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CHUONG 1: GIOI THIEU TONG QUAN VE DE TAI
1.1 Ly do chon dé tai
Trong bdi canh thé gidi ngay cang tré nén phang hon, viéc mot qudc gia can phai mé rong mdi
quan hé va hop tac sau rong trén cac linh vuc véi thé gidi dang dong vai tro ngay cang quan trong,
dic biét 1a trong thuong mai qudc té. Thuong mai quéc té khong chi mang lai sy da dang san pham
v6i muc gia canh tranh cho ngudi tiéu dung ma con thac day su tich lily von, cai tién cong nghé ...
Do d6, can can thuong mai (CCTM) déng mdt vai trd quan trong trong linh vy nghién ciru kinh té
hoc qubc té, dic biét 1a dbi v6i cac qubc gia dang phat trién nhu Viét Nam. Trén 1y thuyét, viéc
giam gia noi t& lam gia ciia hang héa trong nudc tré nén ré twong ddi so voi hang hoa cua nudc
ngoai, tor do lam tdng kha nang canh tranh ctia hang héa trong nudc trén thi truong nude ngoai, tir
d6 khuyén khich gia ting xuét khau, han ché nhap khau do d6 giup cai thién CCTM.
Mit khéc, noi té giam gia lam cho gia cidc mit hang nhap khau ting 1én dugc goi 12 co ché truyén
dan (trung chuyén) ty gia hdi doai (ERPT). Co ché truyén dan ty gia hoat dong thong qua hai kénh:
tryc tiép va gian tiép. Poi v6i kénh truc tiép, viéc giam gia nodi té s& lam cho gid hang hoa cudi
cung ting hay lam phat gia ting. Ddi véi kénh gian tiép, viéc giam gia ndi t& 1am cho cau hang héa
trong nudc ting 1én, két qua lam cho lam phat ting. Bén canh d6, lam phat 1a chi s6 vi md quan
trong, anh hudng 16n dén nhiéu bién sb kinh té khac va tiém 4n nguy co 1am bét 6n kinh té. Vi vay,
“6n dinh gia tri déng tién dugc biéu hién bﬁng chi ti€u lam phat” 1a muc ti€u tbi thugng cuia ngan
hang nha nudc Viét Nam (NHNNVN) nhu quy dinh tai Diéu 3- luast NHNNVN 2010. Nhu vay, ty
gia hdi doai khong chi anh huong dang ké dén CCTM va ma con tac dong dén lam phat.
V& mit thuc tién, sau khi gia nhap Tb chirc Thuong mai Quéc té, Viét Nam c6 mot su gia tang
dang ké trong xuat nhap khau. Trong giai doan tir 2009 — 2022, ty 1é ting trung binh hang thang
ctia xuat khau 13 1,21%, trong khi nhap khau tang 1,18%. Sy gia ting nay da dong gop tich cuc vao
su phat trién kinh t& Viét Nam, dwa Viét Nam vao hang ngii cac qudc gia c6 mic 46 md cira
thuong mai cao, dugc t6 chirc Fitch Solution xép hang 5 vé d6 mo thuong mai vao cudi nam 2022.
Sy hoi nhap kinh té ciing mang theo nhiéu nguy co, trong dé cudc khing hoang tai chinh toan cu
nam 2008 12 mot vi du dién hinh. Viét Nam di bi tac dong nghiém trong tir cudc khiing hodng voi
mirc lam phét ting cao t&i 23% vao nam 2008. Sy két ndi véi thi truong qudc té 1am cho nén kinh
té tré' nén nhay cam hon véi nhimg bién dong kinh té toan cau. Ty gia héi doai (TGHD), dic biét 1a
ty gia VND/USD, da thé hién mot méi twong quan manh mé& véi chi sé gia tiéu (CPI) dung trong
giai doan tir 2009 dén 2022.
Nam 2022, bén dot ting 13i suat cia Cuc Dy trit Lién bang Hoa Ky nham kiém soat lam phat da
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mat gia nay, NHNNVN da ban ra thi trudng hon 20 ty USD trong nam. Tuy nhién, viéc nay da gay
ra tranh cdi, mot sd y kién cho rang khong nén tiéu ton qua nhiéu USD dé ngan chin sy mat gia noi
t¢ vi diéu ndy co thé lam can kiét du trit ngoai hdi qudc gia. Thém nita, mot s6 chuyén gia cho rang
viéc suy yéu ctia ndi té co thé thiic day xuit khau va han ché nhap khau. Mat khac, mot s6 chuyén
gia cho rang su giam gia ndi té khong nhat thiét s& cai thién xuit khau, va c6 thé 1am ting lam
phat. Su tranh ludn vé viéc gitr 6n dinh ty gia hdi doai hodc thuc hién chinh sach tién té nao 1a phu
hop nhét van dang dién ra. Vi ap luc tir ty gia va lam phat cao, ky hop thir tu, Quéc hoi khoa XV
dd yéu cau gilt vimg 6n dinh kinh té vi mo trong moi tinh hudng, dé dam bao sy phat trién bén
vitng cta nén kinh t& Viét Nam. Tom lai, ty gia hdi doai khong chi 13 chia khéa cho can can thuong
mai ma con 13 nén tang vitng chic cho sy 6n dinh va thinh vuong lau dai cua quéc gia.

Vé mait khoa hoc, luan 4n di thanh cong trong viéc lugng hdéa anh hudng cua ty gia héi doai doi
v6i xuat khau, nhap khau va lam phat ciia Viét Nam tir thang 01/2009 dén thang 12/2022. Két qua
cho thiy ty gia hbi doai thuc da phuong khong co anh hudng dang ké dén gia tri xuat khau, nhung
lai anh huong dén gia tri nhap khau. Dic biét, ty gid hdi doai tac dong manh dén lam phat trong dai
han. Piéu nay cung cip thong tin quan trong dé nha quan 1y kinh té va cac nha hoach dinh chinh
sach hiéu rd hon vé anh hudng cia ty gia hdi doai dén cac chi sb kinh té.

Do d6, nghién ctru anh hudng cia ty gia hdi doai dén xuat, nhap khau va lam phat 1a dac biét quan
trong vi:

Thir nhdt, Viét Nam dang theo dudi chién lugc ting truong dya trén xudt khau. Do do, ty gia hbi
doai c6 tdm quan trong dic biét, boi su giam gia VND c6 thé lam ting gia tri xuat khau, giam gia
tri nhap khéu, do d6, cai thién can can thuong mai.

Thir hai, Viét Nam ciing nhap khau hang hoa tir nuéc ngoai dé phuc vu san xuat va tiéu dung. Vi
vay, viéc thay d6i ty gia hdi doai co thé anh hudng dén gia hang nhap khau, tir d6 anh huong dén
lam phat. Do d6, viéc do ludng mirc do truyén dan cua ty gia hdi doai tro thanh mot van dé quan
trong.

Nghién ctru ndy ky vong dua ra mot buc tranh tong thé vé anh hudng cia ty gia dén xuit, nhap
khau va lam phat. T nhiing két qua thyc nghiém thu duogc, luan an s€ dua ra nhiing khuyén nghi
chinh sach phu hop véi tinh hinh thuc té ctua Viét Nam va thé giéi. Tir nhitng van dé néu trén, tic
gia da chon dé tai: “Anh hwéng ciia ty gia hdi doai dén thwong mai va lam phat ¢ Viét Nam”
1am d¢ tai nghién ciru.

1.2 Muc tiéu nghién ciru
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Muc tiéu xuyén sudt ctia luan 4n la phan tich dong thoi kiém dinh lai anh hudng cia ty gia dén
XUuét, nhap khéu va lam phat & Viét Nam. Tu cac két qua nghién ctru, luan an dé xuit khuyén nghi
hoan thién chinh sach ty gia hdi doai phu hgp véi tinh hinh kinh té trong nudc va qudc té.

1.3 Cau héi nghién ctru

Dé giai quyét cac muc tiéu cu thé trén, nghién ctru dit ra cac cau hoi tuong ing nhu sau:

Cdu héi I: Nhitng yéu t6 nao anh huong cua ty gia hdi doai dén thuong mai va lam phat?

Cdu héi 2: Anh huéng cua ty gia dén xuét, nhap khau va lam phat & Viét Nam nhu thé nao?

Cdu héi 3: Nhan t6 nao lam thay d6i xu huéng xuat nhap khau va chi sb gia tiéu dung tai Viét
Nam?

Cdu héi 4: Ham ¥ chinh sach nio c6 thé ap dung cho ty gia hoi doai tai Viét Nam?

1.4 P6i twong va pham vi nghién ciru

1.4.1 P6i twong nghién ciru

Luan 4an tap trung vao viéc nghién ctru anh hudng cia ty gia hdi doai dén xuat, nhap khau va lam
phat tai Viét Nam, str dung dit liéu chudi thoi gian. Do do, ddi tuong nghién ctru cda luan an bao
gom: gia tri xuat khau, nhap khau ctia Viét Nam v6i phan con lai ctia thé gidi, Chi s6 gia tiéu ding
(CPI) dai dién cho lam phat tai Viét Nam. Ngoai ra, cac bién vi mo khac bao gdm: ty gia hoi
doai/ty gia hdi doai thuc da phuong, tong san pham qubc ndi (GDP) ctia Viét Nam va thé gidi,
cung tién tai Viét Nam ... cling duoc st dung. Cac bién nay phu hop véi cac 1y thuyét kinh té va
céc nghién ctru thuc nghiém tai Viét Nam ciing nhu trén thé gidi.

1.4.2 Pham vi nghién ciru

Pham vi vé ndi dung:

Luan 4n tap trung phan tich hoat dong xuat khau va nhap khau mot cach riéng biét. Diéu nay cung
cAp cai nhin chi tiét va sdu rong hon vé su thay doi trong ting thanh phan cua can cin thuong mai.
Ngodi ra luan 4n con nghién ctru anh huéng ciia TGHD dén lam phat.

Pham vi vé khéng gian:

Nghién ctru ndy tap trung vao Viét Nam, nham phan tich cic mdi quan hé kinh té véi cac dbi tac
thuong mai qubc té qua giao dich xuat nhap khau.

Pham vi vé thoi gian:

Vi dau nam 2009, Ngan hang Nha nuéc Viét Nam bat dau thong ké cung tién theo thang. Do do,
thoi gian nghién ctru bat dau tir thang 01 nim 2009 dén dén thang 12/2022. Ngoai Iy do trén, viéc
bat ddu mau nghién ctru tir dau nam 2009 ciing mang lai loi ich gitp tranh dugc nhiing bién dong
hdn loan tir Khing hoang Tai chinh Toan cau nam 2008.

1.5 Phwong phap nghién ciru
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Luan 4n stir dung phuong phap phan tich va tong hop 1y thuyét dé tong két va tong quat hoa cac van
dé nghién ctru, bao gdm cac 1y thuyét vé can can thuong mai, lam phat ... va cac nghién ctru thuc
nghiém, tir d6 xay dung khung phan tich anh huéng cia TGHD dén xuat nhap khau va lam phat.
Vé phuong phép dinh luong, luan 4n thue hién qua hai bude chinh 1a thu thap va xu 1y sb liéu.
+ Thu thdp s6 liéu, s6 liéu duoc dung trong nghién ciru nay 13 dit liéu chudi thoi gian tir thang 01
nim 2009 dén thang 12/2022 dudc thu thap tir Ngan hang Thé gisi (GEM), Quy Tién t& Qudc té
(IFS - IMF) va Ngan hang Nha nudc Viét Nam (SBV).
+ Xik 1y s6 liéu, ngoai viéc phan tich mdi twong quan gifta cac bién, luan an con st dung phuong
phap dinh lugng bao gdm mé hinh tu hdi quy phan phdi tré (ARDL), mé hinh cau trac tu hoi quy
(SVAR) dé phan tich cac yéu t6 anh huong dén xuat nhap khau va lam phat ca trong ngan han va
dai han. Bén canh d6, mé hinh héi quy ngudng duoc sir dung dé giai thich sy thay doi trong xu
hudng & xuit, nhap khau va chi sb gia tiéu dung Viét Nam.
1.6 Piém méi clia luin 4n
Lu4n 4n nay déng gép vao linh vuc nghién ctru kinh té bang cach cung cAp mot cai nhin toan dién
vé anh huong cua ty gia dén thuong mai va lam phat. Cac diém méi cia luan an bao gom:
Thir nhat, luan an c6 cach nhin da chiéu vé anh huong cua TGHD dén ca xuit nhap khau va lam
phat.
Thir hai, luan an tién hanh xem xét anh hudng cua ty gia hbi doai dén xut nhap khau thong qua ba
phuong phap khac nhau dé giai thich cac két qua thuc nghiém.
Thir ba, ludn 4n con stir dung bién kiém soét 1a su thay d6i co ché ty gia vi sy thay doi ciia co ché ty
gia s& thay ddi ty gia hdi doai danh nghia VND.
Thir tw, diém méi ndi bat cta luan 4n 13 xac dinh duoc nguyén nhan gay ra su thay doi trong xu
huéng cia xuit khiu, nhap khau va lam phat ciia Viét Nam.
1.7 B6 cuc ludn an
Chuong 1. Gidi thiéu téng quan vé dé tai.
Chuong 2. Co s& 1y thuyét va bang ching thuc nghiém vé anh hudng cua ty gia hdi doai dén
thuong mai va lam phat.
Chuong 3. Phuong phap nghién ctru cua luan an.
Chuong 4. Thuc trang két qua nghién ctru va danh gia.
Chuong nay dau tién trinh bay vé thuc trang cta ty gia hdi doai, xuat nhap khau va lam phat cta
Chuong 5. Nhan xét két qua nghién ciru va cac khuyén nghi chinh sach.

CHUONG 2: COSO LY THUYET VA BANG CHUNG THU'C NGHIEM VE ANH

HUONG CUA TY GIA HOI POAI PEN THUONG MAI VA LAM PHAT
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2.1. Nhirng van dé chung vé ty gia hdi doai, thwong mai va lam phat

2.1.1 T¥ gia hoi doai va co ché ty gia hdi doai

2.1.1.1 Ty gid hoi dodi

Ty gia hdi doai 13 mirc gia ma & d6 mot nguoi co thé mua ban mot loai tién té cua mot qudc gia voi
tién té cta qudc gia khac (Mankiw, 2019).

2.1.1.2 Co ché ty gid héi dodi

Co ché ty gia c6 thé duoc phan chia dua trén mutc do kiém soat ty gia cua chinh phu hay c6 thé
dugc xem la cach thirc Ngan hang trung wong (NHTW) can thi€p vao ty gid trén thi trudng ngoai
héi. Trong giai doan nghién ctru, Viét Nam c6 cac co ché ty gia sau:

Trong giai doan 2009 — 2011, Viét Nam 4p dung co ché neo ty gia véi bién do dugc diéu chinh.

