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TACDONG CUATY GIA HOI DOAI DEN CAN CAN
THUGNG MAI CUA VIET NAM GIAI DOAN 2008-2020

NGUYEN PHAM ANH

Ty gid héi dodi luén c6 méi quan hé vdi ting trudng kinh té ddc biét la cdn cdn thuong mai. Su
thay ddi ctia cdn cin thuong mai do bién déng ciia ty gid I mét vdn dé quan trong va co bdn trong
chinh sdch kinh t& vi mé. Déi vdi Viét Nam, viéc nghién ciiu va thdo ludin vé chinh sdch ty gid héi
dodi trong giai doan 2008-2020 va dé xudt gidi phdp hodn thién chinh sdch ty gid véi muc tiéu cdi
thién tinh hinh xudt khdu va nhép khdu hién nay c6 y nghia rdt quan trong.

Tir khéa: Ty gid, cdn cdn thuang mai, xudt nhdp khdu, duong cong S

IMPACT OF EXCHANGE RATE ON VIETNAM'S TRADE
BALANCE IN THE PERIOD 2008-2020

Nguyen Pham Anh

Exchange rate always has a relationship with economic
growth, especially trade balance. The change of trade
balance due to exchange rate fluctuations is an
important and fundamental issue in macroeconomic
policy. For Vietnam, studying and discussing the
exchange rate policy in the period 2008-2020 and
proposing solutions to improve the exchange rate
policy with the aim of improving the current import
and export situation has very important meaning.
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Co s& ly thuyét va nghién ciu thuc nghiém

Cac ly luan kinh t& hoc cho ring, khi pha gia tién
té, gid hang xuat khau dinh danh bang ngoai té tro
nén thdp di trong khi gia hang nhéap khau dinh danh
b?!mg noi té tang 1én. Vi thé, xuat khau sé ting va
nhap khau giam. Két qua la can can vang lai sé duoc
cai thién.

Theo diéu kién Marshall-Lerner (Diéu kién nay
dat theo tén cua hai hoc gia kinh t&€ da phat hién ra

la Alfred Marshall va Abba Lerner), d€ pha gia dong
tién c6 tac ddng tich cyc t6i can can thwong mai thi
gia tri tuyét d6i cua tong hai dd co gian theo gia ctia
hang xuat khau va do co gian theo gia ciia hang nhap
kh&u 16n hon 1. Ph4 gia dong tién nham giam gia
hang xudt khau dinh danh bang ngoai té va ting gia
hang nhap khau dinh danh béng ndi té, xuadt khau
rong tang. Tuy nhién, cac nghién ctu thuc nghiém
cho thay, hang héa thuong khong co gian theo gia ca
trong ngan han, boi vi théi quen tiéu duing ctia nguoi
tieu dung khong thay d6i dé dang. Do d6, diéu kién
Marshall-Lerner khong duoc dap tng, dan téi viéc
phé gid tién té chi lam cho can can thanh toan trong
ngan han xdu di. Trong dai han, khi nguoi tiéu dung
da diéu chinh thoi quen tiéu dung ctia minh theo gia
moi, can can thanh toan méi duoc cai thién. Twong
quan chéo gitta can can thuong mai (CCTM) va ty
gid hoi doai thuc c¢6 hiéu tng tuyén S (Hiéu tng
tuyén S dugc dua ra lan dau tién vao nam 1994 boi
ba nha kinh té&: Backus, Kahoe va Kydland. Hiéu ting
tuyén S duoc xdy dung dwa trén hé sd twong quan
chéo gitta CCTM va ty gia thuc cht khong phai tw
két qua hoéi quy). Twong quan chéo mang gid tri am
gitta gia tri hién thoi cua ty gid thuc va trang thai
CCTM trong qua khtt, va gia tri dwong gitra gia tri
hién thoi cua ty gia thuc va trang thai CCTM trong
tuong lai.

