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hinh sach ty gia la mot

trong nhitng cong cu

quan trong cua Chinh
phu trong viée diéu tiét kinh te
vi mé. Vé Iy thuyét, ty gia dong
vai trd0 quan trong anh huong
dén can can thuong mai ca trong
ngan han va dai han. Trén co s¢
do, tac gia lya chon nghién ctru
“Tac dong cua ty gia dén can
can thuong mai ¢ Viét Nam giai
doan 2005 — 2015 va ky vong
két qua hoi quy ctia mé hinh ¢6
thé giup xac dinh tac dong thuc
té cua ty gia dén cin can thuong
mai va dua ra nhiing kién nghi
vé chinh sach phu hop ddi voi
viée diéu hanh ty gia trong giai
doan hién nay.

1. Ca sd Iy thuyét tac dong cla
ty gia dén can can thuong mai

1.1. Khai nié¢m NER, NEER,
RER, REER

- Ty gia danh nghia song
phuong (Nomined Bilateral
Exchange Rate - NER): la gia
tri cia mot dong tién duoc bicu
thi thong qua mot ddng tién khac
ma chua dé cap dén tuong quan
sitc mua hang hoa va dich vu
gitra ching.

- Ty gia danh nghia da phuong
(NEER): la chi s dugc tinh
toan dé xac dinh mét dong tién
lalén gid hay giam gia so vo1 cac
dong tién con lai.

NEER; = ) ef.w,
j=1

Voi: tai thoi diém ¢ = i

Quéc gia c¢6 n ddi tac quan hé
thuong mai

e, e, €. e 1achisoty gi
danh nghia song phuong

* VietinBank
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ANH HUGNG CUA TV GIA DEN CAN CAN THUONG MAI
L]

GIAI DOAN 2005 - 2015

> Ho6 Hii Yén, Nguyén Tuin Linh *

W, W,, W,... w_latytrong cua
ty gia song phuong, dugc xac
dinh trén co s¢ ty trong thuong
mai (/, 2... n)

- Ty gia thyc song phuong
(Real Bilateral Exchange Rate -
RER): la ty gia danh nghia song
phuong duoc diéu chinh bdi ty
1€ lam phat gitra trong nudc va
nudc ngoai, phan anh tuong quan
strc mua gitta ndi t¢ va ngoai t¢:

o CPIT

el =el.— 100%
RS

Voi:

e, chi s6 ty gia thuc song
phuong tai thoi diém t so voi
thoi diém 0

e¢’: chi s6 ty gia danh nghia
song phuong tai thoi diém t so
voi thoi diém 0

CPI': chi sb gi4 tiéu dung &
trong nudc tai thoi diém t so voi
thoi diém 0

CPI": chi sb gia tiéu dung &
nude ngoai tai thoi diém t so voi
thoi diém 0.

- Ty gia thuc da phuong (Real
Effective Exchange Rate -
REER): la ty gia danh nghia da
phuong dugc diéu chinh boi ty
1& lam phat ¢ trong nudc voi tat
ca cac nudce con lai

REER; = NEER C—-PIE-

&= i cpI'N

Voi: 11a ky tinh toan

CPI?: 1a chi s gia tiéu dung
trung binh cia cac dbi tac
thuong mai

CPI™: 1a chi s gia tiéu ding
Viét Nam

1.2. T4c dong cia ty gia dén
can can thwong mai

Theo ly thuyét kinh té vi mo,
ty gia sé tac dong dén can can
thuong mai. Trong truong hop
ty gia ting (dong tién noi t& bi
giam gia), thi c6 thé tic dong
theo ba chiéu huéng: hi¢u ting
gid (price effect) néu quan sat
theo cau va tiéu dung; higu trng
gid tri (value effect) néu quan
sat theo san xuat va cung (ng
hang hoa; va higu teng khoi
lugng (volume effect), néu quan
sat theo viéc thay doi cau va
cung (ng hang hoa.

