pha gi tién té
s& giup cai thién CCTM.

Nhu vay, v6i diém xuét phat
1a trang thai can bang CCTM
thi pha gi4 tién t& chi hd tro
cho xut khau khi tong do co
gidn cua cau nudc ngoai ddi
v6i hang xuat khiu véi do co
gidn cua ciu trong nude ddi
v6i hang nhap khau 16n hon 1,
tac la n, + #n,, > 1. Nguoc lai
néu net 1, < 1 thi pha gla tién
te khong ho trg xudt khau,

2. Anh hwéng cia ty gia
dbi véi xuit nhap khiu cia
Viét Nam thoi gian qua

2.1. Dién bién ty gid va xudt
nhdp khdu ciia Viét Nam thoi
gian qua

Tir ndm 1997 dén nam 2000,
nén kinh té Viét Nam chiu tac
dong cua cudc khung hoang tai
chinh Chau A, gan day nhat
1a cudc khing hoang kinh té
toan cau bat dau tir 2008 dén
2011. Gan lién v6i nhimng giai
doan bién dong manh nay la
su chénh léch 16n gitra ty gia
chinh thtc va ty gia thi truong
tu do. Stc ép cua ty gia trén
thi truong ty do da budc Ngan
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hang Nha nudc Viét Nam
(NHNN) phai n6i rong bién do
ty gid hodc chinh thuc pha gia,
lam cho VND mit gia manh
mé so v6i thoi diém trude do.

Thoi ky nén kinh té Viét Nam
phat trién 6n dinh 1a nhiing
ndm tir 1993 dén nim 1996
va giai doan tir nam 2001 dén
nam 2007. Trong ca hai giai
doan nay NHNN da thuc hién
co ché ty gia neo giit theo dong
USD mdt cach twong doi cimg
nhic. Pay ciing 1a cac giai
doan ma ty gia trén thi truong
tu do ciing 6n dinh va theo sat
voi ty gid chinh thirc. Nguyén
nhan 1a do giai doan trudc do,
ty gia chinh thirc da dugc diéu
chinh tang lién tuc va dén cubi
giai doan d4 ngang bang véi ty
gia thi truong tu do.

Dé thay rd hon vé xuit phat
diém va bdi canh lya chon
chinh sach ty gid trong giai
doan khiing hoang kinh té hién
nay, bai viét s& di sau phan tich
nhitng bién dong cua ty gia
trong 4 nam tir nim 2008 dén

Hinh 1. Ty gid danh nghia VND/USD (bén trai) va lam phat & Viét Nam (bén phai),
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2012.

Trong giai doan tir ndm 2008
dén 2009 ghi nhin nhiéu nhit
nhitng bién dong cua chinh
sach ty gia trén thi truong tién
t¢ Viét Nam. Bét dau tir quy
11/2008, lam phét bét dau ting
nhanh va cudc khung hoang
kinh t& da dan 16 dién va tac
dong truc tiép dén nén kinh
té Viét Nam- nén kinh té dinh
huéng xuat khau. Tir giita nim
2008, cung voi su suy thoai
kinh té, ludng dau tu gian tiép
vao Viét Nam da bét dau ddo
chiéu.

VND lién tyc mat gia so voi
USD, xu hudng nay kéo dai
dén hét nam 2009. Cho dén
cudi nam 2009, ty gia chinh
thitc VND/USD da tang 5,6%
so voi cubi nam 2008. Néu
nhu trong nam 2008, ty gia
niém yét tai cac ngan hang
thwong mai (NHTM) bién
dong lién tuc, dau nim con
c¢6 giai doan thap hon ty gia
chinh thue, thi trong ndam 2009

lai la mt ndm ma ty gid niém
yét tai cac NHTM ludn & mirc
trin cta bién do dao dong theo
qui dinh cua NHNN. Trong ca
nam, 4p luc vé cung ciu trén
thi truong ngoai hdi cing véi
ap lyc tam ly da khién ty gia
trén thi truong tu do ngay cang
o1 xa ty gia chinh thuc. Mac
do NHNN da phai mé rong
bién d¢ dao dong cua ty gia
chinh thuc trong thang 3/2009,
tor +3% 1én +5%, nhung cac
NHTM van giao dich & mic
ty gia tran. Cung voi dién bién
cang thang cua ty gia, tinh trang
nhap siéu kéo dai va ngay cang
tang tir thang 3 dén cudi nim
2009. Gié tri nhap khau trong
3 thang cudi ndm d3 ting manh
s0 v6i 3 thang dau nam, chiém
30% tong gia tri nhap khau ca
ndm 2009. Gi4 tri xuat khau
trong ca nam giam 10% so véi
nam 2009 chu yéu do mit bang
gia xuat khau giam, dic biét la
cac mat hang xuit khau chu
luc cta Viét Nam. Mic du xuét

khau tang vao cudi naim nhung
trong thang 11, nhép siéu 1én
toi hon 2 ty USD, muc 16n
nhét trong ca nam.