Tir 2012 dén 2015, Viét Nam chuyén sang co ché ty gia neo ¢ dinh.

Giai doan 2016 dén 2022, Viét Nam thuc hién co ché ty gia trung tam.

2.1.2. Thwong mai va can can thuwong mai

Thuong mai, bao gébm hoat dong mua ban va trao d6i hang hoa, dich vu giita cac c4 nhin, doanh
nghiép va qudc gia, 1a mot tru cot khong thé thiéu trong nén kinh té toan cau. Xuat khau 1 hang
hoa duoc san xut trong nudc va ban ra nudc ngoai, trong khi nhap khau 1a hang hoa nudc ngoai
duoc mua boi cu dan trong nudc.

Can can thuong mai hay xuat khau rong 13 chénh 1éch giira gia tri hang hoa cta xuat khau va nhap
khau. Day 1 chi s6 quan trong phan anh strc khoe kinh té cua qudc gia.

Theo IMF, can cin thuong mai duoc thuc ddy chil yéu bai cac nhan t6 vi mé, chtr khong phai 1a
thué quan. Cac nhan t6 vi m6 bao gém: Ty gia hbi doai, thu nhdp trong va ngoai nude, cung tién.. .
2.1.3. Lam phat

Lam phat 1 tinh trang mérc gia chung ctia nén kinh té ting 1én dong nghia véi viée giam gia tri
dong tién.

C6 3 nguyén nhan gy ra lam phat. Thtr nhat, su gia ting cua tong cdu (AD) hay lam phét do cau
kéo, lam mirc gia chung cua nén kinh té ting 1én (Samuelson va Nordhaus, 2009). Thi hai, lam
phat do cung hay lam phat do chi phi day 1a mot nguyén nhan khic giy ra lam phat khi ¢ su sut
giam cho khdi luong hang héa va dich vu cung tmg trong nén kinh t& (Samuelson va Nordhaus,
2009). Thir ba, lam phét theo thuyét s6 luwong tién té (Mankiw, 2017).

2.2. Co s6 1y thuyét

2.2.1. Ly thuyét vé cac nhan t6 anh hwéng dén can cin thwong mai
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Thir nhat, phuong phap do co gidn xem xét dén su thay do6i gia twong ddi ctia hang hoa trong nudc
va hang hoa nudc ngoai s& thay d6i CCTM nhu thé nao (Melvin va Norrbin, 2017), néi cach khéc,
giam gid ndi té s€ cai thicn CCTM.

Thir hai, phwong phap hap thu xem xét can can thuong mai vdi cac bién s6 vi mo khéc, dic biét 1a
san lwong ctia mot qudc gia trude khi noi té bi giam gia.

Thir ba, phuong phap tién té nhin manh dén cung tién va cau tién s& 1am thay ddi can can thuong
mai (Duasa, 2007).

2.2.2. Ly thuyét vé anh huéng ciia ty gia hdi doai dén lam phat

Ty gia hdi doai anh hudng dén murc gia chung cua nén kinh té thong qua 2 kénh ca truc tiép (tac
dong dén tong cung) va gian tiép (tac dong dén tong cau) (Savoie-Chabot va Khan, 2015). Tac
dong truc tiép lam gia cua hang hoa cudi cing duoc nhap khau cao hon hodc gia ciia hang hoa
nhap khiu trung gian ting 1am cho gia hang héa cudi cing ting dan dén chi s CPI ting 1én hay
no6i cach khac s& gay nén lam phat. Con vé anh hudng gian tiép, ERPT anh huong dén mirc gia tiéu
dung thong qua sy thay d6i cta téng cdu. Tom lai, mic do trung chuyén ty gia cuc ky quan trong
dé xéc 1ap chinh sach tién té pht hop (Bailliu va Bouakez, 2004).

2.3. Cac nghién ctru thyc nghiém

2.3.1. Anh hwéng ciia ty gia hoi doai dén can cin thwong mai

Tim kiém mdi quan hé giita can can thuong mai va ty gia hdi doai 1a mét trong nhitng chu dé quan
trong cua thuong mai qudc té. C6 rat nhiéu tac gia nhu Rose va Yellen (1989), Bahmani-Oskooee
(1991), Shahbaz va cgng sw., (2012), Arize va cong sw., (2017) ... da thuc hién cac nghién ciu &
rat nhiéu qudc gia, tir cic nudc dang phat trién dén cac nudc phat trién. Nhitng nghién ctru dai
kham pha méi quan hé nay tiét 16 két qua phirc tap dong thoi ndi 1én 3 phan chinh nhu sau:

(1) cac nghién ctru str dung dir li¢u bang: Khan va Hossain (2010) va Hunegnaw va Kim (2017) cho
thiy moi quan hé dong bién gitta ty gia hdi doai va CCTM. Nguoc lai, nghién ciru Poon va Hooy
(2013) cho thay bién dong TGHD n6i chung c6 tac dong tiéu cuc dén xuat khau va nhap khau.

(ii) cac nghién ciru st dung dit liéu chudi thoi gian véi cac ddi tac thuong mai chinh nhu Rose va
Yellen (1989) khong tim thay sy ton tai ctia dudng J gitta Hoa Ky va cac dbi tac thuong mai chinh.
Két qua thyc nghiém cua Arora va cdng sw., (2003) khi stt dung phuong phap ARDL cho thiy
TGHP anh hudéng dén CCTM & 4/7 qudc gia ddi tic cua An PoO. Bahmani-Oskooee va
Fariditavana (2015a) khi nghién ctru gitta Hoa Ky va 6 ddi tic thwong mai 16n nhét cho thiy c6 3
dbi tac ton tai duong J (theo phwong phap ARDL) va 5/6 qudc gia ton tai duong J (theo phuong
phap NARDL). Két qua tuong tu cho bai nghién ctru ctia Bahmani-Oskooee va céng su., (2016)

cho Mexico.
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(iii) Cac nghién ctru st dung dir liéu chudi thoi gian cho mot qudc gia hay mot nhom cac quoc gia
v6i phan con lai cta thé giéi nhu Shahbaz va c¢dng suw., (2012) cho thdy mdi quan hé nghich bién
gitta TGHD va CCTM cua Pakistan trong dai han. Doojav (2018), Giirtler (2019) chi ra tdc dong
tich cuc cua viéc giam gia noi té dén CCTM lan luot cho Mong Co va Cong Hoa Séc.

2.3.2. Anh huwéng ciia ty gia hoi doai dén xuit nhip khau.

Tim hiéu tac dong cua ty gia hdi doai dén xuat khau va nhap khau riéng biét 1a xu hudng quan
trong ndi 1én hién nay. Nghién ctru ctia Upadhyaya (2020) chi ra su bién dong cuia TGHD c6 quan
hé nghich bién v&i xuit khau cua cac quéc gia trong ASEAN 5; Nguoc lai, Omer va cong su.,
(2022) cho thay viéc giam gia ndi té gitp thuc day xuat khau va giam nhap khau dbi véi Pakistan.
Bostan va cdng sw., (2018) cho thay viéc giam gia ndi té s& lam giam nhap khau.

Tai Viét Nam, cac nghién ctru cia Nguyén Vin Phuc & Pham Thi Tuyét Trinh (2011), Khiéu Vin
Hoang (2013), Pham Thi Tuyét Trinh (2014) cho thay ton tai dudng J tai Viét Nam. Nguoc lai,
Phan va Jeong (2015), Ho Hai Yén va Nguyén Tuan Linh (2016), P Thi My Huong va Piang Thi
Xuan Thom (2017) khi nghién ctru vé can can thuong mai cua Viét Nam va cac dbi tac chinh cho
thdy giam gia ndi té lam CCTM cua Viét Nam xau di trong dai han.

2.3.3. Anh huéng cia ty gia hoi doai dén lam phat.

Nhiém vu tbi thuong cua ngan hang nha nudc Viét Nam la on dinh gia tri tién hodc duy tri muc
lam phat thip vi muc gia 6n dinh 1a mot khia canh quan trong ddi voi nén kinh té vi mé (Lado,
2015). Ca Iy thuyét va thuc nghiém déu chi ra c6 nhiéu yéu t6 vi mé tac dong dén mirc do trung
chuyén gia bao gém:

Thir nhat, su bién dong cua ty gia hdi doai c6 thé anh huong tich cuc hoac ti€u cuc dén su trung
chuyén. Mot mat, su bién dong cao cia TGHD c¢6 thé lam cho cac nha nhap khau diéu chinh loi
nhuan vi vdy lam giam su trung chuyén (Corsetti va cdng su., 2008; Przystupa va Wrobel, 2011).
Trong khi d6 McCarthy (2007); Nguyén Vin Phuc va V& Hong Puc (2019) ... ching t6 muc do
trung chuyén gia dong bién vé6i su bién dong cua ty gia.

Tiép dén, chinh sach tién té t6t giup lam phat ctua nén kinh té thap, vi vy s& 1am muc do trung
chuyén ty gia hbi dodi thap (Kabundi va Mlachila, 2019). Carriere-Swallow va céng sw., (2016),
Kabundi va Mlachila (2019) cho thidy mét chinh sach tién té kha tin (credible monetary policy) co
thé 14 mot cai neo cho lam phat ky vong va nd xem nhu 1a mot phuong phéap tot cho viéc giam mirc
d6 trung chuyén vao gia.

Thir ba, gia dau (dai dién cho viéc shock cung) 1a mot trong nhiing yéu t6 chinh gay nén tac dong
dén su thay doi cta lam phat, dac bi¢t trong truong hop cua Viét Nam. Vo Thé Anh va cong su.,

(2018), Pham va cdng sw., (2020) da ung ho vai trd quan trong cta gia dau ¢ cac nuéc ASEAN.
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Thir tw, 16 hong san luong 1a sy chénh léch gita DGP thyc va GDP tiém ning (Output Gap). L3
hong san lugng phan anh chu ky kinh t& cia mot qudc gia va 1a dai dién cho nhu cdu nhap khau
ciia mot quoc gia. Vo Thé Anh va cdng su., (2018), Nguyén Vin Phiic va Vo Hong Puc (2019)
cho thiy nhan thiy chénh 1éch san luong dong vai trd quan trong trong viéc giai thich lam phat ¢
cac qudc gia nghién ciru. Trong khi d6, Jiménez-Rodriguez va Morales-Zumagquero (2016) mé ta 1
hong san lugng co6 tac dong ti€u cuc va rat thép ¢ Phap va Y. Bén canh d6, chénh 1éch san lugong
khong c6 ¥ nghia thong ké hodc khéng anh huéng dén CPL nhu duoc phat hién tir nghién ciru cia
Tran Ngoc Tho va Nguyén Thi Ngoc Trang (2016) & Viét Nam.

Tai Viét Nam, cac nghién ctru khac nhau cho két qua khac nhau. Pham Thi Thanh Xuan (2021), V5
Thé Anh va céng sw., (2019) cho thdy trung chuyén ty gia tai Viét Nam 1a ban phan va thay doi
theo thoi gian. Tran Ngoc Tho va Nguyén Thi Ngoc Trang (2016) sir dung mé hinh véc to tu hdi
quy ngudng (TVAR) chi ra khong c6 bang ching cho viéc trung chuyén ty gia vao lam phat.
Nguoc lai, bang cach st dung mé hinh tu dong hdi quy vecto (VAR), Pham (2019) nhan thiy ring
ty gia hdi doai rat quan trong trong viéc giai thich su bién dong cua lam phat. Hon nita, mot sb yéu
t6 nhu ky vong va cung tién di gop phan lam ting lam phat.

Luan an nay ké thira tir cac nghién ctru trude bing cach xem xét anh hudng cua ty gia hdi doai dbi
v6i xuat khau, nhap khau va lam phat cioa Viét Nam thong qua viéc phan tich dit liéu chudi thoi
gian. Thém nira, ludn an con ké thira cc bién doc 1ap tir cac nghién clru trudce, cu thé nhu sau:

DPdi véi mod hinh xuit khau: ngoai bién phu thudc la Xuét khéu, céc bién doc lap duoc luan an ké
thira tir cac nghién ctru trude gom: ty gia hdi dodi thuc da phuwong, mot bién dugc ap dung trong
cac nghién ciu ctia Khachatryan va Grigoryan (2020) cho Armenia, Nguyén Thi Thily Vinh va
Trinh Thi Thiy Duong (2019) cho Viét Nam. Bién nhap khau duoc ké thira tir cac nghién ciru ctia
Hoang Lan Huong (2016) cho Viét Nam, Omer va cdng su., (2023) cho Pakistan. Cubi cing, bién
thu nhap nudc ngoai (GDP thé gidi) duoc ké thira tir cic nghién ctru Nguyén Thi Thay Vinh va
Trinh Thi Thuy Duong (2019) va Iossifov va Xuan Fei (2019) cho Thé Nhi Ky.

Bdi v6i mo hinh nhap khéu: ngoai bién phu thudc 1a nhap khéu, cac bién doc lap dugc luan an ké
thira tir cac nghién ctu trudc gdm: ty gia hdi doai thuc da phuong, mot bién di duoc st dung tir
nghién ctu ctia Hoang Lan Huong (2016) cho Viét Nam, Nuhu va Bukari (2021) cho nghién ctu
tai Ghana. Trong khi bién thu nhép trong nuéc (GDP Viét Nam) dugc ké thira tir cac nghién ctru
cua Omer va cong su., (2023), lossifov va Xuan Fei (2019).

Dbi voi mo hinh lam phét: cac bién doc lap duoc luan an ké thira bao gom: bién ty gia hoi doai

danh nghia song phuong VND/USD tir nghién ctru cia V& Thé Anh va céng sie., (2019). Bién cung
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tién duge sir dung trong nghién ctru cia Pham (2019), gia dau thé gidi tir nghién ciru ciia V6 Thé
Anh va céng su., (2019), va 15 hé)ng san lugng tr nghién ciru Pham Thi Thanh Xuan (2021).
2.4 Khoang trong nghién ciru
Thir nhdt, miac do mbi quan hé giita ty gia hdi doai, xuat nhap khau va lam phat c6 anh hudng sau
sic dén nhau va 1a mot chi dé duoc quan tim ca vé Iy thuyét 1an thuc tién. Tuy nhién, hau hét cac
nghién ctru hién nay chi tdp trung vao anh hudng cua ty gia hdi doai ddi vdi mot khia canh cu thé,
hodc 1a xuét nhap khéu, hodc 1a lam phat.
Thir hai, mot van dé quan trong con ton tai trong nghién ctru vé anh hudng cia ty gia hoi doai dén
thuong mai 14 viéc cac nghién ctru trude thudng tip trung vao mot trong cac phuong phap tiép can
nhu: phuong phap do co gidn, phuong phép tién t&, hodc phuong phap hap thu.
Thir ba, cac nghién ctru trudce it quan tim dén tac dong cua su thay dbi co ché ty gia hdi doai ddi
v6i xudt khau, nhap khau va lam phat. Su thay ddi co ché gay ra bién dong trong ty gia hdi doai
theo cac cam két cia Ngan hang Nha nudc Viét Nam.
Thir tur, thiéu nghién ctiru néu duogc 1y do tai sao ¢ su thay ddi trong xu huéng & xuét, nhap khau
va chi sb gi4 tiéu dung & Viét Nam.