Khi ty gia ting, gia tri xuat
khau sé& trd nén ré hon khi dugc
tinh bé’mg déng ngoai té, ngugc
lai, gia tri nhap khau ting khi
tinh bing dong ndi t¢&, khi do
hiéu trng gid cd xay ra: hiéu
trng gid cd cua gia tri nhap khau
lam can can thuong mai tro nén
tham hut trong khi hi¢u vng gia
cd cua gia tri xudt khau khong
tac dong truc tiép dén can can
thwong mai ma tic dong gian
tiép thong qua hiéu trng khoi
lwong. Hi¢u trng gid tri tao diéu
kién cai thién can can thuong
mai theo hai huéng: Gia sur ty
gia ting khong lam gia tri xuét
khau tinh bing ngoai té tr& nén
ré hon, 1am cho cdu xuat khau
va khoi lugng xuat khau khong
tang. Tuy nhién, gia tri xuét khau
quy d6i ra ndi t¢ lai tang, lam
cho can cén thuong mai tré nén
thing du. Va gia str gia tri nhap
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Chinh sdch ty gia la mot trong nhiing cong cu quan trong cia Chinh phu rmng viéc diéu tiét kinh té vi mo

khau tinh bang noi t& khong
tré nén dat hon khi ty gia tang,
nhung cic cong ty xuat khau chi
nhan dugc thanh toan nho hon
bing dong noi té va it loi nhuan
hon. Nhu vay, c6 thé thiy hiéu
ieng gid tri tic dong dén can can
thwong mai gian tiép thong qua
hi¢u teng khoi lwong. Con higu
itng khéi lwong c6 thé 1am thin g
du can can thwong mai theo hai
mat: Khi ty gia tang, gia tri nhap
khau béng ndi té tro nén dit hon,
ciu vé nhap khau ciing nhu khéi
lugng nhap khau giam, c6 thé
lam cai thién can can thuong
mai. Pong thoi, gid tri xuat khau
tré nén ré hon tinh bang ngoai
té, kéo theo cdu vé xuat khau
ting. Vay can can thuong mai
tro nén thdang du hay tham hut
phu thudc vao hiéu wng gid ca
va hi¢u trng khéi lwpng bén nao
¢6 tdc dong manh hon (néu hiéu
ling khéi lwong tic dong manh
hon, diéu kiénMarshall — Lerner
¢ thé dugc thoa man)

Trong ngian han, khi ty gié
tang, lhon;: thuong, gia tri xudt
khiu bang ngoai té s& trd nén ré
hon va gi4 tri nhap khau bing
ndi té s& trd nén dat hon. Trong

khi dé, cic hop dong thuong
mai ky két bang ty gia cii chua
ap dung ngay ty gia mdi, cac
cong ty xuat khau ndi dia chua
huy dong ngay ngudn luc du
dé san xuat theo kip v6i cau
xuat khau, ciing nhu ciu noi
dia. Cling nhu vay, trong ngin
han, cau nhap khau khong thé
tang nhanh chong do tam ly
cua nguoi tiéu dung chua thay
d6i ngay thoi quen, ngudi tiéu
dung trong nudc s& mat thoi
gian can nhic san phém noi dia
thay thé ré hon. Vi vay, trong
ngan han, gia trj xuét khau
chua tang ngay, trong khi gia
tri nhap khau chua giam ngay
do tac dong cua ty gid tang, do
do, can can thuong mai chua
bi tac dong Nhung trong dai
han, khéi lugng va gla tri xudt
khau va nhap khéau diéu chinh
s€¢ tac dong lam cai thién can
can thuong mai.

J-curve effect

Thoi gian va tan sudt nhimg
tac dong cua ty gia 1én can can
thuong mai dugc thé hién qua
duong J-curve. Theo d6, viéc
tdng (giam) ty gia trong ngin
han s& lam cai thién (thdm hut)

can can thuong mai trong dai
han. (Hinh 1)

Diéu kién Marshall-Lerner

Piéu kién Marshall-Lerner
(Marshall 1923; Lerner 1944)
cho rang ty gid ting lam cai
thién can can thuong mai khi do
co gian theo ty gia cta xuét khau
va nhap khiu c6 tong 16n hom |