Chénh 1éch 16n gitra gid vang
trong nudc va gia vang quéc té
khién nhu cau vé USD dé phuc
vu nhap khiu vang tang, khién
cho gid vang va gia USD trén
thi truong ty do déu di ting
manh. Do khan hiém ngudn
cung USD tai NHTM, cac
doanh nghiép ciing phai nho
dén thi truong chg den hoac
phai cong thém phu phi khi
mua ngoai t¢ tai cac NHTM.
Tam ly hoang mang mat long
tin vao VND ciia nhiéu nguoi
lam ting cau vé USD, diy ty
gia thi truong tu do tang lén
hang ngay.

Ngay 26/11/2009, NHNN da
phai chinh thite pha gia VND
vol muce 5,4%, ty 1€ pha gia
cao nhat ké tr nam 1998 dé
chéng dau co tién té va giam
ap lyc thi truong, dong thoi thu
hep bién do dao dich xuéng

Hinh 2. Dién bién ty gia chinh thirc va ty gia tw do tir nim 2009 dén 2011
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con £3% (trude d6 cudi thang
12/2008, NHNN da pha gia
VND ¢ muc 3%). Cung véi
chinh sach diéu chinh ty gia,
vao thoi diém nay NHNN da
nang ldi suat co ban tir 7% lén
8%/mam. Nhitng chinh sach
nay dugc cho 1a hop ly nhung
khong kip thoi. Ddng Viét
Nam tiép tuc mét gia trén thi
truong tu do thé hién qua viéc
ty gia trén thi truong tu do vao
thoi diém cubi ndm 2009 van
dtmg viing & muc cao khoang
19.400 VND cho 1 USD va
cac NHTM tiép tuc giao dich
& mirc tran.

Do céc &p luc budc phai pha
gia VND van tiép tuc ting
cao dit NHNN di c¢6 nhiéu nd
luc vao cudi nam 2009, dén
ngay 11/02/2010, NHNN da
phai tang ty gid chinh thuc tir
17.941 VND/USD lén 18.544
VND/USD, tuong duong voi
viéc pha gia 3,3%. Cung véi
vi€c nang ty gid nay, NHNN
da thuc hién hang loat céc bi¢n

phap hanh chinh nhim giam
ap luc 1én thi truong ngoai héi
nhu giam ty 1¢ dy trir bat budc
d6i voi tién giri ngoai t&, mo
rong ddi twong cho vay ngoai
té, chdm dut viéc giao dich
vang trén céc tai khoan ¢ nude
ngoai cua cac NHTM va céc
t6 chirc tin dung, dong cira cac
san vang.

Ngay 17/8/2010, NHNN tiép
tuc tang ty gia thém 2,1%, 1én
18.932 VND/USD mac du luc
do ap luc thi truong chua 1o
rang va khoang cach gitra ty
gia thi truong tu do va ty gia
chinh thirc dang & muc thép,
chi khoang 500 VND/USD.
Ngay lap toe, cac NHTM tang
ty gia ciia ho 1én kich tran.
Dong thai cia NHNN c6 thé
da giup giam ap lyc va on
dinh ty gid néu khong c6 nhiéu
nhitng yéu t6 bét loi dién ra
trong nhitng thang cudi cua
nam 2010. Yéu t6 dau tién va
quan trong nhat la viéc gia
vang qudc té ting cao ky luc
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dan dén gia vang trong nudc
con ting cao hon do dau co.
Két qua cua sy du cau ngoai té
1a ty gia thi truong tu do bat
dau tang tir thang 9/2010 lén
20.500 VND/USD vao gitia
thang 10 va lén dén muc ky
luc 1a trén 21.500 VND/USD
vao cudi thang 11. Khong thé
tiép tuc duy tri ty gia, NHNN
d3 tuyén bd murc pha gia cao
nhit trong lich st (9,3%) vao
dau thang 2/2011, nang ty gia
chinh thuc 1én 20.693 VND/
USD va giam bién d6 xubng
con +£1%. No lyc nay da khong
c¢6 két qua ngay lap tirc. Ty gia
thi truong ty do vot 1én trén
22.100 VND/USD trong vong
vai ngay ké tir sau 1an pha gia
nay. Trong nam 2012, thanh
cong 16n nhit cia NHNN la
git duogc ty gia o6n dinh khong
¢6 nhitng dién bién bat thudng.

