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T6m t~t : 

Bai vidt nghib1 dm cac yiu t6 tac il9ng adn can ccin tlnrong m(li Vift Nam trong giai ilogn 
1997-2015 d{ra rren uuc lu(lng mo hinh VECJ\1 (M6 hi nil hi¢u chinh sai s6 vect01) co rimg 
bupc. Kdt qua clw thcJy t/9 ma czl-a ccing !on thi ccin can thm:mg mqi ccing xdu iii. Giti trj ban 

ildu ctia tai san nuac ngoai rimg (NFA) cao se k!tidn can con tlurong mgi giam xu6ng trong dai 
hqn. I!? t!u5ng lai chinh pluif tridn gittp can can t/urung mqi du(!C cai thi~n trong khi thu nhrJp 
binh quiin c:ao hun co thd lam cim can tlurrmg mqi .du tli. 1)i gia tlwc ltfm lti?u (REER) khOng 
co !Lrung quan clt(it che vai can canthuang m(li. Gia lang FDI co thd lam tang XII huang nhqp 
sieu lgi Vift Nam. T~r do hoa tai chinh tltr(lc tim Jluiy gop phdn cai thi~n can can I huang mqi 
trong dai hgn. 

Ttr khoa: Can din tbucrng m~i, VECM, REER, FDI, NFA 

Determinants of trade balance in Vietnam during J 997-201 5: Empirical results from 
VECM Model 
Abstract: 
This paper will investigate the determinants of trade balance in Vietnam during 1997-2015, 
based on the restricted VECM mode/with variables suggested from variety of approaches to 
trade balance. The results suggest that the openness has negative impact on trade balance. 
The initial le1·el of NFA is negative~v associated with trade balance in the long run. The 
more developed financial system can improve trade balance. Meanwhile, higher income can 
worsen it. REER is found to have no close relationship wilh lmde balc.mce. Increasing FD! 
can contrihwe to trade deficit. Meanwhile, jinancialliberali=ation is found to improve trade 
balance in the long run. 
Keyll'ords: Trade halance; VECM; REER: FDI: NFA. 

I. G iOi thi~u 

Tir khi c6 nhfrng thay ddi din ban tl.r Chinh sach 
Doi m&i nam 1986, lhuO'Ilg m<}i qubc t~ Vi~t Nam 
da c6 nbln1g bucrc ti~n quan tr<;>ng, dap (rng nhu du 
trong nucrc va thuc dfiy tang tnr<Jng. Tuy nhien, nh~p 
sicu In xu hucrng chu d~o trong nhiing nam g§n day. 
Neu giai do~n 2001-2005, n h~p sieu ttung binh 6 
m(rc 9, I% GOP thi giai do~n 5 nam ti~p theo (2006-

20 I 0), nh~p sieu da Uing t&i 14,7% GDP. Tir nam 
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20 I I nh~p sieu da c6 d§u hi~u suy giam, nhtmg d~n 
nam 2015, tham hl)t tlmO'Ilg m~i quay tro l~i khi kinh 
t€ c6 dfiu hi~u phl)C h6i. Nhlr v~y, can can tbtrO'Ilg 
m~i Vi~t Nam bi~n d()ng nhanh va khong b~n viing. 

V~y dau Ia nguyen nhan? Lam each nao d~ tirng 
btr6c giam d§n nh~p sicu va ti€n t&i dl;lt duqc nwc 
ticu can bang t:an can tlnrang m~i ben viing? Da c6 

111Qt sb nghicn Clrll tnr&c day tim each tt·a loi ohfrng 

diu h6i tren, nhung d€u c6 m9t sb h~ ch~ w ban 

~inh teJhat trieo 



nhu con khuy~t thi~u cac phuong phap nghien c(ru 
djnb luQilg duqc phat tri€n trong nhi€u nam g§n day 
nbtr VECM, chua ap d\mg cac each ti~p c~n m&i nhu 
each ti~p c~n lien thai k} (inter-temporal approach) 
de bao quat duqc cac khia c~nh khac nhau cua tham 
h1,11 thu011g m~i. 

Bai vi~t nay sc kh~c phvc cac diem h~n cb~ tren. 
Mvc tieu cu6i cung Ia nghien c(ru cac nguyeu nhan 
ca ban dfin d~n nh~p sicu, tit do d~ xu~t cac khuy~n 
nghi chinh sach d~ d~t duqc can b~ng can can 
tbuang m~i m(>t each b~n vli'ng. Ph~m vi nghien ctru 
Ia giai do~n 1997-2015 khi Vi~t Nam h9i nh~p toan 
d u sau r¢ng va c6 di~n bi6n bfit thu<'mg v~ nh~p 
sieu. Tac gia s~ lr&c lm,mg m6 hinh VECM d\fa tren 
khung phan tich xay d\rng ttr cac each ti~p c~ va 
ly tbuy~t khac nhau v6 can din thmmg m~i da djnh 
luqng cac nguyen nhan CO' ban dfin d~n di~n bi~n can 
can thtrO'ng m~i. s6 li~u su dvng theo quy. dugc thu 
nh~p tit T6ng C\IC th6ng kc, Ngan hang Nha nu6c, 
lMF va WB. 

2. CO' ~0' I) lu~n ':l tBng quan nghien crru tht,rc 
nghi~m \~can din thtr01l~ m~i 

2. 1. Ctr .w)/j • lu{lu 

Co nhi~u each ti~p c~n va ly thuy~t khac nhau 
v~ can can thtrO'ng m~i. Ct:ich tidp ct;in co gion ung 
h{> quan di~m ~ng ty gin danh nghla Ia m{>t nban 
t6 quy6t djnh d6n can din thtrO'ng m~i. Cacb ti~p 
c~n nay dua ra di6u ki¢n Marshaii-Lerner, theo d6, 
pha gia n{>i tt;! s{; cai thien can dlo thuong m~i n6u 
nlm t6ng h¢ s6 co gian hfmg xu§t khAu va hang nh?p 
kh~u thco ty gi{l l&n bon I. C§n ltru y, di€u ki~n nay 
chi dam bao can din thtrang m~i se dugc cai thi~n 
0 diem can b~ng m6i chtr khong dam bao can din 
thuong m~i t6t han hay xAu di trong qua trinh di~u 
chmh d~n diem can b~ng. Hi~u tmg du<mg cong J 
duqc dlra ra de nghh!n c(ru S\T thay doi theo thai gian 
cua can can thuang m~i khi pha gia dAng n<}i t~. theo 
d6. ban dliu can din thuang m~i sc x~u di. sau d6 
duqc cai thi~n a mlic t6t hO'n t111ng thai tru6c khi c6 
S\f mat g1a. 