CHUONG 3: PHUONG PHAP NGHIEN CUU CUA LUAN AN

3.1. Quy trinh nghién ctru cia ludn an

' N

Co so 1y thuyét va cac nghién ciru thue nghiém ¢6 lién quan
b .

!

Fa "y

Mo hinh nghién ciru va phuong phap nghién ctru

e, A

l ,
4 Y4 )

Mo hinh ARDL/SVAR Mo hinh
2 f ) - . . hoi ' nguin
Nljamrpharn UL"!‘I I,.:J:,. dong cla céc 1 Ol quy nguwong
bién dén dén xuit khau, nhap khiu va Nham chi ra nguyén nhan giy ra
lam phat. sir thay dor trong cau tric xuat,

nhip khiu va lam phat.

- N\ /

Ket qua va thao luian

[ Khuyén nghi chinh sach ]
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Hinh 3.1: Quy trinh nghién ctru ctia luan an.

Nguon: tac gia de xuat

3.2. M0 hinh nghién ciru ctia luin an

3.2.1. M6 hinh nghién ciru anh hwéng cia ty gia hoi doai dén xuat khau.

Dé lugng hoa anh hudng ciia TGHD dén xuat khau gitta Viét Nam va phan con lai cta thé gii nhu
thé nao. Luan an ké thira cac bién tir cac nghién ctru trude nhu: Nguyén Thi Thuy Vinh va Trinh
Thi Thuy Duong (2019), Khachatryan va Grigoryan (2020), Hoang Lan Huong (2016). Do do,
ngoai viée str dung ty gia hdi doai thuc da phuong 1a bién doc 1ap, ludn 4n con ké thira cac bién
GDP thé gidi, Nhap khau cia Viét Nam. Cudi cung, luan an bo sung thém 2 bién gia dai dién cho
su thay d6i co ché ty gia hdi doai.

X =0, + o,REER + o,Y" + ;M + o,D,+ oD, + ¢, 3.1

.( .

Ty gia hoi dodi

s )

GDP thé gici @
Nhiép khau

L S

Co ché ty gid

AN J

Hinh 3.2: M6 hinh nghién ctru anh hudng cua ty gia hdi doai dén xuat khau.
Nguon: tic gid dé xudt
3.2.2. M6 hinh nghién ciru anh hwéng cia ty gia hoi doai dén nhap khau.
DPé xem xét anh huong cua ty gia hbi doai dén nhap khau cua Viét Nam, ludn an di stir dung cac
bién va mo6 hinh dugc ké thira tir cac nghién ciru trude nhu: Omer va cdng sie., (2023), lossifov va

Xuan Fei (2019). Luan an ké thira cac bién bao gom ty gia hdi doai thuc da phuong, thu nhap cia
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Viét Nam. Bén canh d6, luan an con bd sung 2 bién gia dai dién cho su thay ddi co ché ty gia hoi
doai va cung tién rong ctia Viét Nam 1am bién doc lap.
M =a,+ o,REER + o, Y + a;M2 + o,D,+ 05D, + &, (3.2)

Ty gi4 hdi doai

—
GDP Viét Nam @
S —
-
Cung tién
—
O

Co ché ty gid
|

Hinh 3.3: M6 hinh nghién ctru anh hudng cua ty gia hdi doai dén nhap khau.

Nguon: tic gid dé xudt
3.2.3. Mo hinh nghién ctru anh hudng cia ty gia hdi doai dén lam phat.
Luan 4n liwa chon hudng tiép can tir goc d6 vi mo dé luong hoa tac dong giira bién doi ty gia hoi
doai dén chi s6 gia tiéu dung tai Viét Nam. M6 hinh duoc ké thira tir cac nghién ciru ciia Nguyén
Vin Phac va Vo Hong Puc (2019), Pham (2019), V& Thé Anh va céng sir., (2020), Tran Ngoc Tho
va Nguyén Thi Ngoc Trang (2016). Tir d6, cac bién doc 1ap ké thira duoc rut ra trong nghién ctru
nay bao gdm: ty gia hbi doai song phwong VND/USD, cung tién rong, gia dau thé gidi va 16 hong

san lwong va cudi cung 1a sy thay ddi co ché ty gia (D,, D,).

CPI = QA + (X]ER + UQMZ + (13Oi1+ (14OG+ a5D1+ (16D2 + & (33)
Ty gia hdi doai
L »
' '
Cung tién
. J\
s N ..
Chi s6 gia

Gia dau <
L o

N
L6 héng san

tiéu dung

lwong

Co ché ty gid

L >
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Hinh 3.4: M6 hinh nghién ciru anh hudng ciia ty gia hbi doai dén lam phat.
Nguon: tic gid dé xudt
3.3. Po lwdng cac bién trong mé hinh nghién ciru
3.4. Gia thuyét nghién ctru ciia luin an
3.4.1. Cac gia thuyét vé anh hwéng ciia ty gia hdi doai dén xuit khiu
Gia thuyét la (Hla): Ty gia hdi doai thuc da phuong khong c6 mdi tuong quan dén xuat khau cia
Viét Nam.
Gia thuyét 2a (H2a): Thu nhép clia nudc ngoai tac dong tich cuc dén xuat khau ciia Viét Nam.
Gia thuyét 3a (H3a): Nhap khau hang hoa tac dong tich cuc dén xuat khau cia Viét Nam.
3.4.2. Cac gia thuyét vé anh huwong cia ty gia hoi doai dén nhap khau
Gia thuyét 1b (H1b): Ty gia hbi doai thuc da phuong c6 mdi quan hé nghich bién dén nhap khau
tai Viét Nam.
Gia thuyét 2b (H2b): GDP Vi¢t Nam c6 tac dong tich cuc dén nhap khau tai Viét Nam.
Gia thuyét 3b (H3b): Cung tién Viét Nam c6 tic dong dong bién dén nhap khau tai Viét Nam.
3.4.3. Cac gia thuyét vé anh hwéng ciia ty gia hoi doai dén lam phat
Gia thuyét 1c (H1c): Ty gia c6 anh hudng dong bién dén chi sb gia tiéu dung tai Vit Nam.
Gia thuyét 2¢ (H2c): Cung tién c6 mbi quan hé dong bién v6i lam phat.
Gia thuyét 3¢ (H3c): Gia dau c6 mdi quan hé dong bién véi lam phat.
3.5. Phuong phap nghién ctru
3.5.1. Cac phwong phap nghién ctru vé anh hwéng ciia ty gia dén xuit khau
3.5.1.1. Phirong phdp tw hoi quy phdn phéi tré (ARDL)
Nhu d3 trinh bay & phuong trinh (3.1), phuong trinh xuat khau ctia Viét Nam c6 dang.
X =a,+ o,REER + o, Y™ + o;M + a,D,+ oD, + &, (3.5)
Hai vé ciia phuong trinh (3.5) duéi dang ham In — In
Dé xem xét sy thay ddi ca trong ngan han va dai han, tic gia sitr dung phuong phap mé hinh ty hoi
quy phan phdi tré (Autoregressive Distributed Lags - ARDL) ctia Pesaran va céng sir., (2001) theo
phuong trinh (3.6) nhu sau:

AX,=a+> BAX, +> TAREER .+ SA Y, +D QAM +> wADL +> nAD2,
= J=0 =0 =0 J=0 J=0

+8X +&REER, \ +6; Y;1+‘944Mr—1 +0:0D+6D, +¢

(3.6)
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3.5.1.2. M6 hinh cdu triic tw hoi quy (SVAR)

Dua trén cac nghién ctru trude, luan an sit dung mo hinh gém 4 bién noi sinh trong Vector Yt bao
gdm

Yt=(AY*, AREER, AM, AX)

Do d6, ciu triic md hinh SVAR cho xuit khau duoc xay dung nhu sau:

1 0 0 0] &" b, 0 0 0] u”
0 1 0 0] &= 0 b, 0 0O REER
g e » i, ] (3.8)
a, a, 1 0} & 0 0 b; 0| u
a, a, az; 1] & 0 0 0 byl uf

REER

Trong do6 u,Y", ufFER M, uX l1an luot 1a cac cu shock thu nhip nudc ngoai, ty gia hoi doai thyc da

REER "¢ M eX1a céc sai s0 udc lugng ciia ma tran A.

phuong, nhap khau va xuat khau. £, ¢,
3.5.2. Cac phwong phap nghién ciru vé anh hwéng ciia ty gia dén nhap khau

3.5.2.1. Phirong phdp tw hoi quy phdn phéi tré (ARDL)

Tir phuong trinh nhap khau (3.2), luan 4n ap dung phuong phap mé hinh ty héi quy phan phéi tré

(ARDL) cua Pesaran va cong su., (2001) theo phuong trinh (3.9) nhu sau:

AM, = a+?ﬂ.&.\{f +‘T"’fﬂ.REIER1 +TGQY1+Y .&.\J”+T;fﬁD1 +T.r;

—\-_
= = o = o = “(3.9)

+OM  +GREER, +6 Y, +GM,+6 0 +6D +¢,

3.5.2.2. M6 hinh cdu triic tw hoi quy (SVAR)
Tuong tu, dua trén cdc nghién clru trudc, luan an st dung mé hinh g6m 4 bién ndi sinh trong
Vector Yt nhu sau:
= (AY, AM2, AREER, AM) (3.10)
Do d6, mé hinh SVAR cho nhép khau nhu sau:

1 0 0 of & by, 0 0 0] uf
0 1 0 0f & |0 by 0 0 T (3.11)
a, a, 1 0} g™* 0 0 by 0 |u==
a, a, a; 1] & 0 0 0 by u"

3.5.3. Cac phwong phap nghién ciru vé anh huéng cia ty gia dén lam phat

3.5.3.1. Phirong phdp tw hoi quy phdn phoi tré (ARDL)

Tir phuong trinh xuit khau (3.3), phuong phiap ARDL theo phuong trinh lam phét c¢6 dang nhu
sau:

—a+Zﬁ’MH +Zﬂ'AER, +Z§ AR +Zh, AQl +Z19&CG+ZH A, +Zf,i; AR,
A, +.52ER,_ +t9:MZ+9(}I +.QCG+9,‘D+&H +&(3. 13)
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3.5.3.2. M6 hinh cdu tric tw héi quy (SVAR)

Dua trén cac nghién ctru trude, Ludn an stt dung mo hinh gom 5 bién ndi sinh trong Vector Yt nhu

sau:
Yt = (AOil, OG, AM2, AER, ACPI) (3.14)

Do do, mo6 hinh SVAR cho lam phét nhu sau:

10 0 ol[&] B, 0 0 0o o] u®]
a; 1 0 0] &° 0 b, 0 0 || uf
a, a, 0 0l|g =0 by 0 0| u* (3.15)
a, a, a, 1 0] &* 0 0 b, 0| uF
a, ap a; a;, 1|7 [0 0 0 blu™]

3.5.4. Cac buéc thuc hién wéce lwgng mé theo phwong phap ARDL va SVAR

Budc 1: Kiém dinh tinh dimg

Buée 2: Lua chon d6 tré toi wu

Budc 3: Thuc hién mé hinh hdi quy ARDL va SVAR dé udc luong cac hé s6 ngin han va dai han.
Budc 4: Thuc hién kiém dinh chan doan (diagnostic check) trong mé hinh hdi quy 1a mot buéde
3.5.6. Phwong phap nghién ciru vé nguyén nhian giy ra sy thay déi trong xu huéng ciia xuat
khéu, nhip khiu va lam phat ciia Viét Nam

Mo hinh ngudng duoc sit dung dé xac dinh nguyén nhan gay ra su thay doi trong cau tric ciia xuat
khau, nhap khau va lam phét cua Viét Nam. Cac bude thuc hién mé hinh hdi quy ngudng nhu sau:
Budc 1: Kiém tra mé hinh hdi quy ngudng dia vao gia thuyét sau.

Budc 2: Udc luong hdi quy ngudng dé xac dinh thoi gian xay ra ngudng ctia mdi bién doc 1ap.

3.6. Dir li€éu nghién ciru

Dbé danh gia anh hudng cua ty gia hdi doai thuc da phuong dén xuét, nhap khau cua Viét Nam, tac
gia str dung dit liéu chudi thoi gian theo thang tir thang 01 nim 2009 dén thang 12/2022, duoc thu
thap tir Ngan hang thé gidi (Global Economic Monitor) bao gom: X (Xuat khau), M (Nhap khau),
REER (Ty gia hdi doai thuc da phuong). Vi Iy do khong c6 dir liéu nén chi sb theo gia san xuat
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cong nghiép (Industrial Production Index — IIP) ctia Viét Nam va thé gi6i 13 bién dai dién cho GDP
ctia Viét Nam va GDP cua thé gi6i. Cudi cung, bién M2 (Cung tién) duoc thu thip tir NHNNVN.
Dbi v6i nghién ctru vé lam phat, dir liu nghién ciru 13 dit liéu chudi thoi gian theo thang tir thang
01 nam 2009 dén thang 12/2022. Trong d6, M2 (Cung tién) duoc thu thap tir NHNNVN; CPI (Chi
sd gia tiéu dung), ER (Ty gia hdi doai danh nghia), OG (Chénh 1éch san lugng) duoc thu thap tir
Quy tién t& Qudc té (IMF - IFS) va Oil (Gia dau) duoc thu thap tir chi sé Mundi.