Nhiéu nghién cttu trong va ngoai nuwéc da dé
cdp su tac dong cua ty gia hdi dodi dén CCTM.
Phan Thanh Hoan, Nguyén Déang Dao (2007) chi ra
tac déng tich cuc cla viéce tdng ty gid doi voi hoat
dong xudt khau cta Viét Nam va phd gia tién té rat
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HINH 1: TY GIA HOI DOAI THUC DA PHUONG CUA VIET NAM

V61 CAC NUGC DOI TAC TRONG GIAI DOAN 2008-2020

HINH 2: CAN CAN THUONG MAI VIET NAM
TRONG GIAI POAN 2008-2019
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Nguén: Tinh todn cda tdc gid
hiéu qua trong viéc cai thién CCTM. Trinh (2014) da
tim ra ty gid hoi dodi thuc ¢é tac dong tich cuc dén
CCTM trong dai han, diéu d6 thé hién rang pha gia
VND lam cai thién CCTM va nguoc lai. Nguyen Thi
My Linh, Nguyen Thi Kim Lien (2020) nghién cttu
tac dong cua ty gia hoi doai dén CCTM Viét Nam va
chi ra ty gia hoi dodi thuc c6 anh huong quan trong
dén CCTM va phd gia trong dai han. Thom, Dang
Thi Xuan (2018) danh gi4 tac dong cta ty gid hoi
dodi dén CCTM Viét Nam qua chudi thoi gian trong
ngan han va dai han bang phuong phép stt dung mo
hinh ADRL cho thdy, trong ngan han khong ton tai
mdi quan hé gitra ty gia hoi doai va CCTM nhung
trong dai han ty gid hoi dodi ¢6 tac dong dén 55,21%.
Thanh Hoan Phan, Ji Young Jeong(2015) da chi ra
rang ty gid hdi doai thue va GDP trong nudc b tac
dong tiéu cuc dén CCTM, GDP cua cac nudce doi tac
¢6 tac dong tich cuc dén CCTM. Lord (2002) da s
dung md hinh ECM dé€ tinh hé s6 co gian cta xudt
khau véi ty gia thuc trong ca ngan han va dai han va
da tinh dwogc hé sd co gian xuat khdu cua ty gia thuc
trén thi truong qudc t& 1a 1,8 trong ngan han va 2,0
trong dai han cho thdy, tdc dong cua ty gia thuc lén
xuat khau cé y nghia vé mdt thdng ké trén thi truong
thé gidi va trén mot so thi treong khu vuc...

Nhin chung, céc bai nghién cttu trén c6 di€m
chung la st dung mdt dang moé hinh tir d6 phat
trién 1én cho pht hop véi mdi qudc gia nham danh
gia tac dong cua ty gid hoi doai thuc dén CCTM
song phuong. Diém khac cht yéu & mdi nghién
ctru st dung ty gia hoi doai thuc song phuong dé
xét rieng mbi CCTM. Tuy nhién, viéc trao ddi hang
hoa dién ra dong thoi véi nhiéu ddi tdc thuong
mai khéc nhau, nén viéc st dung ty gia héi doai
da phuong (ty gia chéo véi cdc ddi tdc ¢ ty trong
thwong mai 16n nhét) sé c6 cai nhin toan dién hon.
Day la khoang tréng trong nghién cttu ma bai viét
sé dé cap dén.
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Nguén: IMF data
Dién bién cua ty gia hdi doai va can can thuong mai
chia Viét Nam tir 2008 dén 2020