Vvé phia Xuét nhap khéu, dén
nam 2012, theo bao cao cua
Téng cuc Thong ké, tinh hinh
xuit nhap khau ci nudc tir

Hinh 3. Xuét nhip khéu caa Viét Nam, 2005- 2012
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dau nim c6 nhiéu bién dong,
nhung tinh chung ca 9 thang
dau nim nam 2012, ca nudc
van xuét siéu khoang 34 triéu
USD. Pay 1a con s6 kha quan
so v&i cung ky nam 2011.

Sang nam 2012, NHNN da
gilt dugc ty gia 6n dinh trong
subt ndm, va trong nim 2012
14n dAu tién sau nhiéu nam, can
can thuong mai tai Vi¢t Nam
c6 thang du (xem hinh 3).

2.2. Danh gia tac dong cua
1y gid tdi hoat dpng xudt nhip
khiu

banh gia mtrc d¢ anh huong
cla ty gia dén viéc ting kha
ning xuat khiu ctia Viét Nam
con c¢o nhitng han ché nhat
dinh, do trong co cdu hang
xuét khau cua Viét Nam chu
yéu 14 hang nong thay san, san
pham tai nguyén, nhu dau tho,
cao su... Thém vao do, trong
cau thanh cic miat hang xut
khau, nguyén liéu nhap khau
chiém ty trong dén 70% la gia
tri hang nhap khau. Vi thé, s&
¢6 hiéu ung trung chuyén cua
ty giad vao hang hoa dugc san
xudt dé xuét khau.

Mt khac, xuét khau cua céac
qudc gia trén thé gidi chiu tac
dong rit nhiéu cua cac
yéu t6 nhu:

Cau hang xuat khau dbi

ndng canh tranh cta hang hoa
xudt khdu trén thi truong nudc
ngoai.

Trong co cau hang xuét khau
ctia Viét Nam, dau tho, hang
dét may, thiy san va gao chiém
ty trong tuong do6i 16n (khoang
gin 40%), nhung gia tri xut
khiu ctia cac mat hang nay chu
yéu dua vao két qua cua hoat
dong san xudt va kha ning
chiém linh thi truong qubc té
hon 1a ty gia hdi doai. Mot su
giam gia VND khong chic da
lam tang kha ndng canh tranh
ctia hang xuat khiu, do ning
lyc canh tranh cua hang Xuét
khau chiu tic dong boi nhidu
yéu t6 dan xen nhau. Bén canh
d6, nang lyc san xuat hang hoa
thay thé nhap khau va hang
hoa du tiéu chuan xuat khau
& Viét Nam déu con han ché
(Bang 1).

Hon 15 ndm qua, nguoi ta da
st dung rong rai mo hinh véc
to ty hdi quy (VAR) dé danh
gia thuc nghiém cac tac dong
cua dong thai chinh sach tién té
d6i véi cac bién s6 vi md. Mo
hinh VAR xem xét dong thoi
mot s6 bién noi sinh. Mdi bién
noi sinh dugc giai thich bang

mdt phuong trinh chtra cac gia
trj qua khtr cua tit ca cac bién
ndi sinh khac va gi tri tré clia
chinh n6. Vi vay, chiing ta phai
x¢ét anh huong qua lai gitra cac
bién nay cung lic. M6 hinh
VAR di giai quyét duoc van
dé nay, n6 c6 thé sir dung trong
phan tich véi chudi thoi gian
(multivariate) cho viéc mo ta
nhitng bién dong cua chudi
thoi gian kinh té.