CHUONG 4: THUC TRANG KET QUA NGHIEN CUU VA PANH GIA
4.1. Thye trang vé ty gia hoi doai, xuat nhap khau va lam phit tai Viét Nam
4.1.1. Lich sir ty gia hdi doai va so lwgc dién bién chinh sach ty gia
Nhan xét chung trong giai doan nay c6 thé thay ty gia c6 xu hudéng gia ting hay Viét Nam dong
mat gia. Co thé thdy, trong giai doan 01/2009 dén 03/2011, ty gia ting 1én 20.867 VND/USD (ting
3.390 VND so véi thang 01/2009 hay VND mat gia 19.4%). Viét Nam dong mat gia rat manh boi
vi anh huéng cua khung hoang tai chinh thé gidi do d6 dong vén dau tu nude ngoai giam manh.
Trude ap luc ty gid ngdy cang giam, NHNNVN di quyét dinh diéu chinh bién do ty gia tai cac
Ngan hang thuong mai thanh +/-5% (24/03/09 dén 25/11/09), va +/-3% (26/11/09 dén 11/02/2011).
Sau sy diéu chinh nay, ty gia hbi doi on dinh dén thang 07/2015.
Duéi 4p lyc nhan dan té bi giam gid, VND tang 359 dong tir 21.816 (thang 07/2015) 1én 22.175
(08/2015). Nham cho phép ty gia hbi doai bién dong linh hoat hon, giup 6 dinh kinh t& vi mo, ngay
04/01/2015, NHNNVN cong bd co ché ty gia trung tim voi 8 dong tién lam tham chiéu dé tinh ty
gia. Viéc nay giup ndi t& 6n dinh dén thang 05/2018. Dudi ap luc chién tranh thuong mai My
-Trung (22/03/2018) va su ting gia cua USD di lam cho VND bién dong manh vao thang 07/2018
(ting 253 dong so véi thang 06/2018). Mic du vao cic thang cudi nam 2018 VND da ting gia trd
lai nhung VND van mét gia 2.41% trong nim 2018. Sau d6, VNP ¢6 xu huéng ting 6n dinh cho
dén thang 05/2020. Sang nim 2021, VND bat ngd c6 xu hudng ting gia so véi USD, VND ting
1.3% so véi cung ky ndm trude. Nam 2022 VND c6 luc bién dong manh & mat sb thoi diém, tuy
nhién, &n cudi nim VND chi giam gia khoang 3.5% so vé6i cing ky nam 2022.

4.1.2. Thye trang xuat nhap khau Viét Nam trong giai doan 01/2009 — 12/2022
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Hinh 4.2: Xuat khiu va ty gia h6i doai thuc da phuong cta Viét Nam giai doan 2009 — 2022.
Nguon: Ngdn hang thé giéi.
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Hinh 4.3: Nhap khau va ty gia h6i dodi thuc da phuong cta Viét Nam giai doan 2009 — 2022.
Nguon: Ngdn hang thé giéi.

Ca xuat khau va nhap khau c6 xu hudng tang déu theo thoi gian va xuat khau ting nhanh hon nhap
khau, cu thé xuat khau ting trung binh 1.21%/thang va nhap khau ting 1.18%/thang. Vi vay, du
xuat phat diém 12 mot nuéc nhap siéu vao nam 2009 nhung t6i nay, Viét Nam tré thanh nudc xuat
siéu trén thé giéi. Tuy nhién, cac mat hang xuat khau cha yéu 1a cac san pham lap rap cudi cung,
cac nganh thdm dung lao dong va st dung tai nguyén nhu dién tir, may tinh va linh kién hay dét

may, nong san, thily san ... vi vdy mang lai gid tri gia ting rat thap.

Mot diém dang cha ¥ c6 mot sd thoi diém trong d6 ca xuit khau va nhap khau déu ting dot ngot so
v6i s6 lidu cua ky trude. Do d6, Luan an da sir dung phuong phap Bai-Perron dé cho phép chinh dix
liéu x4c dinh ngay thay ddi cu tric cu thé. Két qua cta phan tich chi ra c6 nhiing thay doi vé xu

huéng nhap khau xay ra vao thang 2 nam 2012 va thang 8 nim 2016, trong khi thay d6i vé xu
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huéng xuat khau dién ra vao thang 2 nim 2014 va thang 9 nam 2017. Sau d6, kiém dinh Wald
duoc st dung di xac nhan lai sy thay d6i nay.

4.1.3. Thyc trang lam phat Viét Nam trong thoi gian gan day

La mot nén kinh té nho, phat trién dua vao xuét khau, Viét Nam van nhap khau nhiéu hang hoa
trung gian dé san xuat, mot phan trong s6 nay ding dé tai xuit khau. Do vay, su thay d6i ty gia hdi
doai rat quan trong dbi véi Viét Nam vi TGHD vira anh huong dén xuét khau, vira anh huong dén

lam phét théng qua trung chuyén ty gia.

Hinh 4.4: Lam phat ctia Viét Nam tir nam 2000 dén nam 2022

Nguoén: International Financial Statistics - IFS
Hinh 4.4 thé hién lam phat cia Vi¢t Nam trong 20 nam tir 2000 — 2022. Lam phat cia Viét Nam
bat dau vuot qua 5% vao nam 2004 (7.75%) va dinh diém dat 23.12% (nam 2008) do anh huong
ctia khiing hoang tai chinh toan cau. Tir nam 2009 t6i nay c6 thé thiy lam phat ctia Viét Nam chia
thanh 3 giai doan: giai doan 1: lam phat tang tr 2009 — 2011, giai doan 2: gidm lam phat tir 2012 —
2015 va giai doan 3: lam phat 6n dinh tr 2016 — 2022.
Trong giai doan 1, mic du lam phat d3 giam vao nim 2009 nhung van tiép tuc ting dén nam 2011
(18.68%). Do lam phat da duogc kiém soat vao nam 2009, cong voi muc ti€u tang truong kinh té,
NHNNVN tiép tuc ting cung tién lam cho lam phat ting 1én 9.19% vao nam 2010. Trudc ap luc
ctia lam phét cao, thang 10/2010, NHNNVN chuyén sang chinh sach tién té thu hep. Tuy nhién
nam 2011 van bi lam phat cao do vi¢c ndi t¢ bi mét gia nghiém trong vao nadm 2010. Nho chinh
sach tién té thu hep ma lam phat giam trong nim 2012, 2013 (Tran Phwong Théo va céng su.,
2022). Bén canh chinh sach tién t&, mot s6 nguyén nhan chung lam lam phat giam trong giai doan
2 bao gdm: stc cAu cua nén kinh té yéu, gia ca hang hoa thé gisi giam, gia dau tho giam ky luc, co

lac giam chi con 40USD/thung (Nguyén Thi Kim Thanh, 2015; Hoang Thanh Tung va céng su.,
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2019). Nam 2016 danh déu su trd lai cua lam phat vi gid luong thuc va gia diu ting manh trd lai.
Nhin chung, trong giai doan 2016 — 2022, lam phat ctia Viét Nam luén on dinh va déu dudi 5%.
Diéu nay dat dugc nhd vao su thyc hién tot, linh hoat va hai hoa giita chinh sach tai khoéa va chinh

sach tién té
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Hinh 4.5: Chi sé gia tiéu dung (CPI) va ty gia cta Viét Nam tir 01/2009 dén 12/2022

Nguon: International Financial Statistics — IFS

Hinh 4.5 mo ta su bién dong hang thang cta chi s gia tiéu dung va ty gia hbi doai cua Viét Nam tir

01/2009 dén 12/2022. Dya vao sy quan sat, ta thdy moi twong quan rat manh gitra TGHD va chi s6

gia tiéu dung trén thuc té. Vi vay, viéc trung chuyén ty gia xdy ra tai Viét Nam. Chi sd gia tiéu

ding c¢6 xu huéng ting manh trong giai doan dau va téc do ting ngdy cang giam dan. Do thi thé

hién c6 2 su thay ddi trong xu hudéng CPI vao thang 05/2011 va thang 04/2017. Ngoai ra, kiém

dinh Wald ung ho viéc thay doi trong xu huéng ctua CPI vao thang 05/2011 va thang 04/2017.

4.2. Thong ké mé ti cac bién nghién ciru

4.3. Phén tich méi twong quan giira cic bién

Bang 4.6: Mdi tuong quan giita cac bién trong mé hinh xuat khau.

, ) TGHD thyc | Thu nhép ,
Xuat khau A Nhéap khau
da phuong thé gidi
Xuat khau 1
TGHD thuc da phuong [ 0.91 *** 1
Thu nhép thé giéi 0.98 *** 0.88 *** 1
Nhap khau 0.99 *** 0.899 *** 0.98 *** | ]

Ghi cht: *** chi mirc ¥ nghia thong ké tai 1%.
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Bang 4.6 thé hién méi tuong quan giita cac bién trong mo hinh xuat khau. Dit liéu cho thay bién

thu nhép thé gidi va nhap khau chimg minh méi twong quan dwong manh mé véi xuat khau, diéu

nay nhat quan véi cac 1y thuyét kinh té va béi canh hién thyc tai Viét Nam.

Bang 4.7: Mdi tuong quan giira cac bién trong mé hinh nhap khau.

, TGHD thyc | Thu  nhap .
Nhép khau _ Cung tién
da phuong | Viét Nam
Nhép khau 1.00
TGHD thyc da phuong | 0.89 *** 1.00
Thu nhap Viét Nam -0.13 -(.28 *#* 1.00
Cung tién 0.98 *** 0.94 *** -0.19 *** 1.00

Ghi chi: *** chi mirc ¥ nghia thong ké tai 1%.
Bang 4.7 cho thidy mbi twong quan dang chu y gitta ty gia hdi doai thuc da phwong va cung tién t6i
nhap khau. Dua vao dit liéu nay, c6 thé suy doan mdi quan hé nhan qua giita cac bién nay. Tuy
nhién, bién thu nhap cua Viét Nam khong mang ¥ nghia thong ké, ngu y rang khong c6 mbi quan
hé nhan qua giita thu nhap Viét Nam va nhap khau.

Bang 4.8: Mdi tuong quan giira cac bién trong mé hinh lam phat

Chi sb gia [Ty gia . | Gia dau | Chénh léch
, ~ | Cung tién .
tiéu dung hoi doai thé gig1 | san luong
Chi s6 gia tiéu dung | 1.00
Ty gia hoi doai 0.98 *** 1.00
Cung tién 0.96 *** 0.93 *** | 1.00
Gia dau thé gisi -0.20 *** -0.19 *** | -0.31 *** | 1.00
Chénh léch san lwong | -0.01 0.03 -0.01 -0.08 1.00

Ghi chu: *** chi mirc y nghia thong ké tai 1%.
Bang 4.8 trinh bay méi twong quan trong mé hinh lam phat. Dir liéu cho thdy méi twong quan
manh giira ty gia h6i doai, cung tién va lam phat, trong khi mi twong quan giita gia dau thé gisi va
lam phat chi & muc thap. Trai lai, khong c6 bang chimg cho thiy su twong quan giita chénh léch
san lugng va lam phat.
4.4. Phan tich, danh gia thue trang két qua nghién ciru

Bang 4.9: Kiém dinh tinh dirng cho cac bién ctia mé hinh xuét khau va nhap khau

) ADF PP
Bién

Gia tri géc Sai phan bac mdt Gia tri géc Sai phan bac mdt
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X -1.71 -16.29%** -2.33 -27.70%**
M -2.05 -14.88%** -2.86 -30.03%**
REER -0.41 10.48%#:* -0.85 -10.05%**
M2 -3.41%** -10.44%** -3.75%** -10.40%**
[IPVN -3.70%%* -16.70%** -3.52%%% -17.15%**
[IPW -1.91 -6.34% % -1.91 12.09%**

Ghi chii: ***, ** va * chi murc y nghia thong ké tai 1%, 5% va 10% theo thir tu

Ca hai kiém dinh ADF (Augmented Dickey-Fuller) va PP (Phillips-Perron) dong thuan chi ra rang
bién X (xuit khau), M (nhap khau), REER (Ty gia héi doai thuc da phuong) va IIPW (Chi sb san
xudt cong nghiép thé gidi) mang gia tri thong ké cao hon gia tri toi han tai mtc ¥ nghia thong ké
1%. Do d6, chung ta c6 thé khang dinh cac bién nay dirng tai sai phan bac mét. Trong khi d6, bién
M2 (cung tién) va IIPVN (Chi sb san xuat cong nghiép VN) duoc xac dinh ding tai bic khong
theo ca hai kiém dinh ADF va PP. Tém lai, bang chung tir ca hai kiém dinh trén cho thay céc bién

déu dung tai bac khong hodc bac mot, tr do6 ching ta co thé két luan cac bién 6n dinh theo thoi

gian.

Dir liéu chudi thoi gian c6 thé bi thay dbi trong ciu trac theo thoi gian do sy thay ddi trong chu ky
kinh té, chu ky kinh doanh hay tai chinh. Do do, kiém dinh tinh dung véi su thay ddi cua ciu trac

duoc thyc hién nham dam béo tinh vitg cho mé hinh héi quy.

Bang 4.11: Kiém dinh tinh dimg ADF véi su thay d6i cua ciu trac cho

mo hinh xuat khau va nhap khau.

Innovational outlier

Additive outlier

Bien Gia trj gbc | Sai phan bac mot Gia tri géc | Sai phan bac mot

X -2.31 -22.86%%* -2.23 -23.39%**
M -2.96 -23.86%** -2.83 2241 2%%*
REER -3.52 11.47%%% -3.59 -11.56%**
M2 4772 -12.34 %% -2.61 ~12.44%%*
IIPVN ~4.779%%* -19.72%%* -4.56%* -19.75%**
IIPW S5 7w -15.33%%* -2.90 -12.32%%*

Ghi chu: *** ** ya * chi mic y nghia théng ké tai 1%, 5% va 10% theo tha tu

Ca Innovational outlier va Additive outlier déu chi ra cac bién xuat khau, nhap khiu va REER c6

tinh dung tai bac 1 trong khi IIPVN c6 tinh dung tai bac 0. Cac bién con lai (M2, va IIPW) c6 tinh
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dung tai bac 0 ddi véi kiém dinh Innovational outlier va bac 1 d6i véi kiém dinh Additive outlier.
Nhu vay, tat ca kiém dinh théy cac bién c6 tinh dung tai bac khong hoac bac mat.

Boi vi khong bién nao dong lién két tai I(2), xac dinh do tré toi wu 1 budc tiép theo nham xac dinh
két qua udc luong t6t nhat khi thuc hién hdi quy theo phuong phap ARDL.

Bang 4.13: D6 tré t6i vu ctia md hinh Xuat khau va Nhap khau

M hinh Potrétdivu | LR FPE | AIC SC HQ
Xuét khau 2 3 2 2 1 2
Nhap khau 2 3 2 2 1 1

Bang 4.13 thé hién d6 tré toi uu ctia mo hinh xuat khau va nhap khau. O mé hinh xuat khau, do tré
thtr 2 duoc chon bdi vi ¢6 ba tiéu chuén cho ré“mg do tré thir 2 14 toi wu bao gém FPE, AIC va HQ.
Tai mo hinh nhap khéu, AIC va FPE chon do tré thir 2 trong khi SC va HQ chon do tré thir nhat. Vi
vay, nhu da noi ¢ trén do tré thtr 2 duoc chon 1a d6 tré tdi wu theo tiéu chuéan cua AIC.