Trong giai doan tit nam 2008 dén nam 2020,
dé thich ¢ng vdi nhitng bién déng vé tinh hinh
kinh t€ trén thé gidi va khu vuc ciing nhu nhiing
thay d6i kinh t€ trong nudc, Ngan hang Nha nudc
(NHNN) Viét Nam da c6 nhitng diéu hanh ty gid
linh hoat, thwc hién dwoc cac muc tiéu cua chinh
sach ty gia, dam bao thanh khoan ngoai té ctia hé
thong ngan hang, goép phéan thuc day xudt khau,
han ché nhép siéu, kiém ché lam phat va 6n dinh
kinh t& vi m6. Cu thé, ngay 09/02/2011, NHNN ban
hanh Quyét dinh s& 230/QD-NHNN diéu chinh ty
gid binh quan lién ngan hang. Trong ndm 2013,
NHNN dé ra muc tiéu duy trl ty gia trong bién
d6 khong qua 2-3% nham kiém soat ky vong vé
sw mat gia cia VND, tao diéu kién cho cac doanh
nghiép chu dong trong ké hoach san xudt kinh
doanh. Ngay 31/12/2015, NHNN ban hanh Quyét
dinh s6 2730/QD-NHNN vé viéc cdng bd ty gia
trung tam ctua VND va USD, ty gia tinh chéo cua
VND va cac ngoai té khéc. Co ché ty gid trung tam
dwoc chinh thie thye hién k€ tir ngay 04/01/2016.
Trong nhitng ndm gan day, ty gia VND/USD duoc
diéu hanh theo huéng 6n dinh, linh hoat véi bién
d6 dao dong dudi 2%/ndm nho cung cau ngoai
té thuan loi cling nhw chinh séch wu tién 6n dinh
kinh t€ vi md ctia Nha nudc.

K& tir khi ky hiép dinh thuwong mai song phuwong
voi Hoa Ky trong nam 2000 va gia nhap To chuc
Thuwong mai Thé giéi (WTO) ndm 2007, quan hé
thuong mai ctia Viét Nam da da dang hon. Quan
hé thwong mai véi cac nwée chau Au chiém 8,32%
tong thuwong mai cuia Viét Nam trong nam 2011.
Dong thoi, giao thwong véi cdc nude thanh vién
ASEAN va cdc nudc c6 nén kinh t&€ ndi bat nhu:
Singapore, Indonesia, Canada, My da va tang dang



BANG 1: KET QUA UGC LUGNG ECM DUA TREN ARDL (4, 4, 0)

ERDL Error Correction Regression
D:

ependent Variable: D(DXM)
elected Model: ARDL(4, 4, 0)

ICase 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 04/04/21 Time: 10:31

ISample: 2008Q1 2019Q4

Included observations: 40

[ECM Regression

ICase 2: Restricted Constant and No Trend

/ariable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
D(DXM(-1)) 0.075111 0.122304 0.614130 0.5439
ID(DXM(-2)) 0.375489 0.132300 2.838162 0.0082
D(DXM(-3)) 0.369256 0.137563 2.684270 0.0119
D(DREER) -0.028365 0.088186 -0.321644 0.7500
D(DREER(-1)) 0.458152  0.092530 4.951381 0.0000
D(DREER(-2)) 0.402508 0.089540 4.495283 0.0001
D(DREER(-3)) 0.222118 0.085577 2.595544 0.0147
ICointEq(-1)* -0.718910  0.119218 -6.030210 0.0000
R-squared 0.664734 Mean dependent var -0.009958
IAdjusted R-squared 0.591395 S.D. dependent var 0.088470
IS.E. of regression 0.056552 Akaike info criterion -2.730456
ISum squared resid 0.102340 Schwarz criterion -2.392680
Log likelihood 62.60912 Hannan-Quinn criter. -2.608327
Durbin-Watson stat 1.995191

[ p-value incompatible with t-Bounds distribution.