Bernanke va Mihov (1998)
dé xuat mot phuong phap VAR
c6 thé bao gdm tit ca cac bién
chinh sach trude day dé xuat
d6i véi Hoa Ky nhu 1a chi tiét
ky thuat cu thé cia mo hinh no6i
chung. Fabio Canova, Luca
Gambetti (2008) da st dung
mé hinh VAR dé diéu tra su
dong gop caa chinh sach tién té
dén nhiing thay doi trong ting
truong san lugng va dong luc
lam phéat & My bang cach xéac
dinh mdt cu sbc chinh sach va
quy tic chinh sach trong mot hé
s0 thoi gian thay doi. Achsani,
Fauzi va Abdullah (2010) cling
sit dung VAR dé kiém dinh
mdi quan hé gitra lam phat va
ty gia hdi doai tai ASEAN + 3
(Nhat, Han Qudc, Han Qudc),

Bang 1. Co ciu ty trong hang héa xuit nhip khau ciia Viét Nam

trong thoi gian gin day

véi thé gisi dusi tac dong Don vii 7%
cia muc gia cd hang hoa — 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
trong nudc v nude ngodi, Thay san 48.2 8.49| 7.84 ZZ? 1.45 2.95 ‘71.21 7??
tam 1y tiéu ding, co cAu G‘ao 34| 3.301 3.0 .6 .67 .50 .87| 5.
ha A X Dau thé 22.92(21.02(17.52|16.61|10.85| 6.87| 8.32| 9.21
ang xuat, chat lugng
\ , A , Cao su 244| 3.21| 2.89| 254| 2.15| 3.31| 3.51| 3.61
va mic d¢ da dang hoa — -
, A Y Gova SP go 4.71| 4.81| 4.89| 442| 455| 4.76| 5.21| 5.63
chung loai, cong tac tiép —
.Sz . Dét may 14.91[14.65|16.09|14.48|15.88|15.53|16.43 | 17.03
thi, xtic tién thuong mai. -
. , \ Giay dép 9.32| 898| 8.19| 747 712 7.10| 8.63| 9.12
Kha nidng cung ing cua o
Diéntlr may tinh | 4.47| 4.47| 450| 4.30| 4.84| 497| 524| 6.35

thi trudng xuat khau, kha
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Chau Au va Bic My. Ngan
hang thanh toan qudc té (BIS,
2006) st dyng mo6 hinh véc to
tu hoi quy (VAR) nham kiém
dinh tac dong cua chinh sach
tién t& vao hoat dong kinh té
va gia ca. M6 hinh VAR duogc
sir dung dé phan tich nhiing
tac dong cua chinh sach tién
t¢ trong bay nén kinh t& Dong
A. Cu thé 1a Indonesia, Han
Qudc, Malaysia, Philippines,
Singapore, Pai Loan, Trung
Quéc va Thai Lan.

Vi vay, dé danh gia tac dong
clia viéc pha gia tién dong dén
CCTM, chiing ta c6 thé sir dung
mo hinh véc to ty hdi quy VAR
nham kiém dinh tac dong cua
céc nhan t6 dén CCTM tai Viét
Nam. Piéu kién dé chay duoc
moé hinh VAR 1a céc chudi s6
lidu phai ding, dé kiém tra tinh
dimg cuia chudi s liéu co thé
sir dung kiém dinh ADF- Unit
Root Test. Nghién ciru xay
dung mé hinh Var véi mot bién
phu thudc 1a cén can thuong
mai- XNK, va 5 bién giai thich
gom ty gia, CPI, M2, gia gao,
gid dau. Tac gia chon sé licu
duogc st dung dé chay mo hinh
bao gdm 6 chudi theo thoi gian
dugc tinh theo quy, tr quy I
nim 2000 dén quy IV nim
2012. C6 mdt sé nghién ciru st
dung s6 liéu tir nam 1995. Tuy
nhién, theo quan diém cua tac
gia, trudc nim 2000, nén kinh
té Viét Nam chua hoi nhép voi
nén kinh té thé giéi va khu vuc.
Thuyc té 1a chung ta chiu it anh
huéng nhét so voi cac qudc gia
khac trong khu vuc BDong Nam
A khi cudc khung hoang tién té
Chau A 1997 dién ra. Sau nim

Bang 2. Két qua kiém dinh tinh dirng ciia cic chudi so li¢u

Chubi CPI
ADF Test Statistic

0.807741

1% Critical Value* -3.5653
5% Critical Value -2.9202
10% Critical Value -2.5977

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(CPI)
Chuéi ty gia
ADF Test Statistic 0.648438

1% Critical Value* -3.5653
5% Critical Value -2.9202
10% Critical Value -2.5977

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(EXRATE)

Kiém dinh tinh dirng cha cac chudi sé liéu cé dwoc két qua 1a cac

chudi déu dirng

1999, nén kinh t& Viét Nam
thuc su ¢6 nhitng bude dot pha
trong thuong mai qudc té. Luc
nay, dong vén qudc té hudng
dén Viét Nam lién tuc tang,
xuét nhap khéu cua Viét Nam
duoc ting trudng ca vé chat va
lugng. Do do, viéc chon mdc
s6 lidu tir quy I nam 2000 dén
quy IV nam 2012 s€ sat voi
thyuc té hon, ¢6 ¥ nghia hon va
day s6 liéu du 16n dé chay mo
hinh.