Ct:ich tidp qin sci nluin ap dvng cho n~n kinh t~ 
nho va mo, thco d6, xufit khau Ia bi~n ngo<;ti sinh. 
Gia sli' t r~ng thai can b~ng cua can din thuO'ng m~i 
bi mfit di do xu5t kh~u tang len him can can thuong 
m<;ti th~ng du. S~r tling len cua xwit kh§u him tang 
thu nh~p. t.t! d6 lam t~ ng nh?p kbau thong qua xu 
hu&ng nh~p khfiu c~n bien. S\r 11\ng len cua nh~p 
khau sc bll d~p cho s~,r t~ng len ban dfiu cua xuat 
khau. Can can thtrang m~i co di~u chinh tro v~ tr<;tng 
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thai din b~ng hay khong phV thUQC vao S\f tang len 
cua nh?p khau tttO'ng quan th~ nao v6i S\f tang len 
tru6c do cua ,ufit khau. 

Ct:ich tidp qin tidn t~ cho r~ng mfit can bfuig can 
can thlTO'ng m<;li phan t\nh m~l can b[ng cung du 
ti~o tren thi truimg ti~n t¢. Chi ti~t hon, b~t cir m{>t 
s~,r mfit can b~ng v~ ti~n t¢ m\o cling d~u anh hmmg 
d~n tong chi ticu hang hoa va djch V\1. Du cung ti~n 
gay ra tieu d(mg nhi6u han thu nh~p. Ngugc l<;ti, du 
du ti~n l~i gay ra hi¢n tuqng tieu dung th§p hon thu 
nh?p. Tac d9ng nay sc dtrQ'C chuy~n tai vao can din 

thuong m~i. 

Cach tidp cqn chi lieu danh gia ca anh bu&ng thu 
nh~p cua s~r ph{l gi(l ch(r khong chi Ia anh lur6ng gia 
nhu each ti€p c~n co gian. Ly thuy~t nay cho ring 
tham lwt thuong m~i co nghia Ia chi tieu nhi€u han 
thu nh~p (san luqng ma qu6c gia do san xu~t dugc). 

Cach tidp qin lien thui k)'' co the coi nhu mo r<}ng 
cua each ti~p c~n chi tieu b6 sung them gia dinb la 
quy~t djnb ti~t ki~m va d5u tu co tinh d~n tuO'Dg lai. 
Ti~p ~n lien thOi ky cling tinh d~n mire gia tuang d6i 
Ia y~u t6 quy~t djnh ti~t ki~m ,.a d~u tu nen c6 the coi 
each ti~p c~n nay Ia w ph6i h<JP hi~n d~i cua each ti~p 
c~n co gian va chi tieu. M6 hinh m\y cho th~y nhfrng 
bi~n d{>ng cua can can vang lai (hay can can thuang 
m<;li) phan ~mh nhfmg nhan t6 anh hlrang den tieu dtmg, 
ti~t ki~m va dfiu Itt qu6c gia theo thai k)r. 

M6i each ti~p c~n d~u c6 g~ ng giai thich bi~n 
d{>ng etta can can lh trang m(li tLr cac nguyen nban 
khiLc nhau, tuy nhicn deu d6i di~n v6i m9t s6 di~m 
yeu. C{tch liep c~n co gian chu yeu nghien Clill tflC 
d(>ng ngiln h~m cua !N thay d6i ty gia d€n can can 
thuang m<;li, do ban chAt din b~ng b9 pb~n cua no. 
each ti~p c~n tien t¢ l~i d~ra viw gia dinh r~t m~nh 
chi tieu Ia k~t qua cua S\1' di~u chmh cung d u ti~n. 
Cacb ti~p c~n s6 nh<in va each ti~p c~n cbi tieu l~i 
kb6ng tinh d~n tac d{>ng cua hi~u irng gia cua pha 
gift Cach ti~p c~n lien thoi k)r chua c6 dAng thu~ 
gia djnh ve scr thich cua cac lac nhan kinh t~. 
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Vi v~). o phUn t1~p theo, tac gia se t6ng bgp tit 
cac each ti~p q'in khac nhau cac bi€n s6 c6 tb€ tac 

d{>ng d~n can can tlllTO'Ilg m~i. ru do lam co so ly 
lu~n quan trong de 1\ra chon bi6n s6 cho mo hinb 
d!nh ltrQ'ng. 

2.1.1. Dr} 111(/ thtro'llg m(Ji 

f)(> mo thtrang m~i cang l&n se g6p phftn mo r{>ng 
quy mo xu§ t khau va t~o di~u ki¢n thu~n lgi cbo 
ho~t d{>ng nh(lp khfi u. liang h6a trong mr6c co co 
h9i xufit khfiu vcri khBi ilrqng l&n han va xam nh~p 



d~ dang hem vao thi tnrong th~ gi&i trong khi tbi 
tnrbng n()i dja cling dugc ti~p c~n v&i hang h6a, djch 
VI) va cong ngh~ nuac ngoai. Bi~n s6 nay do c6 th~ 
thuc day d6ng th(71 xuat khau va nh~p khau nen tac 
d()ng t6i can can thtremg m(.ti Ia khong ro rang. 

2./.2. Q/{1' 1110 ban (l£ill CliO lai san nuifc ngoai rang 

Theo each ti~p c~n lien thai k)r. tai san mr&c ngoai 
rong ban d~u c6 th~ anh hucrng d~n can can vang lai 
(can can thtrcrng m:;ti). T6ng tai khoan vang lai va 
tai khoan vdn bdng 0 trong co ch~ t)' gia linh ho~t 
ngv y n6n kinh t6 c6 quy mo tai san nu6c ngoai rong 
16n hcrn c6 thC chfip nh~n dm.rc tham Lwt can can 
vang lai vc\ can dln tlmang m~li trong m9t thai ky 
dai ma khong vcr nQ'. Di6u nay c6 th~ dfin t6i m6i 
quan he ngtrgc chi6u gifra bi~n s6 nay va c{m din 
tbtrcrng m:;ti. 