Ngudn: Két qud nghién ciu

ké trong thap ky qua.Tw giai doan 2008 dén 2013,
CCTM cuta Viét Nam ¢ mtc tham hut cao dac biét
la nam 2008 do anh huong cua cudc khung hoang
kinh t€ toan cau. Hiép dinh Thuong mai tu do va
Hiép dinh bao ho déau tu gitta Viét Nam va Lién
minh chau Au (EVFTA va EVIPA) duoc khoi dong
va két thiic dam phan trong bdi canh quan hé song
phuong Viét Nam-EU ngay cang phat trién t6t
dep, ddc biét trong linh vuc kinh té-thwong mai.
EU hién dang la moét trong nhitng déi tac thuwong
mai hang dau cta Viét Nam véi kim ngach hai
chiéu nam 2019 dat 56,45 ty USD, trong d6 xudt
kh&u dat 41,5 ty USD, nhap kh4u tir EU dat 14,9
ty USD. EVFTA la m6t Hiép dinh toan dién, chét
lwong cao va dam bao can bf?mg loi ich cho ca Viét
Nam va EU

Két qua nghién ciu

Cac bién duoc st dung trong mo hinh dé€ danh
gia tdc ddng cua ty gid hoi dodi 1én CCTM Viét Nam
bao gom: ty gid hoi doai thue da phwong (REER), thu
nhap trong nwdc (GDPrVN) va thu nhap nwedc ngoai
(GDPrDT) dua trén cac ly thuyét kinh t&. REER la dai
dién t8t nhat cho ty gia héi dodi vi né dai dién cho
chi s6 hoi dodi trung binh cta VND so v6i dong tién
cua cac doi tac thwong mai dwgc diéu chinh theo lam
phét trong nuwdc va cac nuwde doi tac. Khi d6, ham
CCTM duwoc biéu thi nhw sau:

1B =f(REER, GDPrVN, GDPrDT)

Ham CCTM 1a mot ham cta ty gia hdi doai thue hitu
hiéu, thu nhap trong nuwdéc va thu nhap nwdc ngoai
duoc viét nhu sau:
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AlnXM, = g + 2, BAXM, _; + Vi S;AINREER, _; + 6EC,_, +&, (2)

Tac dong cua ty gid héi doai REER dén CCTM duoc
uwdc luong bé“mg mo hinh hiéu chinh sai s6 ECM. Dwa
trén mo hinh can bang trong dai han, m6 hinh ECM
duoc viét lai nhw sau:

AlnXM, = ay + B2, BAIXM, ; + I, S,AINREER,_; + 0EC,; +&, (2)

Trong dé: EC 1a sai sd hiéu chinh

Trong ngén han, REER c6 tic dong tich cuc dén
XM, GDPrVN khong cé tac dong téi XM. Ty gia hoi
doai thuc tang 1% sé lam CCTM cai thién trong 3 qui
lién ti€p lan luot 1a 0,46%, 0,402%, 0,222%.

Két qua kiém dinh chan doan trén phan du cho
thdy, phan du cia m6 hinh ECM c¢6 tinh ding,
khong c6 ty twong quan va phuong sai khong doi.
Hé s6 wéc luong cta sai s6 hiéu chinh (EC) 1a am,
c6 y nghia théng ké va c6 gid tri nho hon 1, gbp
phan khing dinh tinh 6n dinh ctia phuong trinh
can bang dai han.

Trong nghién cttu nay, tac gia da tinh toan duoc:
ty gid thwe da phuwong REER véi 10 quéc gia d6i tac
quan trong d€ tinh toan trong rd tién té, thay vi chi st
dung ty gia thwec song phwong VND/USD; thu nhap
thuc t€ cua Viét Nam; thu nhap thuc t€ nuwée ngoai
trung binh cta 10 déi tac thwong mai d€ dwa vao mo
hinh phén tich dinh luong. Cac két qua nghién cttu
c6 dwoc nhw sau:

Thir nhit, ty gia thuwc c6 tac dong tiéu cuc téi
CCTM trong ngan han. Ty gid thuc ting, CCTM
ngay lap ttc tham hut 6 3 quy lién tuc.

Thit hai, két qua wéc luong khang dinh ty gid thuc
6 tac dong 1én CCTM, tuy nhién chi c6 thé giai thich
duoc khoang 66,47% bién dong cua CCTM. Hay ndi
cach khac mo hinh con bo sét nhiéu bién doc lap
quan trong cé tac déong dén CCTM.