E,+E,>1

1.3. Thue tién nghién ciru
trude day

a) Nhitng nghién ciru dbi voi
cAc nurée trén thé giGi

- Mohsen Bahmani-Oskooee
va Taggert J.Brook (1999) da su
dung mo hinh tur hoi quy va phin
phdi d6 tré (ARDL) dé kiém tra
su ton tal cua hi¢u Ung {uyén J
trong nghién ciu Hoa Ky va 6
d6i tac thuong mai chinh cua Hoa
Ky. Két qua hdi quy cho thdy c6
ton tai hiéu img tuyén J va dap
img diéu kién Marshall-Lerner.
Nguoc lai, 2 nghién ctu trude
dé cua Rose va Yellen (1989)
va nghién clru cua Marwad va
Klein (1996) da khong tim thay
anh huong trong dai han cuoa ty
gia dén can can thuong mai ciing
nhu bat ky bang chimg nao vé su

TAP CHI NGAN HANG | 507 | THANG 422016 ()



B (G55 NHUNG VAN DE KINH TEVIMO ——

ton tai ctia hiéu (mg tuyén J.

- Nhitng nghién clru dbi voi
cac nudc dang phat trién cling
chi tim thay rat it bang chimg vé
sur xuat hién cua hiéu (g tuyén
J: Mohsen Bahmani-Oskooee
va Janardhanan Alse st dung
quy trinh kiém dinh 2 budc cua
Engle-Granger va mo hinh hi¢u
chinh sai s6 (ECM) dé nghién
clru vé su ton tai cua hiéu tng
tuyén J & 41 nude kém phat trién
v chi c6 thé tim thdy so it bang
chimg vé su ton tai clia hiéu
g nay ¢ Argentina, Brazil,
Columbia va Ecuador.

- Bahmani-Oskoose  va
Tatchawan Kanitpong (2001) su
dung mé hinh ARDL dong két
hop véi sb liéu theo quy trong
giai doan tir nam 1973 dén nam
1997 trong nghién ctru Thai Lan
va 5 ddi tac thuong mai chinh
clia Thai Lan. Két qua hoi quy
chi cho thdy ton tai hiéu (mg
tuyén J trong thwong mai song
phuong gitta Thai Lan véi Hoa
Ky va gitra Thai Lan voi Nhat
Ban.

- Peter Wilson (2001) nghién
clru sy ton tai cua hiéu tng
tuyén J tai Singapore, Malaysia
va Han Quéc véi cac dbi tac
song phuong 1a Hoa Ky va Nhat
Ban. Két qua hdi quy chi cho
thay ton tai hiéu Gng tuyén J
trong thuwong mai song phuong
gitta Han Quédc va Hoa Ky.

b) Nhiing nghién ciru doi véi
Viét Nam

- Montague Lord (2002) su
dung mod hinh ECM d¢ do luong
tac dong cua su thay doi ty gia
dén kha nang canh tranh thuong
mai quéc té va cAu xuét khau
cua Viét Nam. Két qua hoi quy
cho thdy su thay doi cua ty gia
thuc da phuong cé anh huong
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Hinh 1: J-curve effect

B

Surplus —

«— Deficit

dén kha nang canh tranh thuong mai qudc té va cau xuat khau ctia
Viét Nam trén thi truong qude té va mot s6 thi trudong khu vue.

- Nghién curu cua cac tac gla Phan Thanh Hoan va Nguyén Ding
Hao (2007) su dung md hinh déng két hop va ECM dé phan thh anh
huong cua ty gia dén can can thucmg mai ¢ Viét Nam voi s6 liéu tir
nam 1995 dén nam 2004 cho thiy co su ton tai cta hi¢u ing tuyén
J va ty gia thuc co tac dong dén can can thuong mai trong dai han.

- Nghién ctru cua PGS TS T6 Trung Thanh (2007) su dung mo hinh
vée to tu hoi quy véi bO liéu tir nam 1960 dén nam 2004 dé danh gia
tac dong cuia cac ¢l sdc dén bién dong kinh té vi mo cua 5 nude Dong
Nam A. Két qua cho thiy cu soc cua cau nodi dia dong mot vai tro
quan trong trong viéc giai thich mrc do thay d6i cua can can thuong
mai trong khu vuc.