2.1.3. Phtirtrien ~~~ tlu5ng rai chinh 

Theo each ti6p c~n ti~n t~. dtr cung ti~n c6 the dftn 
d~n tham h~ll c:in can thuemg m?i do n~n kinb t€ se 
chi tieu nhi~u hem thu nh~p. tieu dung cac hang h6a 
va djch \\1 tir nuac ngoai gia tang. Tuy nbien, theo 
each ti€p c~n lien thai ky, ty I~ cung ti~n.,GDP c6 th~ 
dugc coi Ia d() sau tai chinh, Ia nhan t6 quy€tdinh t6i 
ti~t ki~m. Day Ia m<)t tlur&c do cho s~ phitt tri~n cua 
M thdng tai chinh. h~ th6ng tai chinh cang phat tri€n 
c6 the dan d~n ti~t ki~m gia tang, can can tbucrng 
m~i se th~ng du. 

2. 1.4. Giai tloc;~n phclttridn va rhu nhtJp tu:o11g a6i 
Cach ti~p c~n lien thai ky cho 6 mt'rc d9 pbat tri€n 

cao hcrn, de qu6c gia s~ duy tri th~ng du can can 
vang lni (crln can tlmang m~i) d~ tni cac khoao nq 
ntr6c ngoai tich luy, v~i xuAt kh§u v6n sang cac nu&c 
it phat tricn hcrn. Tuy nhien, theo each ti~p c~n s6 
nhan va chi lieu, khi thu nh~p cao hcrn. chi tieu gia 
Uing khi~n can can thucmg m~i c6 th€ x§u di. 

2.1.5. Ty~ici 

Theo each ti~p c~n co gHin, pha gia danh nghia 
d6ng JlQi I~ CO the cai thi~n can din thtremg ID?i trong 
dai h~n n~u di~u ki~n Marshall Lerner duqc thoa 
man. Con theo each ti~p c~n lien thai ky, REER c6 
the anh hucrng t6i can din thuemg m(;li theo 2 each. 
REER gi:.im lam ti\ng s(rc mua cua dbng o9i t~ tren 
hang h6a ntr6c ngoai, tir d6 tang tieu dllng va giam 
ti~t ki~m. can can thucrng m~i xfru di. Tuy nhien, cfm 
can thL.rcrng nwi c6 th~ I<) "b9 d~m" clO cbo tieu dung 
lrong lnrong hgp c6 cac cu s6c cho dong ti~n trong 
mr6'c (vi d\1 nlm d5u tu kcm hi¢u qua). Vi thS, phfm 
frng v&i REER giam xu6ng, n~n kinh tS c6 th@ duy 
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tri tMog du tai khoan vang lai va d§u tu ra nu&c 
ngoai nhi~u hem Ia tang ticu dung va di~u d6 c6 th€ 
cai thi~n can can ben ngoai. 

1.1.6. Dd11 ttr ll1fC fiip mr<ic ngoai 

f>~u ttr nu6c ngoai tang them se Ia ngu6n tai 
chinh on djnh de lai trg cho tham hl)t tbucrng m~i. 
Hem nl"ra, tac d()ng cua FDI len c:in can thucrng m?i 
thong qua gia lang lang tru&ng kinh t~ va tich tuy 
NFI\ cao hcrn, theo d6 gia tang nh~p sieu. Tuy nhien, 
FDl cling c6 the Ia m<)l ngubn l~c quan trQng d~ cc\i 
lhi~n nang lvc san xu5t trong nu6c, sau d6 la xuAt 
kh§u, khh~n Can can lhLIO'Ilg lll~i dLTQ'C cai tbi~ll bon. 

2. I. 7. M1i·c t/6 kidm sotit rai khoan v6n 
each tiep c~n lien thai ky cho r~ng kiSm soat tai 

khmin v6n c6 th~ dtrqc coi Ia m9t chi tieu xAu cho 
thfry kha nang m(>t qu6c gia kh6 qmin ly dugc can 
b~ng ben ngoai ncn ki~m soat v6n dugc dua ra d€ 
ch6ng l~i dong v6n ra do lo ng\li nh~p sieu trong qua 
kbt:r. Tuy nhien. kicm soat v6n c6 the d§n d8n tham 
h1,1t can can \ ang Ia i \a can din thuemg m~i it l1em 
do t:ii trq ben ngoai cho tham hl)L bay gia se bi h~n 
ch~ hem. 

2.2. TiJng quan ngltii n dru tlwc nglti?m 

Calderon & c(>ng s~ (2002) ch1 ra 4li cac nu6c 
dang phal trien, nhitng nu6c nao ng cang nhi~u. s~ 
6n djnh cua tham lwt tai khoan vang lai cang nh6. 
Chinn & Prasad (2003) nh~n th§y can can thuemg m~i 
tY I ~ thu~n v&i can dln ngan sacb va NFA. Gmber & 
Kam in (2008) tim each ki6m tra quan di@m cho r~ng 
s~r kbac bi~t v6 phat tri~n tai chlnh giai tbich cho 
mo hlnh mAt c5n b~ng tai kho~in vang lai toan du. 
Cac kSt qua Lh~rc nghi¢m v6i 84 qu6c gia tir nam 
1982 den 2006 cho thfly rAt it b~ng cb(mg ung h9 
cho gia thuy0t nay. Rahman (2008) cho th§y FDT c6 
anh huemg tieu C~C d€n can can thucrng ID?i, trong 
khi ki~u h6i c6 anh huang cung chieu t~i cac nu6c 
thanh vien m6i cua lien minh chau Au. Christiansen 
& c()ng s~ (2009) clu ra r~ng ~ do h6a tai chinh 
lrong nuac c6 lien quan t6i \ i~c cai thi~n can can 
thucrng m\)i, trong khi t~ do h6a t:ai khoan vim c6 tac 
d()ng ngugc l:;ti t\li cac nu6c thu nh~p th~p. Gin day, 
Yang (20 II) nghicn c(ru cac nhan t6 rae d9ng d~n 
can can vang lai va can can thtrang m~i CUa cac nu<Jc 
mai n6i chau A., cho th~y nhung tac dong cua cac 
bi~n s6 nhu NFI\, do mo tlnrcrng m~i hay REER d~n 
d\n bftng ben ngo<1i I;\ rfit khac nhau giua cac nu6c. 
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n1i Vi¢t Nam, nghi cn c(ru etta Tl:r Th(ty Anh & 
Dao Nguyen Th~ng (2008) dfmh gia tlmcrng m~i 
gifra Vi¢t Nam v&i ASEAN+3. cho th§y y~u t6 quy~t 