Két qua mo6 hinh VAR kiém
dinh tac dong cua 5 bién trén
dén xuat nhap khiu trong giai
doan tlr 2000 dén 2012 cho két
qua ¢ Bang 3*.

M0 hinh véi R-square 1a 0,60
mirc y nghia, chung té mo6 hinh
giai thich dugc hién tuong
tuong dbi day di, F — Test O
mirc ¢6 y nghia. Theo két qua
tir P-value co thé thdy ty gia
khong phai bién c6 ¥ nghia
16n nhit véi CCTM, diéu nay
hoan toan hop ly vi Viét Nam
hién dang tinh toan gia tri xuat

TAP CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HANG

nhap khiu theo ty gia danh
nghia, ma muac ty gia danh
nghia khong phan anh chinh
xac suc mua theo ly thuyet
ngang gia strc mua. Hai bién s6
¢6 y nghia 16n ddi véi CCTM
1a CPI va gia dau, diéu nay c6
thé giai thich duogc trén thuc
té 1a Viét Nam nhap khau mot
lwong 16n xing dau hang nim
(u6c tinh gan 9 ty USD). Do
d0, gi4 dau cang giam cang c6
lon cho CCTM cua Viét Nam.
3. Két luan va khuyen nghi
Qua quan sat thyc té cac mdc
thay doi ty gia va dién bién
xudt nhap khiu cia Viét Nam
trong thoi gian qua, c6 thé thay
mdi tuong quan gitra hai yéu tb
nay chua hoan toan chat ché.
C6 nhiéu yéu t6 khéc tac déng
1én xu huo’ng Xuét nhap khau
cia mot qudc gia va can co
nhitng nghién ctu dinh lugng
dé kiém chimg tac dong cta ty
gi4 1én xuit nhap khau. Quan
sat thyuc té ciing cho thiy, néu
pha gia tién dong khong chic
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Bing 3. Két qua kiém dinh cac nhén t6 tic dong dén xuat nhip khau giai doan tir 2000- 2012

Regression Statistics

Multiple R 0.778523253
R Square 0.606098455
g‘g{;‘:::d R 0.56328307
Standard Error 1063.085282
Observations 52
ANOVA
df SS MS F Significance F

Regression 5 79992548.88 15998509.78 14.15609016 2.18079E-08
Residual 46 51986914.58 1130150.317
Total 51 131979463.5

Coefficients  Standard Error t Stat P-value Lower 95%
Intercept -6809.85307 3833.485872 -1.776412722 0.082278898 -14526.25979
Ty gia 0.150022823 0.360790792 0.415816662 0.679477691 -0.576211364
CPI 100.3729176 32.30859771 3.106693721 0.003237845 35.33908452
M2 -0.01608943 0.003632559 -4.429226689 5.79574E-05 -0.023401391
Gia gao -5.8923577 2.609559958 -2.257989008 0.028734711 -11.14512937
Oilp -34.3374307 11.58788464 -2.963218199 0.004807643 -57.6626323

c6 thé gitp Viét Nam ting
duoc xuit khidu ma con tao ra
nguy co nhap khau lam phat,
d6i v6i nhimg hang hoa duoc
san xuat cho muc dich st dung
trong nudc nhung phai nhap
khiu nguyén vat liéu (non
traded product) va lam xau
thém CCTM cua Viét Nam.

Cau cua thé gisi d6i voi
nhitng hang hoa xut khau cua
Viét Nam tuong d6i 6n dinh va
s& khong tang dot bién néu gia
cta nhitng hang hoa nay giam,
vi cau cua thi truong thé gisi
d6i voi hang xudt khau cua
Viét Nam c6 do co gidn thap
vé gia. Chung ta 1a nuéc chap
nhan gid, khong phai la nguoi
dinh gia cho cac hang hoa trén
thi truong thé gidi.