- Nghién clru cua tac gia Pham Thi Tuyét Trinh (2012) st dung mo
hinh ARDL dé ude lugng tac dong trong dai han va mé hinh ECM
(dua trén ARDL) dé udc lugng tic dong trong ngan han cta ty gia
dén can can thuong mai ¢ Viét Nam. Két qua nhan dugc tir m6 hinh
ARDL cho thiy ty gi4 c6 tac dong tich cuc dén can can thuong mai,
trong khi do, két qua tir mé hinh ECM chi ra rang ty gia thuc da
phuong c6 tac dong ticu cuc dén can can thuong mai trong ngén han.

¢) Mo hinh

Mb hinh véc to ty hoi quy sur dung 5 bién so: ty gia thuc da phuong
ciia Viét Nam Ddng va dong tlen cua 9 déi tac thuong ma1 chmh cua
Viét Nam, tong sin pham qudc ndi cua Viét Nam, Ly s6 xuéat nhap
khau déu tu truc tiép nude ngoai vao Viét Nam va tong san pham
quou ndi cua 9 ddi tac thuong mai noi trén.

M6 hinh tw hoi quy duoi dang sau:

F, = AF,_, + AFp 3+ + Ath—'p + e,



Hinh 2

'Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S .E.
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Accumulated Response of LNEXM to DLNREER
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Vi F = {REER, GDP ..
GDP,, FDI, , EXM} 14 5x1 véc
to cua S bién séu; /'&], 5 e Ap la
5x5 ma trdn h¢ so; e l1a 5x1 véc
to cua sai so.

Véi viée s dung bd sb licu
m&i nhat tir quy 1 nam 2005
dén quy 4 nim 2015 coa Viét
Nam va 9 ddi tic thuong mai
chinh cua Viét Nam, tac gia ky
vong nhan dugc nhiing két qua
tot hon khi tinh toan ty gia thuc
da phuong, theo d6 nhan duoc
nhitng két qua tét hon khi u6c
lrong mé hinh tu hdi quy véc to.

2. Két qua hoi quy

2.1. Phin dng cia can cin
thwong mai véi ci sbc ty gid
(Hinh 2)

Theo ly thuyét, ty gia thuc
ting duoc ky vong anh huong
tich cuc dén céan can thuong mai
trong dai han. Tuy nhién, két
qua hoi quy cho thiy c6 thé xuét
hién su 14n at cua tac dong tiéu
cuc so voi tac dong tich cuc. Su
pha gia dong ndi té chi c6 tac

dong tich cuc ¢ mirc thap dén
can can thuong mai trong quy
dau tién, tuy nhién, tac dong da
tro thanh tiéu cuc tir quy thir hai
tro di.

Két qua nay ¢ thé khong phu
hop véi ly thuyét vé hiéu tmg
tuyén J, theo d6 tac dong cua ty
gid dén can can thuong mai la
tich cuc trong dai han. Diéu do
duong nhu mau thuin véi cac
nghicn ctru trude do cua tac gia
Pham Thij Tuyét Trinh (2012) —
ngudi da tim ra bang ching cho
thdy xudt hién hiéu (g tuyén J
& Viét Nam. Tuy nhién, co thé
nghién ciru ctia Pham Thi Tuyét
Trinh va ca cac nghién ctru khac
vé Viét Nam sir dung s liéu thoi
ky 2000-2012 chi ghi nhan tham
hut thuong mai; trong khi do, su
khéc biét 1a sd liéu sir dung tai
nghién ctru ndy ¢6 bao gom sé
liéu 2 nam 2012-2013, 1a 2 ndm
co thang du thuong mai. Mat
khéc, hiéu tng tuyén J ciing da
duoc ching minh 13 khong ton
tai trong cac truong hop nghién
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cttu vé Hoa Ky, Singapore,
Malaysia... vi du nhu: Marwad
va Klein (1996) da khong tim
thay bing chimng vé sy xuét
hién cta hiéu ng tuyén J khi
nghién ctru vé Hoa Ky, Yuen-
Ling, Wai-Mun, va Geoi-Mei
(2008) da khong tim thy bing
chimg vé su xuit hién cua hiéu
mg tuyén J khi nghién ctru vé
Malaysia. Diéu d6 cho thdy hiéu
(g tuyén J khong ton tai trong
moi truong hop.