dinh tlnh t111ng nh~p sieu Ia ml}c tieu tang truang 
kinh t~. aray & c9ng sv (2009) cho ling nguyen 
nhan chinh d~n den nh~p sieu Ia vi~c Vi~t Nam nh~p 
khau m<)tluc;mg 16'n nguyen li~u tho va d~u vao phvc 
v~t san xu~t -..u~t khau. Nghien c(ru cua To Trung 
Thanh & guy~n Tri Dung (20 12) chi ra ling nh~p 
sieu cua Vi~t Nam Ia do cac y~u t6 ''thvc" tir du tnic 
cua o~n kinh t~. Ben c~nh d6, m{>t s6 nghien ctru 
~p trung phan tich lac d<)ng cua ly gia d€n can can 
thuong m~1i. Vi d1,1. Nguy~n Thi Kim Thanh (20ll) 

cho r~ng giam gia VND khong ch~c da lam tang k.hil 

nang c~nh tranh cua hang xu~t khfiu. Ben c~ d6, 
nang li)'C san xufit hang h6a thay th~ nh~p kh5u va 

bang h6a du ticu chuan xu~t khau 6' Vi~t Nam d~u 
con h~n ch~. Tir do, tac gia cho ~ng vi~c di~u hanh 
tY gia nh~m thuc day xufit khau va h~n ch~ nh~p 
kh~u la v5n d~ mang tinh trung h~n. 

B iine 1. 

Bi~n s6 Ky hi~u 

Can ciin thuong m(li TBI 

09 m<Ythuong m(li LNOPEN 

-
Quy mo ban dfiu cua 
tai san nu6c ngoai LNNFA_GDP 
rong 

Ph~it triGn tai chinh LNM2_GDP 

Thu nh(lp ltrang d6i LNREL_Y2 

Ty gia thvc htru hi~u LNREER 

Ddu tu trvc ti~p mr6c LNFDI GOP 
ogoai 

Kiem soat tai l..hoan urrF GOP J. von 

Nhu v~y, cac nghien ClrU v~ can can tbuong m~i 
tren tbb gi6i cho thfiy kat qua r~t khac nhau gifra cac 

ac bien so cho mo hinh dinh lu·o·ne C' :.. /.. 

Nguiln dfr 
each tinh lieu 

International 
Financial 
Statistics 

(Can ciin thtrO'Tlg m(li/GDP)*I 00% (IFS), TMF~ 
Tang c\}c 
Th6ng ke 
(GSO) 

Ln[(EX-dM)'GDP)*IOO%] rFS, GSO 

Ln[(NFA/GDP)* 100%] 
Quy mo tai san nu<Yc ngoai rong dtrc;rc tinh tr~ 
ml)t k:Y nhim tranh v5n d~ n9i sinh Lrong m6 

IFS, GSO 

Wnh 

Ln[(M2/GDP)* 100%] IFS, GSO 

Ln[(GDP binb quan d~u ngtroi Vi~t Nam/GDP 
binh quan a Au nguc'Yi M y)* l 00%1 
GDP binb quan d§u nguoi linh thco gifl llwc TFS, GSO 
nam g6c 1997. 

Direction of 
Trade 

Lo(REER)1 Starisctics 
(DOTS), TFS, 
Ngan hang 
Nha Ol!<YC 

Ln[(FDlJGDP)*I 000/o] LFS, GSO 

Ln[(FA+FUGDP)*IOO%] 
Trong do, FA (Foreign Assets) va FL (Foreign 
Liabilities) Ia Lcii san va Lr<lch nhi~m (nc;r) nu6c 
ngolii cmi Vi~l Nam. FA va FL d~u bao gt\•.n tai 
san va ng trong cac khoan mvc nhu FDI, dau ttr 

IFS 

daoh ffi\}C, tai SaO tlli Chinh, ll<J vay ... . . - VN (N, . " w w . - .. 
I. Trong do, REER du(Yc tmh thco cong time. REER.- NEER1.(CPI, /CPlo )/(CPI1 /CPI0 ), trong do, CPI1 Ia. cb1 so gta cua 
nu(rc w trong thai ky i; CPit>~ In chi sB gia elm Vi~t Nam thai Icy i. NEEH1 'E'J. 1.c0.wjleoJ trong d6, e,J In ty gia danh nghla song 
plwang ci'm mrt'rc j t rong thai ky i vai Vi~t Nam, duqc tinh loan thong qua ty gin cun hoi nu6c V(Yi dAng USD; eoj Ia ty gi<i danh 
nghTa song plurang elm mr6c j v6i Viet Nam trong thcri ky g6c; wJ Ia ly lrc;mg xufit nhfap khfi 11 ci'm nu6c j trong tong gia tri xu§t 
nh(lp khdu elm Viet Nnm. Thai ky g6c de tinh REER Ia quy 1 ufun 1997. Cac mrac b;m h:\ng 16n chrqc l\fa chQn Ia Trung Qu6c, 
M.9, Thai Lun, ll~m Qu6c, NhOt. Singapore, An£>(). Anh, Malaysia, 9t'rc, Pbap, Canada, Australia. 
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Bang 2. K~t qua mo hinh VECM c6 raog bu(ic 
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mr6c. Trong k.hi d6. cac nghicn c(ru trong mr6c c6 
m9t s6 h~n ch~ nhtr: i) chua ap dl,lllg cac each ti€p 
c~n mcri d6i v6i can din tlmcrng m:;~i: ii) khuy~t tbi~u 
plur011g phap djnh lugng hi¢u qua: iii) chua bao quat 
h~t cac nguyen nhan dfin d~n nh~p sieu. 

lu~n da dugc d~n ra iJ ph5n 2, ciing nhu tren ccr so 
h~n cl1a va s6 l i~u t~i Vi¢t Nam. 