4.4.1. Anh huéng cia ty gia hoi doai thue da phwong dén xuit khiu

4.4.1.1. Theo phwong phdp ti héi quy phdn phdi tré (ARDL)

Bang 4.14: Mbi quan hé giita TGHD thuc da phuong véi xuat khau trong ngén han va dai han.

Phan 1: Uéc lwgng trong ngﬁn han: ARDL(1,0,2,1, 2, 0)

Do tré 0 1 2
Hang s6 -10.96%***
AX 0.52%*%*
AREER -0.10
A 1.65%*%* 23] ¥* 1.09%*%*
AM 0.69%** -0.27%**
AD1 0.03 -0.17%* 0.07
AD2 -0.00

Phan 2: Uéc lugng trong dai han

c -23.02
REER 0.22
IPW 0.90%*

M 0.88%*

D1 -0.14%*
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D2 -0.00

Ghi cha: *** va ** chi mutrc ¥ nghia thong keé tai 1% va 5% theo thtr ty

Két qua nghién ctru thyc nghiém tir bang 4.14 chi ra trong ngin han, chi c6 GDP thé gidi, nhap
khau va D1 (neo ty gia v6i bién d6 cb dinh) co y nghia thong ké. Cu thé, IIPW c6 gia tri duong tai
d6 tré 0 va 2. Tai d0 tré thir 2, IIPW c¢6 gi tri 1.09 diéu nay c6 nghia khi GDP cua thé gidi ting 1%
s& 1am cho xuat khau Viét Nam ting 1.09% véi diéu kién cac yéu t6 khac khong d6i (c.p). Bén
canh d6, D1 ¢6 y nghia thong ké v&i muc y nghia 5% tai do tré tha nhat. Nhu vay, viéc chuyén doi
sang co ché ty gia trung tim gop phan gia ting xuat khau thém 0.17% so v&i co ché neo ty gia véi
bién d6 diéu chinh. Thém nira, TGHP thyuc da phuong khong anh huéng dén xuét khau cua Viét
Nam. Phat hién nay tuong thich véi cac nghién ciru trude dd6 nhu Khachatryan va Grigoryan
(2019) cho Armenia ciing nhu Nguyén Van Chién va DS Thi Tuyét (2020) cho Viét Nam.

Trong dai han, khi GDP cua thé gidi ting 1% giup xuat khau cua Viét Nam ting 0.9%, (c.p). Két
qua nay giéng voi két luan cia Thorbecke va Kato (2012) cho Nhat Ban, Kose va Aslan (2020)
cho Tho Nhi Ky. Nhén dinh trén khong chi tring khép voi cac nghién ctru trude d6, ma con nhat
quan véi 1y thuyét kinh té. Thém vao d6, mbi quan hé dong bién giita GDP thé gidi va xuat khau

cling dugc chimg minh thong qua mdi twong quan thuan cao (0.98) giita hai bién nay.
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Thém nita, hé sé cta nhap khau 1a 0.88 ham y viéc nhap khau ting thém 1% lam xuét khau Viét
Nam ting 0.88%. Két qua nghién ctru ndy twong dong v6i Omer va cdng su., (2023) cho Pakistan.
Pong thoi, sy anh huong ctia nhap khau l1én xuat khau ciing duoc minh chimg thong qua mdi twong
quan thuan cao gitra hai bién (0.99). Bén canh d6, mé hinh nghién ciru ciing phan anh tinh hinh
thuc té cua Viét Nam, noi c6 mot su tuong déng cao trong hinh dang bién dong gitra xuat khau va
nhap khau. Do phan 16n hang hoa xuat khau tir Viét Nam 14 nhitng san pham lap rap cudi cung
(Hoang Lan Huong, 2016, Nguyén Vin Chién va DS Thi Tuyét, 2020) vi vay Viét Nam phai nhap
khau hang héa nhu 14 san pham trung gian dé san xuat cac san pham xuat khau.
Bién D1 c6 gia tri -0.14 ham ¥ viéc chuyén doi sang co ché ty gia trung tim gitip xuit khau ting
thém 0.14% so voi co ché neo ty gia vai bién do diéu chinh.
Ty gia hdi doai khong cé anh huéng dén xuat khau giéng nghién ciru ciia Sweidan (2013) cho
Jordan, Hoang Lan Huong (2016) cho Viét Nam. Viéc ty gia hdi doai khong cé tac dong dén xuat
khau pht hop vé6i nghién ctiru cia Mbam va cdng sir., (2020) cho nghién ctru hang xuat khau phi
dau thé & Nigeria, Dogo va Aras (2021) cho Nigeria. Diéu nay duoc cac tac gia giai thich bsi cin
bénh Ha Lan ddi v6i cac qudc gia nhicu tai nguyén thién nhién. Thém nita, Hoang Lan Huong
(2016) cho rang nguyén nhan xuét phat tir viéc xuit khau Viét Nam phu thudc vao nhap khau. Do
d6, viéc thiéu hut nganh céng nghiép phu trg khong giup ich cho viéc xuat khau khi
ndi té mat gia.
4.4.1.2. Theo phwong phdp mé hinh cau tric tw hoi quy (SVAR)

Thoi gian DIIPW) D(REER) D(M) D(X)

1 15.55 0.76 36.63 47.06
3 11.52 0.74 47.67 40.07
6 11.33 0.78 48.48 39.41
9 11.33 0.78 48.49 39.40
12 11.33 0.78 48.49 39.40

Bang 4.16 cung cap mot phan tich chi tiét vé& phan rd phuong sai lién quan dén bién xuat khau. Dya
trén két qua, trong chu ky dau tién, xuat khau ty than cia no 1a yéu té giai thich chil yéu cho bién
dong cta minh, chiém ty trong dang ké nhat (47.06%), theo sau 1a nhap khau, thu nhap thé gidi va
ty gia hdi doai thyc da phuong. Tuy nhién, tir thang thi hai tro di, nhap khau tré thanh yéu to quan
trong nhat anh hudng dén su bién dong cta xuat khau (chiém khoang 47- 48%), theo sau la ban
than xuat khau (khoang 39%), tiép dén 1a thu nhap thé gidi (chiém khoang 11.33%) va ty gia hoi
doai thuc da phuong chi chiém mét ty trong rat nho (0.78%). Nhimg két qua phat hién tir mo hinh
SVAR 14 nhit quan vé6i két luan tir mo hinh ARDL.
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Accumulated Response to Structural VAR Innovations + 2 S.E.

Accumulated Response of DIEX) ta IPW Accumulated Response of D(EX) to REER

05 05
04 04
03 03
02 \m_/ﬁ——i 02

o1 o1

.00 .00 =

-01 -01
12 3 4 5 & 7 & 5 10 11 12 i 2 3 4 5 & 7 8 5 10 11 12

Accumnulated Response of DIEX) to M Accumulated Response of D{EX) to Ex

05 05

04 04
.03 .03
.02 .02
01 01

00 00

-01 -01
12 3 4 5 & 7 & 5 10 11 12 i 2 3 4 5 & 7 8 5 10 11 12

Hinh 4.6: Ham phan tmg xung tich lity ctia xuat khau d6i véi cac c sc.
Hinh 4.6 trinh bay phan tng tich lily cta xuat khau (d(X)) khi chiu anh huéng tir ca sdc (1 diém
%) ctia cac bién lién quan. Xuat khau phan tmg dong bién ddi voi moi bién lién quan. Dic biét,
xuat khau phan ing manh mé& nhét bai chinh ban than né, trong khi phan tng nhé nhat xuat phat tir
ty gia hdi doai thuc da phuong. Khi ty gia hdi dodi thuc da phuong trai qua su gia ting 1 diém %,
xuat khau chimg kién mot suy giam trong khoang ba thang dau tién; tuy nhién, vao thang thi tu,
xuat khau bat dau cai thién va 6n dinh tir thang tht sau. Trong thang dau tién, phan Gng cla xuit
khéau d6i voi su thay ddi 1 diém % cua nhap khau manh hon so véi su thay ddi cua thu nhap thé
gi61. Tuy nhién tu thang thir hai, mbi quan h¢ nay bi dao nguoc.
4.4.1.3. Nguyén nhan gdy ra s thay doi xu huéng trong xudt khdu.
Pé tim ra nguyén nhan gy ra su thay doi trong xu hudng xuat khau tai cac thoi diém cuy thé 1a
thang 02/2014 va thang 09/2017, m hinh hdi quy ngudng dugc st dung.
Bang 4.18: Két qua gia tri ngudng va thoi gian xdy ra ngudng dbi véi cac bién ddi voi mé hinh

xuat khau.

Bién Ngudng | Gia tri ngudng | Thoi gian xay ra ngudng
TGHD thyc da phuong | 1 4.6854 05/2012
, 1 27.9104 07/2010
GDP the gidi
2 28.1225 07/2017
, 1 8.8580 12/2009
Nhéap khau
2 9.2293 01/2014

Bang 4.18 chi ra TGHD thyc da phuong c6 gia tri 4.6854, day la gia tri xay ra vao thang 05/2012,
do d6 ty gia hdi doai thyc da phuong khong 1am 1 nhiing thay doi trong co cau xuat khau. GDP
thé giGi thé hién 2 ngudng, trong d6 ngudng thir hai ¢ gia tri 28.1225 xay ra vao thang 07/2017.
Do d6, c6 thé thdy GDP thé gidi giai thich cho sy thay d6i trong co cAu xuit khau vao thang
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09/2017. Cubi cung, nhap khau ciing phan anh 2 ngudng, trong d6 ngudng thir hai c6 gia tri 9.2293
xay ra vao thang 01/2014, trude su thay ddi cua xu huéng xuat khau mot thang. Cac quan sat ndy
néu bac vai tro ciia thu nhap thé giéi va nhap khau cta Viét Nam trong viéc giai thich sy thay doi
ctia xu hudng xuat khau. Nhitng két luan trén duoc tng hd boi phuong phap ARDL va SVAR, cho
thdy tAm quan trong ctia thu nhap thé gi6i va nhap khau dbi voi xuit khau.

4.4.2. Anh huéng cia ty gia hoi doai thuwe da phwong dén nhap khau

4.4.2.1. Theo phwong phdp tir hoi quy phéin phéi tré (ARDL)

Bang 4.19: Mdi quan hé giita REER phwong véi nhap khau trong ngan han va dai han

Phan 1: Uéc lrong trong ngan han: ARDL(2, 0, 1,1, 2, 1)

Lag 0 1 5
c -0.31

AM 0.31%%* 0.20%*
AREER -0.45%*

AIIPVN 0.28%3%% 0.06%

AM?2 -0.34 0.79%*

ADI 0,277 -0.48%# 0.5 %%
AD2 0.12%*

Phén 2: Uéc lwgng trong dai han

c 20.65
REER 20.92%
TIPVN 0.03
M2 0.89%%%
DI 0.09
Ghi cht: *** va ** chi | P2 0.06 mire

¥ nghia thong ké tai 1% va 5% theo thir tu
Bang 4.19 cho thay trong ngan han, viéc ty gia hdi dodi thuc da phuong ting 1% s& 1am cho nhap
khau giam 0.45% (c.p). GDP Viét Nam c6 ¥ nghia thong ké tai do tré 0 va 1. Tai do tré bang 0,
GDP Viét Nam ting 1% thi nhap khau tang 0.28% (c.p). Cung tién ting thém 1% lam nhap khau
tang 0.79% tai do tré thi hai (c.p). Bién D1 va D2 c6 y nghia thong ké ching minh cia sy thay doi
co ché ty gia tic dong dén nhap khau. Cu thé, viéc chuyén sang co ché ty gia trung tim gitip nhap

khau giam 0.27% tai d6 tré 0 va 0.25% tai do tré thtr ba so v6i co ché neo ty gia véi bién d6 dugc



26

diéu chinh. Tuong ty, viéc chuyén sang co ché ty gia trung tAm gitp nhap khau giam 0.12% so véi
co ché neo ty gid véi bién do cb dinh. Nhu vay co thé thdy viéc chuyén sang co ché ty gia trung
tAm gitp giam nhap khau trong ngan han.

Trong dai han, chi c6 ty gia hdi dodi thuc da phuwong va cung tién c6 ¥ nghia thong ké tai mic y
nghia 1an luot tai 5% va 1%. Khi TGHD thyc da phuong ting 1% lam cho nhap khau giam 0.92%
va cung tién ting 1% lam cho nhap khau ting thém 0.89% (c.p). Két qua cung tién ting 1am ting
nhap khiu giéng v6i nghién ciru ciia Lé Hoang Phong va Pang Thi Bach Van (2017) cho Viét
Nam. Ngoai ra, viéc nay con phu hop véi phuong phap tién té trong nghién ctru vé xuat nhap khau
va mbi twong quan manh mé giira hai bién (0.98).

Thém vao d6, mdi quan hé nghich bién giira ty gia hdi doai thuc da phuong va nhap khau ciing
duoc thé hién trong nghién ctru ndy, pht hop véi 1y thuyét do co gidn va khop voi cac nghién ctru
trude d6 nhu Bostan va cdng sir., (2018) ciing nhu Omer va cdng sw., (2023). Diéu nay ciing twong
thich v6i mdi twong quan giira hai bién duoc phan tich trong nghién ciru. Thém nira, viéc giam gia
ndi té& giup giam nhap khau va khong tac dong dén xuit khau phu hop véi nghién ciu cua
Thorbecke va Sengonul (2022) cho Thd Nhi Ky.

GDP Viét Nam khong c6 ¥ nghia théng ké ham ¥ viéc gia ting GDP khong anh huong dén nhap
khau. Két qua nay twong dong véi nghién ciru cua Asteriou va céng su., (2016) cho Indonesia.
Viéc khong c6 y nghia thong ké phii hop véi phan tich twong quan giita hai bién. Mot 1y do c6 thé
duogc giai thich boi da phan hang hoa nhap khau Viét Nam phuc vu cho san xudt xuat khau (H6 Hai
Yén va Nguyén Tuan Linh, 2016; Hoang Lan Huong, 2016). Doanh nghiép thuong ky két cac hop
ddng xuat khau trudc va sau d6 moi tim kiém ngudn cung tng hang héa nhip khau 1a cac san
pham trung gian dé san xuat xuat khau. Do d6, su bién d6i cia GDP khong anh hudng dén quyét
dinh nhép khau cua cac doanh nghiép.

Su thay d6i cua co ché ty gia khong anh hudng dén gia tri nhap khau trong dai han. Piéu nay co
thé dugc giai thich bai ty gia hdi doai danh nghia bi chi phdi bai cac quyét dinh ciia Ngan hang
Nha nuéc. Doi luc, ty gia hbi doai ¢d dinh trong mot thoi gian dai, hodc ¢ thé cho rang neo vao
USD (Pham, 2019; Pham Thé Anh va cong su., 2022).