Trén thue té, cic két qua tinh
toan REER trong sudt thoi ky
nghién ctru chi ghi nhan sy Ién
gia thuc cua Viét Nam D@)ng SO
v6i dong tién cua cac ddi tac da
phuong, vi thé, da khéng xuét
hién co hoi quan sat dién bién
cua can can thuong mai trong
truomg hop Viét Nam Ddng bi
pha gia thyre. Surlén gia thuc cua
Viét Nam Dong da ha thép vi thé
canh tranh thuong mai quéc té
ciia Viét Nam, két hop véi cau
tric xuat nhdp khau cua Viét
Nam ¢6 thé 1a nhitng nguyén
nhan chinh 1am x4u di can cén
thuong mai.

Két qua nghién ctru cho thay
c6 thé c6 sy 1an 4t cia hiéu (g
gid so vai hiéu (mg luong, va co
thé ly giai bai 2 nguyén nhan:

Trude hét, su thiéu hut nhén
lwe chat luong cao, nguén von
va cong nghé cla cic nha xuét
khau Viét Nam da ngan can ho
tang san luong tir thoi diém bt
dau phé gia, va vi thé, xuét khau
khong tang, nha xuit khau da
bo 15 loi thé cua phé gid noi té.
Ngoai ra, hang hoa xuat khau
ctia Viét Nam chii yéu la cc san
pham nong nghiép, thuy san,
nguyén liéu thd (vi du nhu dau

TAP CHi NGAN HANG | 07 | THiNG 42016 ()



wng @ NHUNG VAN DE KINH TE Vi M0

Hinh 3

Accumulated Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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tho, than...), hang thu cong, phu
ting, linh kién don gian... von
1a hang hoa cé gia tri thing du
thip va van phu thudc vao céac
nguyén li¢u nhdp khau ciing nhu
céc san pham trung gian khac; vi
thé, gia tri hang xuét khiu co thé
bao ham xap xi tr 70% - 80%
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ham luong 1a ddu vao phai nhap
khiu. Hon thé nita, vi 1a mét
nude dang phat trién, cic nha
xudt khdu cua Viét Nam chua
¢6 nhiéu tham nién nhu cac doi
tha nudc ngoai va vi thé, chua
xay dung dugce cac thuong hi¢u
manh, din dén bat budc phai ha

gia xuat khau.

Thir hai, vi 1a mot nén kinh té
dang trong giai doan chuyén doi,
nhu cau vé hang nhap khau cua
nén kinh té Viét Nam la rit cao
va dai ding, dac biét 1a nhu cau
nhap khiu nguyén vét liéu tho
va cac san pham trung gian. Vi
thé, su phé gia ndi té co thé lam
cho gia hang nhap khau ting dan
dén tang gia tri nhap khau.

2.2. Phin rng ctia can can
thwong mai vai ca soc ting thu
nhip qudc ndi ciia Vigt Nam
(Hinh 3)

Theo ly thuyét, su tang lén ctia
tong thu nhap qudc ndi duge ky
vong tang nhu cau nhap khiu va
lam x4u di can can thuong mai.
Két qua hdi quy pht hop vai ly
thuyét. Can cén thuong mai xau
di ngay tir quy dau tién va bi anh
huong nhét tai quy tha 9. Két
qua ndy c6 thé duge giai thich
boi 2 1y do sau:

Trude hét, Viet Nam la mot
nude dang phat trién, do do, nhu
cau nhap khau (vi du nhu cong
nghé (mdy moc, thiét bi hién
dai)) 1a kha cao va dai dang.

Thir hai, ngudi tiéu dung trong
nudc thuong wa thich hang nhap
khau hon so véi hang ndi dia. Vi
thé, khi thu nhdp cua ho tang,
nhu cdu vé cac san pham nhép
khau xa xi s& ting theo, dan dén
lam xéu di can can thuong mai.