Cac bi~n s6 dugc tinh lhco quy tli quy 1/ 1997 d~n 
quy 4/20 I 5 (Xern Bang I). Cac bi~n s6 tinh ty tr<;mg 
theo GOP dugc tinh dJ!a tn!n cac sb l i~u theo gia 
hi~n hanh. 3. Mo hinh djnh ltrQ'ng v:'t k~t qua ngbjen ct'ru 

3.1. M o llinh ilinh ltr(fllg l'li ctic bii n sJ 

De c6 the dimh gia duqc quan b~ dai h~n gifra cac 
y~u t6 tac d()ng vcri can din !huang m~i cling nbtr 
phan tfch dugc nh frng diGu chinh ng~n lw n CLJa dm 
can tlmcrng m~i trtr6c cdc CU s6c, t<ic gia Slr d1,mg mo 
hinh VECM v&i bien sb dtrgc l~ra chQn tren co sa ly 
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K~t qua k.iem djnh nghi¢m d011 vj theo phtrO'Ilg 
phap ADF ch1 ra r~ng cac bi6n s6 d~u tich hgp b~c 
I I( I) (Xcm Bang A. t ). Ki~m tra c1(> tr~ tbi uu la 
btrcrc ti~p theo dS l<i€m djnh d6ng lich hgp. Pbfin 16n 
cac lieu chi (bao g6m LR, FPE. AI C) d~u ch<;>n d<) tr~ 
t6i tru cho mo hlnh VAR v6i cac bi~n a muc gia tri Ia 

~inlll rJ'bilt trirn 



3; theo d6. dQ lr~ 2 cho ki~m dinh d6ng tich hqp va 
mo hinh VECM duqc l ~ra chQn. K~t qua kiem dinb 
m6i quan h~ dflng tich hqp {ki~m d~nh Johansen) 
cbo tbay t6n t;ti m(lt \Cc-ta d6ng tich hgp gifra cac 
bi~n. theo d6 thoa man di~u ki¢n de sir dl,lllg mo binb 

VECM (Xcm BangA.2). 

Mo hinh VECM ,·&i dQ rr~ 2 va I mbi quan h~ 
d6ng tich hqp duqc u6c lugng. Ti~p d~n tac gia 
kiem djnh ngo\li sinh y~u cho cac bi~n d~ c6 th~ d~t 
ra n'mg bu()c trcn h~ s6 a, theo d6 ti~t ki~m dugc 
b~c ll,f do va c6 dLr(Yc 1116 hlnh tf>t ban (Xem Bang 
A.3). Thco d6, c~c bi6n LNOPEN, LNNFA_GDP, 
LNM2_GOP, LNREL_ Y2, LNREER va LNTF _ 
GOP c<> thG coi Ia ngo~1i sinh y6u. Do d6, trong mo 
hinh VECM, h¢ sb hi~u chmh sai s6 cua cac pbmmg 
trlnh de bi~n n~iy c6 th~ <l~t rang bu¢c bfuJg 0. Sau 
khi cac mo hinh VECM v6i chuin h6a bi~n c{m can 
thuang m\li va to hqp cac h¢ s6 hi¢u chmh sai s6 cua 
cac bi~n trcn dugc d~t rang bu(lc bfing 0, k~t qua mo 
hinh t6t nhfit dugc the hi¢n a Bang 21• Cac ki~m dinh 
phfin du cho mo hinh VFCM rang bu(lc nay cho thfiy 
mo hinh khong c6 hi¢n tugng ll,f tuang quan va da 
c()ng tuycn2• 

3.2. Tluio lu{in k; t quii ngltiiin ctru th{rc nghijm 

3.2.1. Qmm ~~~ dili 11(111 gitra can din tlnrong mqi 
\'Q cac bidn .wi 

Tac d()ng cua cac bi~n s6 d6n can can tbuoog m~i 
trong dai h~n dtrgc th6 hi9n thong qua m6i quan M 
ct6ng tich hgp, dugc viet l ~i thco phtrcrng t:rinh (1 ). 

TB l-'2 13. 14 -72.44. LNOPEN- I 0.33. LNNFA_ 
GOP + 34.86. LNM2 GOP - 11.98 LNREL Y2 
- 8.96 LNREER - 11 .78. LNFDI_GDP + 10.22 ... 

LNTF _GOP ( I ) 

Ghi clui: *, **. *** trinh bay;~ nghia th6ng ke ci 
mt'rc rucmg t'rng 1111J, 511o I'O 10'111 

H~ s6 cua LNOPEN mang dfiu am va c6 y nghla 
th6ng ke, ham } trong dai twn, d(l rna cua cang Ian 
c6 Lhe lam can can thlrang m~1 x§u di. Nhu v~y. t?i 
Vi~t am. t\r do h6a thuang m~i m~c du eta g6p 
ph~n gia tling duqc xu:1t khau do 1116 ra nhi~u ca hQi 

xam nh~p \no thi truang the gi6i. nhung ct6ng thai 
cling Jam gia Uing nh~p khau (J quy mo 1611. E>i~u 
nay phan an h d~c di~m diu true san xufit thi€u v~ng 
cong nghi~p h6 trg va m<)t n~n kinh l~ gia cong, n~m 
a vi tri th5p trong chu6i gia tri tofm d u. 

H~ s6 CLia LNN F/\ GDP am va c6 y nghia th6ng 
ke, theo d6, nCu gia tri ban d~u etta NFA cao, can can 
thucrng m~ti sc gi<lm xu6ng trong dai h~n. E>i~u nay 
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c6 the giai th ich thco each tiap c~n lien thai leY. m¢t 
n~n kinh l~ co gia tri ban dfiu cua NFA 16n c6 th~ 
cb~p nh~n duqc tham h\11 can can rhuang m~ trong 
m<}t thOi gian rna khong bi rui ro va ng. 