Tom lai, trong dai han thu nhap thé gidi va nhap khau anh hudng dén xuit khau trong khi ty gia
héi doai thuc da phuong va cung tién anh hudng dén nhap khau cia Vit Nam. Viée ty gia hbi dodi
thuc da phuong giam gia 1% khong 1am thay d6i xuat khau nhung 1am nhap khau giam. Diéu nay
ngu y can can thuong mai duoc cai thién hay diéu kién Marshall — Lerner ton tai & Viét Nam.
4.4.2.2. Theo phwong phdp mé hinh cdu tric ty héi quy (SVAR)

Bang 4.21: Phan rd phuong sai ciia mé hinh nhép khau
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Thang D(IIPVN) D(M2) D(REER) D(M)

1 19.61 0.00 1.26 79.13
3 26.70 0.90 1.08 71.32
6 26.84 1.01 1.09 71.06
9 26.84 1.01 1.09 71.06
12 26.84 1.01 1.09 71.06

Bang 4.21 cung cip mot phan tich chi tiét vé& phan rd phuong sai lién quan dén bién nhap khau. Két
qua cho thay rang nhap khau 13 yéu td quan trong nhat, chiém hon 71% trong viéc giai thich sy
bién dong cua chinh no. Tiép theo 1a thu nhap trong nudc cia Viét Nam, chiém hon 26%. Trong
khi d6, cung tién va ty gia hoi doai thyc da phuwong chi déng gop chua téi 1.01% trong viéc giai
thich sy bién dong cta nhap khau. Két qua nay hoan toan trai nguoc véi két qua ciia mé hinh

ARDL, diéu nay ngu y rang co6 thé c6 cac yéu td khac tic dong dén nhap khau tai Viét Nam.

Accumulated Response to Structural VAR Innovations 2 S.E.

Accumulated Response of D(M) to IIPVN Accumulated Response of DIM) to M2
06 06
04 .04
02 \ﬁ—’— 02
00 .00
12 3 4 5 & F & 8§ 1 1 10 12 3 4 5 6 7 & 8§ 10 11 1
Accumulated Response of D(M) to REER Accumulated Response of DIM) to M
06 06
04 .04 \/¥
02 Nir)
00 .00
1 2 3 4 5 & 7 & 9 1 1 1 12 3 4 5 6 7 8 9 10 11 1

Hinh 4.7: Ham phan tmg xung tich lily ctia nhap khau dbi voi cac cu séc.
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Hinh 4.7 trinh bay phan tng tich lily ciia nhap khau (d(M)) khi chiu dnh huong tir ca sdc (1 diém
%) cta cac bién lién quan. Nhap khau phan tng dong bién dbi véi moi bién lién quan, trir REER.
Cu thé, nhap khau phan ing manh mé& nhét dén chinh ban than no, tiép theo 1a chi s6 san xuét cong
nghiép trong nuéc (IIPVN). Khi ty gia hdi dodi thuc da phuong ting 1 diém %, nhap khau giam
trong thang thtr hai va thir ba, sau d6 on dinh tir thang thir tu. Bén canh d6, ty gia hdi doai thuc da
phuong ting 1 diém % lam xuat khau ting va nhap khau giam, tir d6 cai thién can can thuong mai.
Diéu nay phu hop véi Iy thuyét va ngu ¥ ton tai diéu kién Marshall-Lerner tai Viét Nam.

4.4.2.3 Nguyén nhan gdy ra sw thay déi xu hiedng trong nhdp khau.

Mo hinh hdi quy ngudng duge st dung dé tim ra nguyén nhan giy ra su thay doi trong xu huéng
nhap khau vao thang 02/2012 va thang 08/2016.

Bang 4.23: Két qua gia tri ngudng va thoi gian xay ra ngudng dbi voi cac bién.

Biém Ngudng | Gia tri ngudng Thoi gian xdy ra ngudng

1 4.6678 02/2012
TGHDT da phuong

2 4.8507 10/2019
Thu nhap Viét Nam 1 22.1828 11/2016

. 1 14.8031 01/2012

Cung tién

2 16.1909 03/2020

Bang 4.23 trinh bay két qua ngudng va thoi gian xay ra ngudng ddi véi cac bién trong mo hinh
nhap khau. Két qua chi ra thu nhap Viét Nam ton tai mot ngudng vao thang 11/2016 nén khong thé
giai thich cho su thay d6i xu hudng cta xuat khau. Tuy nhién, TGHPT da phuong va cung tién ton
tai gia tri ngudng theo thu ty vao thang 02/2012 va thang 01/2012, do d6 giai thich dugc sy thay
d6i xu huéng lan thir nhat, cy thé vao thang 02/2012. Tuy nhién, mot cha y quan trong 14 khong c6
bién phu thudc nao giai thich dugc cho su thay ddi xu hudng lan tht hai. Céac két luan trén duoc
cing ¢6 boi mo hinh ARDL khi chi ra tim quan trong cua ty gid hdi doai thuc da phwong va cung
tién trong viéc anh hudng dén nhap khau trong khi thu nhap Viét Nam khong ¢ ¥ nghia théng ké.
4.4.3. Anh huéng cia ty gia hoi doai dén lam phat

Bang 4.24: Kiém dinh tinh dimg cho mé hinh lam phét

. ADF PP
Bién _ -
Gia tri goc | Sai phan bac mdt | Gid tri goc | Sai phan bac mét
CPI -2.9%* -0.22%** -3.72%** -6.25%**
ER -2.98%* -13.16%** -3.20%* -13.16%**
M2 -3.41%* -10.44%*%* -3.75%** -10.40%**
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Oil -2.23 -9. 224 -2.26 -8.83%
oG -6.51%** -4 71w -6.53%%* -27.33 %%

Ghi cha: *** ** va * chi muc y nghia théng ke tai 1%, 5% va 10% theo thur tu

Bang 4.24 Kiém dinh ADF va PP cho thiy tit ca cac bién déu co tinh ding tai gia tri gbc hay sai
phan bac 0 (trir bién Oil) tai mirc ¥ nghia 1% hodc 5% va bién Oil ¢6 tinh dung tai bac 1. Nhu vay
tat ca cac bién déu co tinh durng tai bac 0 hoac bac 1.

Bang 4.25: Kiém dinh tinh dimg ADF véi sy thay ddi ctia cdu triic cho mo hinh lam phat.

» Innovational outlier Additive outlier
Bien Gia tri gbc Sai phan bac mot Gia tri gbc Sai phan bac mot
CPI -6.91%** -7.92%%* -5.57%** -8.19%**
ER -4.54** -20.94%** -4.46%* -20.96%**
M2 -4.72%* -12.34%** -2.61 -12.44%**
Oil -3.56 -10.49%** -4.19 -9.92%**
oG -7.36%%* -15.65%** -7.40%%* -15.81%***

Ghi chua: *** ** va * chi muc y nghia théng ke tai 1%, 5% va 10% theo thur tu
Béng 4.25 cho thdy mé hinh Innovational outlier va Additive outlier cho cic két qua giéng nhau.
Tat ca cac bién déu co tinh dimg tai gi tri gdc trong khi bién Oil ¢6 tinh dirng tai bac 1.

Boi vi khong bién nao co tinh dimng tai sai phan bac hai, xac dinh d6 tré tdi wu 1a bude tiép theo
trude khi thyc hién ARDL.

Bang 4.26: Do tré t6i vu ciia mo hinh lam phat

M5 hinh Potrétdbivu | LR FPE | AIC SC HQ
Lam phat 2 6 2 2 1 1

Bang 4.26 thé hién do tré toi wu cia mo hinh. Trong khi tiéu chuin SC va HQ chon d tré thir nhat,
tiéu chuan LR chon dd tré thir 6 thi tiéu chuan AIC va FPE chon d6 tré thir 2. Vi vay, nhu da noi ¢
trén, do tré thir 2 dugc chon 1a d6 tré tdi uu theo tiéu chuan ciia AIC (gidng cac bai nghién ciru cla
Olowofeso va cdng sir., 2017; Khachatryan va Grigoryan, 2020) dé thyc hién mé hinh ARDL.
4.4.3.1. Theo phwong phdp tw héi quy phdn phéi tré (ARDL)

Udc luong cac yéu td anh huong dén lam phat theo ARDL duoc trinh bay & bang 4.27.

Béng 4.27: Udc luong trong ngan han va dai han ciia chi s6 gia tiéu ding.

Phan 1: Uéc lwong trong ngin han ARDL(2,1,1,2,1,0,1)
Do tré 0 1 2

C -0.896%**
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ACPI 1.277% % -0.361%%
AER 0.061* 0.057

AM 2 -0.063% 0.07%%

AOil 0.016%** -0.001 20.011 %%
AOG 20,014 0.018%%*

ADI -0.001

AD2 -0.001 0.004

Phin 2: Uéc luwgng trong dai han

C -10.623%**
ER 1.399%#:**
M2 0.095%#:*
Oil 0.04 3%
oG 0.050
Dl -0.007
D2 0.026

Ghi chii: ***, ** va * chi murc y nghia thong ké tai 1%, 5% va 10% theo thir tu

Bang 4.27 cho thay trong ngan han, tit ca cc bién déu c6 y nghia théng ké ngoai trir bién D1 va
D2. Piéu ndy ham ¥ viéc thay doi co ché ty gia khong tac dong dén chi sé gia tiéu dung trong ngin
han. Viéc giam gia ndi t&¢ 1% lam CPI ting 0.061% tai do tré 0. Tuy nhién, CPI khong bi anh
huong boi TGHP sau d6. Cung tién ting thém 1% lam CPI ting 0.07% tai do tré tha nhat. Gia dau
thé gi6i tang chi lam ting CPI tai do tré 0. Tuy nhién, tai d6 tré 1 va 2 CPI bt du giam giam. Diéu
nay c6 thé dugc giai thich vi Chinh pha kiém soat gia cac mat hang quan trong nhu xang dau trong
nuée. Do d6, gia dau thé gidi it anh huong dén CPI tai Viét Nam.

Trong dai han, ty gia hdi doai, cung tién va gia dau déu cé gia tri duwong va c6 y nghia thong ké tai
mirc 1%. Do d6, khi noi té mét gid 1% s& lam chi s6 CPI ting thém 1.399% (c.p). Mirc do trung
chuyén ty gia 16n hon 1 phu hop véi cac nghién ciru ciia Campa va Goldberg (2002), Campa va
Goldberg, (2005), Dash va Narasimhan (2011), Yanamandra (2015) va Pham Thé Anh va cdng suw.,
(2022) boi vi hiéu ung tré (hysteresis induced effect) dugc giai thich béi Yanamandra (2015). Hiéu
mg nay am chi su thay di ty gid hdi doai dan dén sy diéu chinh cau tric thi truong. Két qua cia
su thay dbi nay lam gia ting gia nhap khau trong dai han. Bén canh d6, khi ky vong vé lam phat
gia ting & qubc gia nhap khau, cac nha xuét khau cé thé chuyén tir chién luge dinh gia theo dong

tién cua nude nhap khau (LCP) sang chién lugc dinh gia theo dong tién cua nudc xuit khau (PCP)
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dan dén sy gia ting hon nita vé murc gia. Thém nira, 1a mot qudc gia str dung ché do ty gia hodi doai
¢ dinh, hay neo dong tién vao USD lam trung chuyén ty gia & Viét Nam s& cao hon trong dai han
(Razafimahefa, 2012, Beirne va Bijsterbosch, 2011). Két qua nay gan giéng véi két qua nghién ctru
ciia Nguyén Kim Nam vd cdng sw., (2014) dbi véi Viét Nam, Pham Thé Anh vd céng su., (2022).
Nhu viy, c6 thé thdy anh hudng cia giam gia VND dén lam phat rat cao. Thém nita, tac dong
manh cta ty gia hdi doai dén chi s6 gia tiéu dung khong chi phi hop véi cac Iy thuyét ma con phu
hop v6i mdi quan hé twong quan rit manh gitta hai bién (0.98).

Bién cung tién (M2) c6 gia tri 0.095 va c6 y nghia thong ké tai mirc 1%, viéc nay phu hop véi moi
tuong quan duong giita hai bién. Piéu nay 4m chi néu chinh phu ting cung tién thém 1% s& lam
chi s6 gia tiéu dung ting 0.095% (c.p). Piéu nay phu hop véi 1y thuyét vé kinh té hoc hién nay, lam
phat ting khi chinh pha in qué nhiéu tién ciing nhu cac nghién ctru thyuc tién nhu: Mendonga va
Tiberto (2017) cho cac nudc dang phat trién, Pham (2019) cho Viét Nam.

Néu gia dau thé gidi tang 1% s& 1am CPI ctia Viét Nam ting 0.043% (c.p). Viéc gia dau it tac dong
dén lam phat boi duoc chi ra trong nghién ciru ciia Tran Ngoc Tho va Nguyén Thi Ngoc Trang
(2016). Vi chinh phu kiém soat gia cac san pham thiét yéu nhu xang, dau, dién, nude ... nén sy
bién dong cua gia dau thé giéi khong tac dong 16n dén chi sd gia tiéu dung tai Viét Nam. Viéc gia
dau it tic dong dén lam phét trong nudc con phii hop véi cac nghién ciru cila ctia Zivkov va céng
su., (2019), Choi va cong su., (2018).

Viéc 16 hong san luong khong c6 ¥ nghia théng ké hay khong co tac dong dén chi sé gia tiéu ding
con phu hop véi phan tich twong quan trudc d6. Két qua nay ciling twong tu v4i cac nghién ciru cla
Tran Ngoc Tho va Nguyén Thi Ngoc Trang (2016) cho Viét Nam hay Ozkan va Erden (2015) cho
cac nude phat trién. Pidu nay duogc giai thich boi vi trong giai doan nghién ciru, lam phat & Viét
Nam tuong dbi 6n dinh va thip (trr giai doan 2011) do d6, 16 hong san luong khong tac dong dén
lam phat.

Gidng nhu trong ngin han, viéc thay doi vé co ché ty gia khong gitp giam lam phat tai Viét Nam.
Diéu nay duoc giai thich boi vi ty gia hdi dodi danh nghia bi chi phdi boi cac quyét dinh cua Ngan
hang nha nudc. Doi luc, ty gia hdi doéi cb dinh trong mot thoi gian dai, hodc co thé cho ré“mg neo
vao USD (Pham Thé Anh va céng sw., 2022).

Tom lai, két qua thuc nghiém chi ra ty gia hoi dodi 13 nhan t6 quan trong nhat anh hudng dén chi
sd gia tiéu dung cua Viét Nam, tiép dén 13 cung tién va gia dau. Trong khi d6, chénh 1éch san luong
va sy thay d6i co ché ty gia khong anh huong dén lam phat ciia Viét Nam.