Khuyén nghi

Tt dién bién cua ty gid ciing nhu CCTM Viét
Nam giai doan 2008 — 2019 cho thdy, co cdu xuét

BANG 2: KET QUA KIEM DINH LM TEST ECM

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1.080661 Prob. F(4,25) 0.3872

Obs*R-squared  5.896664 Prob. Chi-Square(4) 0.2070

Ngudn: Nghién citu cda tdc gid
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BANG 3: KET QUA KIEM DINH TiNH DUNG PHAN DU - ECM
Null Hypothesis: PHANDU_ECM has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic  -6.140241 0.0000
1%level -3.610453
Test critical values: 5%level  -2.938987
10% level -2.607932

Ngudn: Nghién ciiu cda tdc gid

nhéap khau ctia nude ta chua mang tinh bén viing.
Diéu nay anh huwéng nhiéu dén kim ngach xudt nhap
kh&u va tinh trang nhép siéu ctia Viét Nam trong
nhiing nam gan day. Do d6, nghién ctru dwa ra mot
vai khuyén nghi trong hoan thién chinh sach ty gia
hoi dodi ctia Viét Nam véi muc tiéu 1a cai thién dwoc
tinh hinh xudt khdu va nhap khau hién nay.

MGt la, Nha nudce can c6 du trir ngoai t€ dtt manh:
D€ ¢6 thé 6n dinh ty gid thi can phai c6 sy can thiép
ctia NHNN béng cac cong cu ctia minh, du trit ngoai
té phai dt manh d€ luon trong trang thai san sang
doi phé véi hién twong dau co. Néu nhw du tri
ngoai té cia NHNN yéu, khong du d€ can thiép co
thé sé phai d6i mat véi viée tha ndi dong tién ctia
qudc gia minh.

Hai la, phoi hop hai hoa gitra chinh sach ty gia va
chinh séch 13i sudt: Ty gia va lai suét la 2 yéu t6 nhay
cam cua nén kinh t&€ va la cong cu httu hiéu ctia chinh
sach tién té. Ty gid va 1ai suat luén ¢ méi quan hé
chdt ché véi nhau, anh huéng 1an nhau va cting tac
dong 1én cac hoat déng ctia nén kinh té. Trong chinh
sach kinh t€ vi mo, chinh sach 1ai suat va chinh sach
ty gia phai duoc diéu hanh moét cach dong bo va phu
hop v6i thuc trang cua nén kinh té€ trong ting thoi
ky nhét dinh.

Ba la, khong pha gid manh VND: Mac du trén ly

thuyét, chinh sach dong ndi té yéu cé thé tac dong
nang cao nang luc canh tranh hang hdéa xuat khau
ctia mot nudce, tuy nhién, chinh sach vé ty gia khong
nén chi thién vé riéng xuat khdu, ma can phai can
bang loi ich chung ctia nén kinh t&. Pha gid manh sé
tac ddng rat 16n dén san xuét trong nudc, nhat la véi
cac doanh nghiép san xudt véi dau vao la nguyén vat
liéu nhap khau, pha gia manh khién cho chi phi san
xuat tdng cao. Pha gid manh lam tang rui ro va ganh
nang cho doanh nghiép va chinh phu véi cac khoan
vay bang ngoai té.

Bon la, neo VND vao mét r6 ngoai té&: Hién nay,
Viét Nam da mo réng ngoai thuong vdi rat nhiéu
quéc gia trén thé gidi nén viéc neo dong VND vao
16 tién t& co trong s§ thwong mai cia mdi dong tien
quéc gia ddi tac sé phan anh rd nét nhat xu hudng
mau dich quéc t€ ctia Viét Nam, tit d6 ¢6 thé dua ra
danh gia chinh xac sttc mua dong VND va stic canh
tranh thuong mai véi cdc d6i tac trong r6 tién té nay.
Viéc diéu hanh chinh sach ty gid ciing sé giam bét su
1é thudc VND vao USD.
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