Ngoai ra, gia hang héa thé
gidi ting cao, cdu nudc ngoai
d6i v6i hang héa cua chung
ta tang thi chung ta ciing kho
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taing duoc luong cung do
viéc md rong san xuét chi ¢
thé hoan thanh trong dai han,
trong khi chung ta di dat dén
san lugng tiém ning trong mot
sO linh vuc chinh trong xudt
khéu (gao, dau thé, cao su...).
Day 1a yéu t6 ma pha gia tién
té kho tac dong vao dugc.
Viéc diéu chinh ty gia thudng
tac dong ngay dén chi phi nhap
khau va c6 do tré nhit dinh
dbi vai gia xuat khau. Vi ham
lwuong nhap khau trong hang
xuat khdu cua Viét Nam la
70% nén khi ty gia tdng s& lam
chi phi nhap khau nguyén vat
liu dau vao tang, chi phi vay
no ngoai té tang, dua dén tang
gia thanh san xuét, lam mat
bang chung ciia gia ca trong
nude tang theo, diéu nay lam
giam stc canh tranh cua hang
xuat khau. Ngoai ra, khi mirc
tang xuit khdu va muc giam

nhap khau khéng du dé bu
dap cho viéc phai tra gia cao
hon cho hang nhap khiu, s&
dén dén tham hut 16n hon trén
can can thuong mai, lam gia
tang ap luc lam phét trong nén
kinh té. Khong thé giam nhap
khiu va ting xuit khau trong
khi nguyén vat liéu dau vao
chiém 70% gia tri hang xuat
khau va 14 nhan t6 quan trong
dé san xuét hang xuat khau. Co
thé thdy diéu kién Marshall-
Lerner kho c6 kha nang ap
dung tai Viét Nam.

Trong trudng hop can thiép
phai pha gia tién dong, yéu tb
tam 1y luén mang tinh quyét
dinh tai Viét Nam. Trong nam
2010, NHNN d4 tién hanh pha
gia hai 1an véi bién d6 nho da
tao ra ky vong s€ c6 dot pha
gia tiép theo. Didu nay da
tao ra anh huong xdu khong
nhitng ddi véi thi trudng ngoai
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21



22

- CHINH SACH & THI TRUSNG TAI CHINH - TIEN TE

h6i ma con ca thi truong hang
hoéa. Tuy nhién, dot phd gid
nam 2011 véi bién do 16n lai
khong tao hi¢u tng tam ly,
cac thanh phan khac trong nén
kinh té sau dot pha gia nay
khong ky vong trong ngan han
NHNN s& tiép tuc pha gia. Do
do6, viéc pha gia tién t& dé cai
thién CCTM di véi Viét Nam
la khong kha thi. Trong truong
hop can thiét phai phé gia tién
t¢, cong tac truyén thong can
dugc quan tdm dé tao hiéu ung
tam 1y khong giy soc va su
dong thun trong xa hoi.
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Do thi 7b. Can thiép
trung hoa bang
OMO
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muén phat sinh tiv can thiép
trén thi truong ngoai hoi lén
cung ing tién trén thi truong
tién té nham duy tri on dinh
muc tiéu chinh sach tién té cia
minh.

Dé tranh nham 1n giira cung
cau trén thi truong tién té voi
cung cau trén thi truong ngoai
héi, can phan biét thi trudng
ngoai hdi va thi truong tién té,
hon nita thay d6i cung cau trén
thi truong tién té lam thay doi
141 sudt, con thay ddi cung cau

Oui cuvi

trén thi truong ngoai héi lam
thay doi ty gia. Do thi trudng
ngoai hdi va thi truong tién
t¢ lién thong véi nhau, nén dé
duy tri 6n dinh myc tiéu chinh
sach tién té, thi bén canh can
thi€p trén thi truong ngoai héi,
NHTW phai stt dung mot can
thi€p trén thi trudong tién té
(OMO) dé trung hoa hiéu ting
cua can thi¢p ngoai héi, c6 nhu
vay moi dat dugc muc tiéu
chinh séch tién té dt ra.
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@ado1 budi sang c6 1 vi linh muc di dao trong ring. ot
nhién ong nhin thdy 1 con gdu ong [ien qui xudng va néi: - Xin
CHUA hdy ban (ong t6t cho con gdu nay.

Bat chot con gdu cling qui xudng va néi: - Cam On CHUA da

cho con 1 biia dn ngon!

- Qheo cdu thi ngusi nhu the ndo bi goi (a ké ngoc?Q
- da ngudi 8 gdng dién dat didu minh mudh néi nhung ngudi khac
khong hi¢u. Cau c6 hidu khongQ - KHONG!!!
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