2.3. Phan d¢mg cuia can can
thwong mai véi ¢t sdc ting thu
nhap quéc ndi ciia nuée ngoai
(Hinh 4)

Trén ly thuyét, su ting lén cua
tong thu nhap qudc nodi nude
ngoai dugc ky vong ting nhu
cau dbi voi hang xuat khau cua
Viét Nam va cai thién can cén



thwong mai. Tuy nhién, két qua
hdi quy khong phu hop véi ly
thuyét. Can can thuong mai bi
anh huong tiéu cuc ngay tu quy
dau tién va cang ngay cang trg
nén tiéu cuc. Két qua nay cé thé
dugc giai thich boi 2 ly do sau:

Truée hét, hang xuit khau
ciia Vigt Nam c6 it loi thé canh
tranh hon so v&i hang hoa tuong
duong clia nudc ngoai do gia
ca khong phu hgp va chua dap
(mg duoc tiéu chuan chat lugng,
hon nita, cdc mat hang xuat khau
chinh 12 san pham nong nghiép
va nguyén liéu thé co gia tri
thang du thap va phu thude phan
In vao mua vu clng nhu sy
thay ddi caa thoi tiét; vi thé, nhu
cau d6i v6i hang hoa xuit khau
cua Viét Nam khong tang, tham
chi trong truong hop tong thu
nhap qubc nodi ciia nudc ngoai
tang lén.

Thir hai, nhu da trinh bay tai
phan trudc, nhu ciu nhap khéu
ctia nén kinh té Viét Nam 1a kha
cao va dai ding da lam x4u di
can can thuvong mai trong cung
thoi ky.

2.4. Phan tng cua can can
thwong mai véi cua soc ting
ngudn von diu tw trge tiép
nuwée ngoai (Hinh 5)

Trén ly thuyét, su ting lén cla
ngudn von dau tur truc tiép nuéce
ngoai (FDI) dugc ky vong kich
thich va cai thién xudt khau va
tr do, cai thién can can thuong
mai. Két qua hdi quy cho thay
su tang 1én cua FDI c¢o tac dong
tich cue dén can can thuong mai
trong thoi gian ngén nhung lai
¢ tac dong tiéu cuc trong thoi
gian dai. Két qua nay c6 thé
dwoc giai thich béi ciu tric Xudt
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nhap khiu ctia Viét Nam. Cu thé, dong chay cua FDI thé hién boi
dong tién dau tu, chuyén giao cong nghé, may moc thiét bi hién dai
c6 thé gitp cac nude dang phat trién xay dung co sé ha tang dé kich
thich va cai thién xuat khau trong thoi gian ngin. Tuy nhién, do hang

hoa xuét khau co gia tri thang du thap, nhu cau nhap khau cic san
pham va dich vu trung gian 1 kha cao va dai dang, tir d6 khién cho
gia tri nhap khau ting 1én trong dai han. Do céc nghién ctru vé anh
huong ctiia FDI dbi v6i nhap khau 1a khong nhiéu, su tic dong lan
nhau vé mit 1y thuyét giira nhap khau va FDI 1a kha mo ho so véi
gifta xudt khau va FDI. Theo do, nhitng giai thich trén c¢6 thé chua
duoc chinh xac.

2.5. Mirc d§ anh hwong ciia cic nhan t6 dén can can thwong
mai

Théi ky SE GDPvn GDP* FDI REER EXM
1 0.105439 15.78025 1831964 6.712863 1.45397 60.68798
2 0.135162 1761815 27.13926 4.497850 10.54830 40.21441
3 0.166276 14.12850 36.37030 6.181837 13.65731 28.97206
4 0.176781 13.10401 36.59342 6.754116 17.12368 2641478
5 0.190864 11.43120 36.76417 12.23060 16.87226 2269767
6 o.i 92725 11.56557 37.12653 11.99559 16.83904 2247327
7 0.195961 11.44328 37.91900 11.71018 16.38073 2254582
8 0.192894 11.52385 3849175 11.42588 16.25580 22.15821
9 0.202849 11.61182 39.03566 11.09640 16.81989 21.43523
10 0.213942 11.47681 39.03906 10.96843 17.25821 21.26388
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-@ NHONG VAN DE KINH TE Vi MO