Phuang trinh ( I) phan anh m6i quan h~ cimg 
chieu ( c6 y nghla , .~ m~t th6ng ke 6 muc I%) gifra 
do sau tai chinh 'a can din thuang m~i. K€t qua nay 
dugc ung hQ bai each ti~p c~n lien th<ri leY. theo d6, 
d9 sau tai chinh Ia thu6c do quan trong cbo SIJ phat 
tr~n Cll3 h¢ th6ng ((\j chinh. h¢ thflng tai chfnb cang 
phat tri~n thi ding khuy~n khich ti8t ki~m gia tang, 
gop ph§n cai thi¢n c{m din thtra ng m~i. 

26 

119 s6 c(.a LNREL_ Y2 mang dfiu am phan <1nh 
thu nh~p blnh quan dfiu ngLrOi cang cao thl can can 
tlmang 111\li ct\ng xfiu di. Tuy nhien, tac d¢ng nay 
kbong c6 y nghia v~ m~t thflng ke. M()t m~t, theo 
each t i~p c~n lien thai ky. m()t nu6c nho va m6 cua 
trong giai do~n phat trien thuong se ch§p nh~n tham 
h\)t can can thuang m~i de gia tiing ticb liiy v6n (h1c 
nay. san pham c~n bien cua v6n cao h~p d§n dugc 
nhi~u dong vbn vao ncn 1-.inh .~\a Jam tang nq nu6c 
ngoai). Khi n~n kinh t~ d~t a muc d(l phat tri€n cao 
han, tgi rue tn!n , 6n giam dAn, can can thuang m~i 
se d~n duy tri th~ng dtr de tra cac khoan ng nu&c 
ngoai da tich lliy. M~t kluic, theo each ti€p c~n s6 
nhan va chi tieu, giai do~n phat trien cao han ct6ng 
nghia v6i tim nh~p tuang d6i cao han, theo d6 nhu 
du nh~p khfi u cua n~n kinh I~ gia tang. 

Phuong trlnh ( I ) cho thAy REER c6 tacd()ngam 
den can can thuang m~i nhung kh6ng c6 y nghla v~ 
m~t th6ng kc. R EER t~ng len (VND clugc dtrgc dinh 
gia thAp) v~ m~t ly thuy6t sc tam hang x.'U~t khfiu co 
sire c~nh tranh han. Trong khi d6, s(rc mua cua ct6ng 
n()i t~ giam xu6ng ncn h~n ch~ ngtroi dan nh~p kh~u 
hang ticu dung. J I i¢u (rng nay c6 the lam ctm can 
thuang m~ti gia tang. Tuy nhien, ph~n 16n hang xufit 
kh~u cua Vi~t Nam Ia gia cong, [heo d6. xudt khiiu 
tang cling d6ng nghia v6i nguyen. nbien v~t li~u 
nb~p khau cling tang theo, lam tri~t lieu hi~u irng 
hfmg xu~t khau c~nh tranh cua REER. Nhu v~y, v~ 
dai b~n. luang quan gifra REER va can can thuang 
m~i Ia khong ch~t chc. 

11¢ s6 cua LNFOI_GOP mang dclu am va c6 y 
nghla th6ng kc, phan anh gia tling FDI c6 the lam 
can can tlmang m~ti X<1u di. M~c du ti~n ltrO"ng lao 
d¢ng th§p, nlmng do n1ing suM th5p, thi€u lao d()ng 
c6 ky nang, c6ng nghi9p h~ trg chua phat tri~n, nang 
l~rc khoa hQC cong ngh~ thftp ncn FDI Chll y€u d~u ttr 
vi10 nganh lfip r{tp gia c6ng. Vi v~y, FDT tang ct6ng 

Kinh h\J1bat tl'irn 
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nghTa v6i gia tang nh~p kh~u 6 quy mo 16n. Trong 
kbi d6, FDI chua Ia m()t ngu6n lvc quan tn.mg d€ 
Ian t6a c6ng ngM, cai thi~n nfmg tvc san xu§t trong 
mr6c, qua d6 tac dQng d~n nang h,rc xu~t khfiu cua 

n~n kinh tS Ia khong l(m. 

Cu6i cung, h~ sd ctla LNTF _ GDP d:;ti di~n cho 
muc do ki~01 soat tai kho~m v6n 01ang dAu dtrong va 
c6 y nghTa th6ng kc, ham y t~i Vi~t Nam, vi~c m& 
ct'ra tv do ha n nii'a cac dong chu chuy6n tai chinh c6 
th~ g6p phfin C<\ j lh i9n Can d)n thLrong m;;ti. 

3.2.2. Phim zing ctia cim cim thu·ang mqi truo·c 

ccic czi s6c trong ng&n hc;m 

11¢ s6 cua hi¢u chrnh sai s6 trong pbuong trinb 
can can thmmg m?i duc,rc tim th§y mang d~u am 
va c6 y nghTa th6ng ke (Bang 2). phan anh can din 
thtrong m~;~i c6 the h()i t1,1 v~ v! tri din b~ng dai hl;ln 
sau khi c6 m()t cu s6c d~n tir cac bian o<;>i sinh khac. 

Hinh l cho thAy phan frng cua can din tlmong ml;li 
d6i v6i cu s6c dan chinh can din thuO'Ilg m~i la r~t 
m~1 ngay t1r quy dfiu tien. t~k d{>ng nay giam obaob 
trong 4 quy d~u ticn. nhung sau d6 duy trl 6 m(rc d<;> 
dn d!nh. K~t qua phan ra plllwng sai 6' Bang 3 ding 
cho th§y cu s6c c~\n can tlmong nwi giai thfch 100% 
bien d()ng cua cfm can tlmong m~i 6 quy d~u tien va 
duy trl 6 mire rren 50% tCr quy 8. 