4.4.3.2. Theo phwong phdp mé hinh cdu tric ty héi quy (SVAR)

Béang 4.29: Phan ra phuong sai cua mo hinh lam phat
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Thang | D(OIL) [OG  [D(M2) | D(ER) | D(CPI
)

1 11.18 [1035 [1.94 [1.18 [75.35

3 2697 (699 [1.12 [6.68 [58.24

6 2901 [8.70 [122 [7.03 [54.04

9 29.04 [9.00 [126 [7.04 [53.66

12 29.04 [9.03 [126 [7.04 [53.63

Bang 4.29 cung cap mot phan tich chi tiét vé phan ra phuong sai lién quan dén bién lam phat. Két
qua cho thay rang lam phat 13 yéu té quan trong nhat, chiém tir 53% dén 75% trong viéc giai thich
su bién dong ctia chinh no. Tiép theo 14 gia dau va chénh léch san luong. Piéu dang ngac nhién la
ty gia hbi doai va cung tién c6 anh huong rat thap dén su thay d6i cia lam phat. Két qua nay hoan
toan trai nguoc véi két qua ciia mo hinh ARDL, diéu nay ngu ¥ rang co thé c6 cac yéu td khac tac
dong dén lam phat tai Viét Nam, do do can c6 mdt md hinh téng quat hon khi xem xét cac nhan to

tac dong dén lam phat.

Accumulated Response to Structural VAR I nnovations +2 S.E.

Accumulated Response of D{CPI) to Oil Accumulated Response of DICPI) to OG
.008 .008
o000 000 _//_/—
-0oa -.004
1 2 3 4 5 & 7 8 2 10 11 12 1 2 3 4 5 & 7 8 a 0 11 12
Accumulated Response of D{CPI) to M2 Accumulated Response of D(CPI) to ER
008 008
004 004
T S 000 ///fF—
004 004

1 r 3 4 5 6 7 E 9 10 11 12 1 r 3 4 5 6 7 g 9 10 11 12

Accumulated Response of D{CPI) to CPI

Hinh 4.8: Ham phén tmg xung (IRF) tich lily cta lam phat d6i véi cac cu sdc.
Hinh 4.8 m6 ta phan tng cta CPI trude cac ca soc (1 diém %) cua cac bién lién quan. Hinh 4.8 chi
ra cac c shock tac dong rat nhoé dén sy thay d6i cua CPI. Phan tmg ciia CPI ddng bién va co y
nghia thong ké ddi voi ty gia hbi doai. Ngoai ra, CPI con phan Gmg dong bién véi gia dau véi xu

hudng ngay cang tang.
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4.4.3.3 Nguyén nhan gdy ra su thay déi xu hiedng trong lam phdt.
Dé tim ra nguyén nhan giy ra su thay doi trong xu hudng chi sb gia tiéu dung vao thang 05/2011
va thang 04/2017 md hinh hoi quy ngudng dugc st dung.

Bang 4.31: Két qua moé hinh ngudng véi cac bién ty gia hdi doai, cung tién va chénh 1éch san

luong.
Bién Ngudng | Gia tri ngudng Thoi gian thay dbi
1 9.938 03/2011
TGHD
2 10.006 12/2016
. 1 14.7505 03/2011
Cung tién
2 15.7792 12/2016
1 0.0185 11/2009
Chénh 1éch san luong
2 -0.0457 08/2014

Bang 4.31 thé hién s6 ngudng va gia tri ngudng ctia TGHD va cung tién giai thich sy thay ddi xu
huéng CPI cua Viét Nam. Tai ngudng tha nhit, TGHD c6 gia tri 9.938 va cung tién c6 gia tri
14.7505, day la gia tri vao thang 03/2011. Nhu vay, su thay d6i cia TGHP va cung tién déu tac
dong dén su thay dbi trong xu hudng cia chi sd gia tiéu dung vao thang 06/2011 v6i d6 tré 3 thang.
Tai ngudng 2, sy thay do6i cung tién c6 gia tri 15.7792 vao thang 12/2015 trudc sy thay doi trong
xu huéng CPI 3 thang (03/2016). Nguoc lai, thoi gian thay d6i gia tri ngudng thtr 2 cia bién
TGHD 1a thang 12/2016 nén khong thé giai thich dugc cho sy thay ddi ciu tric thi 2 caa CPL
Thém nita, cic bién gia dau va chénh Iénh san lugng c6 thoi gian xay ra ngudng khac xa véi thoi
gian x4y ra sy thay doi trong ciu trac ciia CPI nén khong c6 ¥ nghia trong viéc giai thich su thay
doi trong cu tric CPL. Két qua nay phu hop v6i két luan cia mo hinh ARDL va dé xuat TGHDP
cing voi cung tién 1 2 nhan td quan trong nhit dong gop vao su thay doi chi sb gia tiéu dung cua
Viét Nam.

4.4.4. Anh huéng cia ty gia dén xuat nhap khau va lam phat tai Viét Nam

Dua trén cac nghién ctru trudce, luan an st dung mo hinh gém 8 bién noi sinh duoc sép Xép thir tu
trong Vector Yt nhu sau:

Yt=(AY*, Aoil, OG, AM2, AER/ AREER, AM, AX, ACPI)

Do d6, cau tric md hinh SVAR cho duoc xdy dung nhu sau:

0 0 0 0 0 00| [ 0 0 0 0 0 0 0fa"

a, 1 0 0 0 0 00| |0 b, O 0 0 0 0 0fu

@ a, 1 0 0 0 00|& | |0 0 & 0 0 0 0 O0}u®
a; 1 0 0 00|g% |0 0 0 B 0 0 0 0|u® @.1)

a; a, 1 0 0 0f&* 0 0 0 0 by 0 0 O0fu™

a, a, a; a, a; 1 0 0f & 0 0 0 0 0 by, 0 O0uf

ag az 0 0 ay az 1 0f & 0 0 0 0 0 0 b O0fu
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Thu nhap thé gidi (Y*) duoc dit ¢ dong dau tién boi vi nd khong bi tac dong béi cac bién khac
trong mo hinh. Tuy nhién, n6 c¢6 kha ning tac dong dén nhiéu bién khac, ngoai trir cung tién, ty gia
héi doai va chi sb gia tiéu dung cua Viét Nam. Khi kinh té thé gi6i ting trudng thic ddy xuit khau
tir cac nudc dang phat trién nhu Viét Nam. Pac biét véi Viét Nam, mot qudc gia ¢6 nén kinh té mo
va phu thudc nhiéu vao thuong mai qudc té, sy bién dong cua thu nhip thé gidi s& co tac dong
manh mé& dén xuat khau ciing nhu nhap khau.

Su bién dong cua gia dau thé gidi (oil) duge dit & dong thir hai bai vi no khong chi bi anh hudng
boi thu nhap thé gidi ma con c6 kha ning tac dong 1én nhiéu bién khac, trir cung tién va ty gia hdi
doai. Cung tién dugc quyét dinh boi Ngan hang Nha nudce Viét Nam, trong khi ty gia hdi doai phu
thudc vao cung va cau trén thi truong va sy can thiép ciia Ngan hang Nha nuée Viét Nam. Gia dau
thé gidi tac dong dén xuat nhap khau cta Viét Nam béi vi dau tho 1a mot mat hang chiém ty trong
dang ké trong ca xuit khau va nhap khau ctia Viét Nam.

Chénh léch san luong (OG), duoc tinh bang phuong phap loc HP dua trén thu nhap ciia Viét Nam,
duoc xép ¢ vi tri thtr ba trong mé hinh. Ly do chinh 13 OG bi anh hudng tir hai bién d3 dé cap ¢
trén va déng thoi n6 cling tac dong 1én nhiéu bién khac, ngoai trur bién xuét khau.

Cung tién (M2) duoc dit & dong tiép theo trong mo hinh. M2 bi anh huong bdi OG va anh hudng
dén cac bién con lai ngoai trir bién xuit khau.

Ty gia hdi dodi (ER)/ hodc ty gia hdi doai thuc da phuong (REER) duoc dit ¢ dong thir nim.
ER/REER tac dong truc tiép dén nhap khau, xuat khau va chi sé gid tiéu dung cta Viét Nam.

Nhap khau (M) dugc dat & dong thtr sau va nhap khau tic dong dén xut khau va chi sb gia tiéu
dung tai Vi¢t Nam.

Xuit khau (X) dugce dit ¢ dong thu bay, xuat khau bi tic dong bai Y*, Oil, ER/REER, M nhung
khong tac dong t6i chi sb gia tiéu dung tai Viét Nam.

Cudi cung 1a chi sb gia tiéu dung (CPI) cua Viét Nam. CPI bj tac dong bdi cac yéu td & trén trir Y*
va X.

Bang 4.33: Phan rd phuong sai ciia m6 hinh nhap khau, xuit khau va lam phat khi str dung bién ty

gia hoi doai va ty gia hdi doai thuc da phuong

Bang 4.33a: Phan ra phuong sai cta cac bién khi sir dung bién ty gia hdi doai

Phén ri phuong sai ctia nhap khau
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Thang | DAIPW) [D(OIL) |OG |DM2)[DER) [DM) [D(X) [D(CPI)

1 7.10 0.53 1.86 |[0.58 0.10 89.84 10.00 0.00
6 3.93 3.97 7.04 |1.24 0.49 80.52 |2.26 0.54
12 3.95 3.97 7.05 | 1.24 0.50 80.42 |2.34 0.54

Phan ra phuong sai cua xuat khau

Thang | DAIPW) [D(OIL) [OG |[DM2)[D(ER) [DM) [D(X) [D(CPI)

1 13.81 1.38 243 [0.62 0.84 3339 |47.53 10.00
6 10.24 5.83 5.34 {0.69 1.01 40.75 |35.71 |0.42
12 10.24 5.84 5.34 10.70 1.01 40.75 [35.70 10.42

Phan ra phuong sai cua chi so gia ti€u dung

Thang | DAIPW) [D(OIL) [OG |[DM2)[D(ER) [DM) [D(X) [D(CPI)

1 0.61 9.21 11.39 | 1.37 1.57 0.93 0.61 74.32
6 2.85 17.68 8.08 10.86 17.10 0.75 1.69 51.00
12 2.84 17.34 8.68 |1.01 17.29 0.73 1.82 50.28

Bang 4.33b: Phan rd phuong sai cila cac bién khi sir dung bién REER

Phén rd phuong sai ctia nhap khau

Thang | DAIPW) [D(OIL) [OG |DM2) [ D(REER) [D(M) [D(X) [D(CPI)

1 7.25 0.48 1.84 |10.47 0.35 89.61 10.00 0.00
6 4.02 3.58 7.30 [1.16 0.39 79.79 {2.80 0.97
12 4.04 3.58 7.31 | 1.15 0.39 79.69 |2.87 0.97

Phan ra phuong sai cua xuat khau

Thang | DAIPW) [D(OIL) [OG |[DM2) [ D(REER) [D(M) [D(X) [D(CPI)

1 13.73 1.38 249 [0.68 0.36 34.02 | 47.35 |10.00
6 10.21 5.72 545 [0.74 0.28 4132 |35.68 |0.60
12 10.21 5.73 546 |0.74 0.28 4132 [35.67 |0.60

Phan ra phuong sai cta chi so gid tiéu dung

Thang | DAIPW) |D(OIL) [OG |[DM2) | D(REER) |D(M) |[D(X) |D(CPI)

1 0.51 9.46 10.37 | 2.88 2.22 0.53 0.73 73.31
6 3.16 16.13 7.80 | 1.51 7.21 0.73 1.84 61.61
12 3.15 15.92 8.19 |[1.57 7.21 0.72 1.92 61.31

Phén rd phuong sai ctia ca hai mé hinh khi st dung bién ty gia hdi doai va ty gia hdi doai thuc da

phuong cho két qua kha tuong déng ham ¥ rang két qua thuc nghiém dang tin ciy. Dbi véi bién
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nhap khau, nd tu giai thich hon 80% su bién dong. Phan con lai (khoang 20%) dugc giai thich boi
cac bién khac nhu chénh 1éch san luong (khoang 7%), thu nhép thé gi6i (khoang 4%), va xuit khau
(khoang 2%) trong khi ty gia hdi doai/ty gia hbi doai thuc da phuong va cung tién dnh huong rat
thap. Viéc chénh léch san luong chiém ty trong cao trong phan con lai phtt hop véi Iy thuyét va cac
nghién ctru thuc nghiém. Khi thu nhdp ting, ngudi dan c¢6 xu hudng tiéu ding hang hoéa nhiéu hon,
dan dén sy gia ting trong viéc nhap khau cac hang hoa. Su ting thu nhap tir nudc ngoai va xuat
khau chiém ty trong cao hon so véi cung tién va ty gia hdi doai c6 thé dugc giai thich nhu sau. Khi
thu nhap thé gidi ting, nhu cau vé cac san pham cta Viét Nam ciing ting, do d6 cac doanh nghiép
Viét Nam s& ky két cac hop dong xuit khau dé dap tmg nhu cau ndy. Diéu nay dic biét dung khi
nhiéu san pham xuat khau cua Viét Nam 13 hang hoa trung gian hodc san pham lap rép cudi clng,
tir d6 khi xuat khau gia ting, cling sé& tao ra nhu cdu nhip khiu ting 1én.

Su thay d6i ctia xuat khau co su bién doi theo thoi gian. Bit dau tir thang thir sau, nhap khau bat
dau chiém ty trong cao nhat trong viéc giai thich sy bién dong cua xuat khau, chiém khoang 40%
ty trong. Thi hai 1 su tac dong cua chinh ban than xut khau (chiém khoang 35%), tiép theo 1a thu
nhap thé gidi (chiém khoang 10%). Cubi cing, ty gia hdi doai va ty gia hdi doai thuc da phuong
khong c6 anh huong dang ké d6i voi xuat khau, chiém khoang 1% ty trong. Nhu véy, cac két qua
khi str dung mé hinh SVAR phti hop véi két qua ciia md hinh ARDL.

Cudi cung, phan tich cho thiy rang chi sé gia tiéu dung chi yéu dugc giai thich boi chinh no, sau
d6 1a gia dau, chénh léch san luong va ty gia hdi doai/ty gia hdi dodi thuc da phuong. Cung tién
dong vai tro khong dang ké trong viéc giai thich su bién ddi cua chi sb gid tiéu dung. Mic du két
qua md hinh SVAR khong gidng hoan toan véi két qua cia mé hinh ARDL, nhung két qua ctia mo
hinh SVAR phu hop véi nghién ciru cia Vo Hong Dtic va cdng sw ., (2023) cho Viét Nam.