Két qua hoi quy chi ra riang tai
ky dau tién, ct soc ty gia thuc
chi dong gop 1,45% anh huong
dén can can thuong mai, trong
khi do6, anh huong cua ban than
can can thuong mai dén chinh
né 1a chu yéu (xap xi 1a 58%),
anh huong ciia ca sdc thu nhap
la khoang 34% va phan con lai
la anh huong cua cii séc von dau
tw trye tiép nude ngoai. Trong
nhimg ky tiép theo, anh hudng
ctia cu soc thu nhap, von dau tu
tric tiép nurdc ngoai va ty gia toi
can can thuong mai tang Ién lién
tuc trong khi anh hudng cua ban
than can can thuong mai dén
chinh n6 giam di. Tai ky thir 10,
trén 50% anh huong dén can can
thuong mai dugc giai thich boi
thu nhdp, con lai, ty gia chiém
17,2% anh hudng va von dau
tu tryc tiép nude ngoai chiém
10,9% anh huong. 21,2% anh
huong dugce giai thich boi chinh
cac ci sdc cia can can thuong
mai. Nhu vay, bén canh ca soc
cua chinh ban than can cén
thuong mai, ¢t sdc ctia thu nhap
va ty gia dong vai tro quan trong
trong viéc giai thich sy thay doi
clia can can thuong mai. Anh
huong cta ty gid dén can can
thuong mai ngay cang tang lén.

3. Kién nghi

Trén ly thuyét, REER tang c6
thé ¢o tac dong tich cuc dén can
can thuong mai. Tuy nhién, theo
két qua hoi quy, tac gia nhan thay
c6 thé co tac dong tiéu cuc cla
ty gia dén can can thuong mai
trong dai han dugc giai thich boi
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mdt s6 1y do sau:

Mot 14, hang xuit khdu cua
Viét Nam chu yéu 1a nong san,
thuy san, nguyén liéu tho, hang
thu cong... von 1a hang hoa ¢6
gié tri thang du thap va van phy
thudc vao dau vao nhap khau
la nguyén liéu thé cling nhu
cac san pham trung gian. Hon
thé nita, v&i sy diéu chinh chua
thuc su kip thoi ctia Chinh phu
dé thich g véi su thay doi ctia
kinh t& toan ciu, su yéu kém
ctia khu vue kinh té tu nhan va
su kém hiéu qua cua cac doanh
nghiép qubc doanh dan dén Viét
Nam c6 vi thé canh tranh con
thap trén thi truong xuat khau,

Hai 13, hau hét nguoi Viét Nam
ua thich str dung san pham nhap
khau hon hang noi dia. Vi thé,
mac du san phém ndi dia ré hon,
ho van c¢6 xu huodng tiéu thy
hang nhap khau vi cho ring c6
chét lwong cao hon hang ni dia,
diic biét 1a cac xa xi pham. Két
qua 1a nhu cdu nhap khau khong
giam trong thoi gian dai va tham
hut thuwong mai khong thé dugc
cai thién.

Ba 1a, trong ky nghién ctru,
Ngan hang Nha nuoc da cod
nhiéu can thiép vao thi truong
ngoai héi dé ngin can Viét Nam
Dong mét gia. Dé diéu chinh can
can thuong mai, Chinh phu da
ap dung nhiéu chinh sach khac
nhau nhu ting dau tu, mo rong
thi truong. ..

Mot s6 kién nghi chinh sich
thu duoc tir két qua nghién ciru
c6 thé néu ra nhu sau:

Thit nhdt, Ngan hang Nha

nude nén dan dan tiép tuc co ché
diéu hanh ty gia linh hoat hon.

Thr hai, boi vi sy 6n dinh
trong dai han cua vi thé canh
tranh thuong mai qudc té cla
Viét Nam khong chi phy thudc
vao su thay doi cia ty gia, ma
con phy thuoc vao cdc chinh
sich tién t¢ va tai khoa cia
Chinh phu. Vi vay, dé khuyén
khich xudt khau, mo rong céc thi
truong xuat khiu, ting cuong
vi thé canh tranh thuong mai,
Chinh pht nén duy tri nhimng
chinh sach t6t hon dé kiém ché
lam phat, tao ra méi truong dau
tu hap dan dé khuyén khich thu
hat von dau tu va chuyén giao
cong nghé.m
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