Cu s6c dtrong tu do ma thtrcrng m~i h<1u nhu khong 
c6 tac dong d~n can din thucmg tnl;li 6 quy d~u tien, 
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nhung 6 quy 2 va 3 da cii thi~n can can thtrong m~. 
Nhtmg ttr quy 4 tr6 di. can can thuO'Ilg m~i da tr6 nen 
xAu di (m~c du co cai th.i~n doi chut vao quy thu 7). 
Di~u nay pht'r hQ'P veri mfli qwm h~ trong ciai h?n, theo 

d6, d(> m6 thtrcmg 01~i cimg 16n thi can can thtrO'Ilg ffil;li 
cang tham h~rt. Tuy nhicn, c(r s6c d() m6 n~n kinh t~ cht 
giai thfch duc,rc khoang hon 2% bien d<;>ng cua can can 
thanh toan theo thai gian. 

Cl1 s6c NFA tac d()ng rfit it (1en can can thuong 
rn?i trong 2 quy d~u ticn. nhung da nhanh ch6ng lam 
can can thuong 01\'li xAu di k~ tu quy thtr 3 va cac 
quy ti~p theo. E>i~u nay cling plu\o anll m6i quan h~ 
nguc,rc chi~u giiia 2 bi~n s6 nay trong dai h~n. Theo 
Bang 3, cu s6c nay chr giai thich 2,3% bi~n d{>ng cua 
can can thuong m<;~i sau 6 quy 4, nhung da tang len 
g§n 13% a quy 8. 

Cu sf>c cung ti~n M2 khi~n cho can can thuong m~i 
gia t.1ng 6 quy 2. xAu di trong 2 quy 4 va 5. sau d6 duc,rc 
cai lhi¢n ltr quy 5, phan anh tclc d{>ng tich C\fC CUa dQ 
sau tai chinh dEn can din thucmg m~i troog dai h~n. 
Bang 3 chi ra c(r s6c cung ti~n giai thich khong dang k~ 
bi~n dong cua can can thlrong lll;li. 

C(r s6c chenh l ~ch thu nh~p blnh quan ngay tir 

quy 2 da anh htriJng X~ll d~n Can din thtrO'ng m~i, 
quy 010 tac c19ng dtrqc duy tri 6n dinh ttr quy 3, ham 
y hi~u (rng tang chi ticu kh i thu nh?p gia tang trong 
ng~n h~n Ia m~nh. K~t qua phfm ra phuO'Ilg sai phan 
anh m1rc d(> gi~ i thich bi~n d¢ng cua c{m can thuong 



Bang 3. Phan rii pbuv ng sai 

P<'liod Till I OJ>fN L' 'TA_GDP L\1\I:!_GDP L"'R[L \ 2 l.Nk i::I:.R L'fDI_GDI' L'IITF_GDP 

ICKUltKKI O.lltKIIltKI 0.000000 0.000000 

1 l:i7 .·1'~S-I 0.'1'30~6 0.171 186 3.111925 

77XII'I~ ~.7'0~61 0295064 :!.139763 

4 711.7US511 2.1>54-169 2.2&583:! 1.').10R5R 

5 (>l l ICK\.1 2 1~17().1 8.4 14072 2.0327().1 

(• MI07ttl 2.210301 11.00871 1.&1:!1:!1 

7 n~~M4 2.W2W2 11.68445 1.698427 

X ~~swn , ~2240 1 12.79729 1.62783 1 

m~i cua cu s6c nay l:i 16'n, sau nam, cu s6c wiy 
giai thfch dtrQ'C 14,7% va sau 8 quy, gi<'li thich OtTQ'C 

khoang 20% b i~n d(>ng Clla can din thmmg m~i. 

Cu s6c ty g i ~i thvc hli'u hi¢u REER ve ca bim tac 
d(>ng tieu CI,J'C d6n can cfin llliJCYng m~i tlr quy thfr 2, 
can can thucrng m~i dtrc;rc cai thi¢n iJ quy thtr 5, sau d6 
l~i xAu di. Bi6n dong nay phan anh m6i quan b~ khong 
ro rang giua R EER va can can thuang m~i dugc tim 
thft} trong dai h~n . Trong khi d6, cu s6c FDI lam can 
can thuang m\li xfiu di llr qu)· 2 va duy tri tile d()ng tieu 
CI,I'C trong dai h~n. K~t qua phan Iii phuang sai cua hai 
cu s6c RECR va fDI Ia Luang l~r nhau, sau 1 nfun giai 

thich dtrQ'C 4°/o \'a kc tir quy 8 giam xu6ng con 2-3% 
bi~n dong cua can din lhtrang m~i. 

Cu6i cung, cu s6c t~r do h6a tai khoan vim cai 
thi~n duqc e<\n can thucrng m~i trong quy 2 va quy 
3 tnr6'c khi c6 tf1c d<)ng tieu C\l'C 11'r quy 4, tuy nbien 
do l&n tac d(>ng kh6ng l&n. Bang 3 cling cho k~t qua 
tliCYilg t ~r khi Cll s6c nfly hfi u nhlJ giai thfch dlJQ'C dt 
It bien dong cLw can din thucrng m~i (du6'i I% sau I 
nam va I ,5% sau 3 n~m). 

4. Khuy~n nghi chinh sach 

Tu nhung k6t qua tlwc nghi~m tren, tac gia dua ra 
m(>t s6 khuy~n nghj ccr ban nh~m lm6'ng t6'i m1,1c tieu 
can can lhtrung m~i b6n vung. 

D(> rna kinh t~ cang 16'n c6 kha nang cang Lam cim 
din thuang m;_ti ·du di. Vi \~y. Vi~t Nam d n chu~n 
bi s~n sang c/Ji \'(;; ctic rluichtMrc k:hi h(li nb~p kinh 
t~ btr6'c 'ao giai do~n m6'i. Vi~c rham gia Ycio cac 
FTA c6 nhi~u lhach thfrc. nhll'ng nganh dang dugc 
bao h9 cao hay nl:lng 1\tC c;mh tranh y~u d~ bj ton 
thuang nhfit (vi d\l nganh san xdt l~p nip 0 to, cac 
nganh c6 lu\m luc;rng cong ngh~ th~p ... ). Vi v~y, dn 
c6 duqc chi6n luqc phat tri6n cong nghi~p d:h hoi d€ 
nang C<IO dt.rQ'C kha 11~ 11£ C~nh tranb cua cac doanh 
nghi~p trong mr6'c, ti.\ ng cuong k~t n6i trong chu6i 
gia trj va tft n d~mg duvc nhu·ng thu(1n lg i mang l~i tlr 
cac FTA. 