Tiép theo, hé sb trung chuyén ty gia (PT) duoc wéc luong dua trén cong thire (4.2) nhu cac bai

nghién ctru ciia V& Hong Duic va cdng sir ., (2023), Pham (2019). Két qua truyén dan ty gia duoc

trinh bay trong bang 4.34.

PT;,H_/' = Zj:l cpil,t+_/ /Z_jzl erl,H_j (42)

Bang 4.34: mirc d6 truyén dan ty gia hoi dodi cua Viét Nam
Thoi gian 1 3 6 9 12 15 18 21 24
PT 0.060 | 0.465 [ 0.601 [ 0.657 | 0.677 [0.684|0.686 |(0.687 |0.687

Bang 4.34 mo ta mirc do truyén dan ty gid hdi doai dén chi sb gia tiéu dung cua Viét Nam sau 24
thang. Két qua nay cho thay rang trong thang dau tién, mirc d6 truyén dan thap, tirc 12 bién d6i 1%

clia ty gia hoi doai khong c6 anh hudng 16n dén chi sb gia tiéu dung (0.06%). Tuy nhién, sau thang
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thir ba, muc do truyén dan bat dau ting nhanh va gitt 6n dinh tir thang tha chin tro di. Bat dau tir
thang thtr chin tré di, viée su thay dbi 1% cua ty gia hbi doi lam lam phat ting 0.657%. Piéu nay
cling ham ¥ murc d6 trung chuyén cua ty gia dén lam phét 1a ban phan. Két qua trung chuyén ty gia
nay gan gidng voi bai nghién ciru cia H6 S§ Hoa va Hafrad (2020) cho Viét Nam.
CHUONG 5: NHAN XET KET QUA NGHIEN CUU VA CAC KHUYEN NGHI CHINH SACH

5.1. Nhin xét két qua nghién ciru
Viét Nam 1a mét trong nhirng nén kinh té mo 16n nhat thé gisi, huéng dén xuat khau va phu thude
rat nhiéu vao xuat khau. Ty gia hdi doai duoc xem xét 1a mot nhéan t6 quan trong dé thiic day xut
khau, han ché nhap khau. Tuy nhién, cac két qua tir nghién ctru chi ra ty gia hbi dodi tac dong chu
yéu dén hoat dong nhap khau, trong khi khong anh huong dén hoat dong xuat khau. Viéc noi té
giam gia cai thién can cin thuong mai théng qua viéc nhap khau hang héa giam xudng. Noi cach
khac, diéu kién Marsall — Lerner ton tai cho Viét Nam. Hon nita, ty gia hdi doai ciing dong mot vai
trd quan trong trong viéc giai thich sy bién dong cia chi s gia tiéu dung tai Viét Nam. Cung tién
cling duoc thdy c6 mdi quan hé dong bién ddi véi ca hoat dong nhap khau va lam phat. Mot sd két
luén chung duogc rit ra la:

Poi véi xudt khdu:
Ca ba phuong phap nghién ctru déu thira nhan tim quan trong cta cta thu nhép thé gidi va nhap
khau dén xuat khau, dong thoi chi ra ty gia hbi doai thuc da phuong khong c6 anh hudng (hoic tac
dong rat it) d6i voi xuét khau.

Poi véi nhdp khau:
Ca m6 hinh ARDL va mé hinh ngudng déu dé cao vai trd cua ty gia hdi doai thyc da phuong va
cung tién. Bén canh d6, mé hinh SVAR cho thay tim quan trong ciia thu nhap khi sir dung bién ty
gia hdi doai hoic ty gia hdi doai thuc da phuong trong nghién cru. Thém nira, ham phan tmg xung
tich lily ctia md hinh SVAR va mé hinh ARDL cho thidy mot sé diém chung sau. Thtr nhét, phan
g cta nhap khau trude ty gia hdi doai thuc da phwong 1a nghich bién, nghia 1a viéc
nodi té bi mat gia lam cho nhép khau giam xudng. Thir hai, cung tién dong bién vé&i nhap khau, do
d6 viéc ting cung tién lam nhap khau tang lén.

Doi véi lam phat:
Mo hinh ARDL & cao vai tro clia cac yéu t6 ty gia hoi dodi, cung tién va gia dau tac dong dén lam
phat trong khi chénh 1&ch san luong khong ¢ y nghia thong ké. Trong khi d6, mé hinh SVAR dé
cao tAm quan trong cia gia dau, ty gia hdi doai, chénh 1éch san lugng va cung tién ¢ vi tri thap
nhat. Trong thang dau tién, chi sb gia tiéu dung chiém ty trong cao nhat trong viéc giai thich cho

chinh no (74.32%) trong khi ty trong cta ty gia hdi doai rat thap (1.57%). Theo thoi gian, ty trong
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clia ty gia hoi doai ting 1én va ty trong ciia chi sd gia tiéu dung giam xudng. Diéu nay ching t6 ky
vong lam phat cua cac thanh phan kinh té lam cho lam phét tré nén cao hon, theo thoi gian, ky
vong lam phat giam xudng va tim quan trong cia ty gia hoi doai ting 1én. Tam 1y bi quan vé lam
phat dugc phan anh trong thuc té cling nhu cac nghién ctru ctia VS Hong Puc va cdng sir., (2023),
Pham (2019) cho Viét Nam. Cubi cung, ca md hinh ARDL va SVAR déu cho thdy mdi quan hé
ddng bién gitra ty gia hdi doai va gia dau di véi lam phat.
5.2. Khuyén nghi chinh sach
Tir két qua nghién ctru va nham tra 10i cho muc tiéu nghién cru va cau hoi nghién ctu, tic gia
khuyén nghi mot sé ham ¥ chinh sach sau day:
5.2.1. Péi véi xudt khau
Trong ngan han:
Thir nhdt, Chinh phii can hd trg tai chinh cho cac doanh nghiép san xuat hang héa phu trg ciing
nhu doanh nghiép xuat khau. Thay vi cha yéu nhap khau hang hoa trung gian dé phuc vu qua trinh
san xudt va xudt khau, Chinh phu cin diy manh viéc khuyén khich dau tu vao cac nganh cong
nghiép phu trg va san XUAt hang héa xuét khau, cung voi st dung nguyén vat liu ndi dia.
Thit hai, Chinh phu can hd tro doanh nghiép mé rong thi trudng, cung cip cac thong tin thi truong
can thiét.
Trong dai han:
Thir nhdt, nang cao gia tri gia ting cho cac mat hang xuat khau. Co cdu xuit khau ciia Viét Nam
hién nay chu yéu 13 cac mat hang co gié tri gia ting thap. Dé dbi pho voi van dé nay, cac nha hoach
dinh chinh sach can ap dung mot cach linh hoat cac chinh sach tai khoa, nham thic déy viéc nang
cao gia tri gia ting trong linh vyc xuat khau.
Thir hai, thuc day hop tac kinh té qudc té. Tang cuong hop tac qudc té nhu tham gia cac hiép dinh
thuong mai ty do (FTA) giup Viét Nam mo rong thi trudng xuat khau, do dé giup cac doanh
nghiép gia ting gia tri xuit khau va tiép can v4i ngudn nguyén lidu gia ré va chat luong tir cac
quéc gia khac.
Thir ba, tai cdu tric nén kinh té, hd tro nganh coéng nghiép phu tro. Thay vao viéc sir dung cong cu
ty gi4 1am loi thé canh tranh cho xuét khau, Viét Nam can c6 chién lugc phat trién kinh té bén vimg
nhu: tai cau tric nén kinh té, thu hat FDI vao cac nganh kinh té c6 tim ning xuat khau, phét trién
cac nganh hd tro xuét khau.
Thir tu, tiép tuc duy tri on dinh ty gia hoi doai. Mac du ty gid khong anh huong dén xuat khau dbi
v6i nén kinh té nhung chinh phu nén giit 6n dinh ty gid. Viéc niy gitp tao niém tin cho cac doanh

nghiép, gitp giam céc rai ro ngoai héi trong giao dich thuong mai quéc té.
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5.2.2. Poi véi nhap khau

Két qua nghién ciru thuc nghiém chi ra trong ngan han viéc giam gia ndi té, ting luong cung tién
va su ting trudng ciia GDP c6 anh huong téi viée ting nhap khau tai Viét Nam. Do do, tac gia dé
xuat mot s6 khuyén nghi chinh sach sau trong ngan han:

Thir nhat, st dung cong cu ty gia va cung tién mot cach than trong. Viét Nam co thé xem xét diéu
chinh gia VND va thuc hién quan 1y chat ché ddi véi luong cung tién dé han ché nhap khau khau.
Thit hai, thuc hién chién lugc bao hd thuong mai. Viét Nam ciing c¢6 thé thuc hién chién lugc bao
h6 mau dich trong ngan han. Tuy nhién, trong dai han, viéc nay s& gy ra hau qua nghiém trong do
bi cac dbi tac thuong mai tra dia.

Thir ba, tang cudng tuyén truyén ngudi Viét Nam ding hang Viét Nam.

Trong dai han, nghién ctru thuc nghiém chi ra nhap khau nghich bién véi ty gia hdi doai va déng
bién v&i cung tién, do d6 khuyén nghi chinh sach dua ra bao gom:

Thir nhdt, st dung chinh sach ty gia mot cach can trong. Chinh phu c6 thé st dung chinh sach ty
gia, cu thé giam gia VND dé giam xuét khau. Tuy nhién, viéc sir dung cong cu ty gia can luu ¥ dén
viéc tra diia cua cac doi tac thuong mai, vi du nhu Viét Nam bi gadn nhan thao ting tién té.

Thir hai, han ché ting cung tién. Ngan hang Nha nudc Viét Nam han ché bom tién ra thi truong.
Viéc giam cung tién sé& gitp giam nhap khau.

Thi ba, wu d3i cho san xuat trong nudc.

Thur tu, nhap khéu tu liéu san xuét tién tién, hién dai.

5.2.3. Poi véi lam phat

Dua vao két qua nghién ctru thuc nghiém, trong ngin han anh hudng cia ty gia hdi doai, gia du va
cung tién dén lam phat thay doi phy phudc vao do tré va co gia tri thap do do, tac gia dé xuat mot
vai ham y chinh sach sau:

Thir nhat, duy tri sy 6n dinh cua ty gia h6i doai nhung Ngan hang Nha nudc Viét Nam khong nén
qua lo ling vé anh hudng cua viéc mat gia noi té dbi voi lam phat trong ngin han.

Thit hai, kiém soat gia ca cac mat hang thiét yéu. Viéc nay gitip han ché sy bién dong cuia lam phat.
Thir ba, minh bach thong tin vé cac chinh sach nham ting cudng niém tin tir nguoi dan. Dé ting
cudng niém tin tir phia ngudi tiéu dung, Chinh pht can thuc hién cac chién dich truyén thong hiéu
qua, nham khang dinh cam két ctia minh trong viéc kiém soat lam phat. Su tin tuéng ctia ngudi dan
s& giam ap luc 18n gia ca khi c6 sy bién dong gia ¢ cac mit hang thiét yéu.

Trong dai han, nghién ctru thuc nghiém chi ra TGHHD tac dong cao dén lam phat. Déng thoi, cung

tién va gia dau dong bién véi lam phat, do d6 khuyén nghi chinh sach dua ra bao gém:
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Thir nhat, duy tri sy 6n dinh cua ty gia héi doai. Dé kiém ché lam phat, Ngan hang Nha nudc Viét
Nam can duy tri sy on dinh cua ty gia hdi doai, trong tu nhu cach mot "phong tuyén séng Cau"
hoat dong.

Thit hai, duy tri chinh sach tién té kha tin va bén vitng. Pong thoi. NHNNVN nén st dung cac
cong cu tién té thich hop dé quan 1y cung tién mot cach hop 1y. Bén canh d6, chinh phu giam chi
tiéu cac du an cong khong gitip ich cho ting trudng kinh té..

Thir ba, thuc hién kiém soat gid ca cac mit hang thiét yéu nhu xdng, dau, dién... giup giam chi phi
san xuat. Vi vy, diéu nay giup 6n dinh muc gia trong nén kinh té.

Thir tu, thiic day hoi nhap kinh t& qudc té dong thoi khuyén khich su canh tranh gitta cac doanh
nghiép. Diéu nay lam gia cac san pham giam. Do d6, & lam mirc gia chung ciia nén kinh té 6n dinh.
5.3. Han ché ciia nghién ciru va hwéng nghién ciru tiép theo

Mic du c¢6 nhitng dong gdp nhit dinh ca vé Iy thuyét 13n thuc tién, song luan an ciing c6 nhitng han
ché nhét dinh.

Thir nhat, vi dit liéu thu nhap qudc gia cta Viét Nam va thé giéi theo thang khong duoc cong bd
nén tac gia stir dung bién chi sd gia san xuat cong nghiép lam mot bién dai dién thay cho GDP Viét
Nam va GDP thé gi6i. Vi vay, dé khic phuc duoc han ché ndy, tac gia dé xuit huéng nghién ctru
tiép theo 1a nghién ciru dit lidu theo quy trong thoi gian dai hon.

Thur hai, vi tac gia khong thu thap duogc dir liéu vi md nén khong phan tich dugc anh hudng cua ty
gia hdi doai dén cac mat hang cu thé. Vi vy, dé khic phuc duoc han ché nay, tac gia dé& xuat
huéng nghién ciru tiép theo 13 nghién ctru theo huéng vi mé nham gitp cic doanh nghiép xuat
nhap khau chu dong tmg phé trude sy thay ddi cua ty gia hdi doai.

Thit ba, vi han ché cua dir liéu nén luan an khong thé phan tich mot sé bién anh hudng dén xuat
nhap khiu va lam phat, vi du nhu anh hudng cta viéc Viét Nam gia nhap t6 chtrc thuong mai thé
gidi (WTO), 46 md nén kinh té ... Dé khac phuc dugc han ché nay, tac gia dé xuat hudng nghién
ctru tiép theo 13 nghién ctru trong thoi gian dai hon, pham vi rong hon va bd sung cac bién méi vao
mo hinh.

Thit tur, di liéu ty gia hdi doai thuc da phwong (REER) dugc thu thap tir Ngan hang thé gidi, do d6
luan an khéng chi ra dugc trong sb thuong mai cia cac qudc gia. Twong ty, ludn an ciing chua
phan tich dugc phuong phap xac dinh trong sé cuta chi s gia tiéu dung ctia Viét Nam. Pé giai
quyét han ché nay, tac gia d& xuat hudng nghién ciru tiép theo bang cach tu xac dinh ty gia hdi doai
thuc da phuong giita Viét Nam va cac ddi tac thuong mai chinh va phan tich anh huong cia ty gia

héi doai dén timg thanh phan trong chi s gia tiéu dung.
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