0.000000 IIOUOOtMI 0.000000 0.000000 

H~~IIXI LH70-17 I ~22521 0.40-213 

'1.57111'1 4.(19~1) 259-l l l>-1 0.764055 

IJA'(>.l(• 3.'11 13-11 4 11811!7 0.7-M359 

14.71711R .UOICII6 3.6•)2175 129-1406 

17.11-1457 3.02477(1 3.2l!95i'6 1.502263 

1 9.~6708 2 !(~ •• ~()7 3.106').15 1.340057 

1<1.<~no2 2.RI22'12 3. 102082 1.384151 

Mu6n gia Ulng d6ng g6p cua kim VJ.!C FDI d~n 
cai thi~n can C<l n !huang m~i, bit bUQC phai tbay 

d6i ccr d u s<.\n xufi t ci:m khu v~rc nay, theo d6, thay 
vi chi dfl u llf d~ l~ n d\Jng nhan cong re thi dn dfiu 
ru vao nhfrng nganh san xufit c6 gia tri gia tang cao. 
Vi¢t Nam dn nang cao n1ing sufit lao dong va plult 
tri~n m~nh me cong nghi¢p phl,l trg d~ h& trg cho 

qua trinh diu ttr trcn. 

Sl! phat trien cua h¢ th6ng tai chinh c6 dong gop 

d~n cai thi~n can can thuang m~i. V1 v~y mot b~ 
th6ng tai chinh lanh m~nh giup gia tang ti~t ki~m 
n~n kinh l~ sc Ia di~u ki~n quan trQng cho S\l' b€n 
vung cua can can tlmcrng m~i. MQL s6 khuy€n nghi 
d~ phat tri~n h~ th6ng tai chinh nhu nang cao quy 

dinh v~ mired¢ du v6n, nang cao chAt lugng tai san, 
tang WOng Xlr ly fl Q' xfiu, kiem soat hi~U qua V~n d~ 
thanh khoun cl:1a h~ th6ng ngan hang thucrng m<;~i. 

Do REER khong c6 quan h¢ ch~t che v6'i can 
dln tlnrcrng m~i ncn n6u ty gia pba gia m~nb chua 
ch~c can can thtr<mg m~i th.rgc cai thi~n. Tuy nhien, 
n€u gifr ty gi£1 6n dinh 111Ql each ctrng nh~c trong 
giai do~m d<ii thl ccr du san xufit va xuAt kh~u cling 
khong c6 d(>ng l ~rc de thay doi theo lur6ng tich CJ.!C. 

Vi v~y. cAn gia tang tinh linh ho~t cua ty gia trong 

gim twn on djnh cho phep. Trong trung h~, khi cac 
di~u ki¢n 'I mo da chin mu6i, Lhi tru(mg tai chlnh 
trong nu6'c dugc cai thi~n cung \Gi cac ca ch€ giam 

sat hi'ru hi¢u. thi ccr ch~ tha noi ty gia c6 quan ly la 
m(>tlva chQn hQ'P ty. 

Cctc bi~n pluip kicm soat dong v6n hi~n nay vfin 
nrang a6i th~n tr<;mg. Vi v~y, trong thai gian t6'i dn 
gia tang (~r do h6a lai chinh d~ h6 trg cho can can 
thLrcrng m~i. Tuy nhicn, d n ltru y nhll'ng dong v6n 
tfli ch inh bi~n d&i c6 th6 gay bft t 6n thi tmang tai 
chinh do nhtrng dieu ki¢n cho t~r do h6a tai chinh ct'.a 
Vi~t Nam vfin clwn du. Vi v~y, mi:J cLra tai chinh dn 
theo 19 trlnh hqp ly va lh~n lrQng. 
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Pht}lt}C 
Bang A. I. K~t qua th6ng ke ki~m djnh nghi~m d011 vj 

C:ic bien ;\ l ife gi:i t.-j gAc Sai phil n b{lc I 

(t-statistic) (t-statistic) 

Khong c6 ~u th~ C6 xu th~ Khong c6 \U th~ 

Till -2.353286 -2.509452 -8.593079• 

L'IOPEN -1.015646 -2.105459 -11.15172• 

L'I'IFA_GDP -2.606849··· -2.356136 -3.088974•• 

LI\M2_GDP -1.\179570 -1.311\916 -4.96595M• 

l.NREL_Y2 -0.680262 -2.5\13055 -18.26379• 

I NRfi::R -0.550650 ·2.034857 -8.381756• 

LNfDl_<IDP - 1.7K6460 -2.069469 -8.926257• 

LNTF GDP -2.0 188!! I · 1.734433 -4. 106124* 

Bang A.2. K~t qua kj~m djnh dAng tich hQ'P Johansen test 

rrcnd assumption· Lmear deterministic trend 
l.nrcs rrictcd C'olntcgr:uioo Rllok Test (frace) 

Hypolhl"SI/Cd 

o. ofCf(~) figemaluc 

None • 0.623175 
At most I* 0.422642 

At most:! 0.377274 

At mO>I 3 0.255788 

At mo~r 4 0.1118153 
At most5 (1.180<'103 

At most o 11.(1906 10 

AtlllOSI7 0.03M99 

Trace 
Statistic 

206.8921 
135.(l460 

95.5411\3 
60.9712:\ 
39.4048(1 

24.18850 
9.6-JJR(\5 

2.714270 

Tract.' II!SI imltCCIII!S 2 COt/1/t'J(/'altrtg eqn(s) a/ the 0.05 {l.":cl 

Unrestricted C'olntcgr:llion Rank Test (l\laximum F.i~cn vnluc) 

Hypothcsi7cd Max-Eigen 

No. of' Cf:(s) Figcnvalue Stntistic 

None • 0.(113175 71.2460!1 

Atm«.lsll 0.422642 40.09UII 

AllliOSI2 0 .. 177274 34.57539 

t\t mthl J 0.255788 21.56'137 

Atm~t4 0 1111!153 15.21'\36 

At most5 lJ 1110603 14.54.)64 

AtmOM6 0.()1)()()10 6.933595 

At most 7 0.036499 2.71427() 

0.05 
Criucal Value 

159.52\17 

125.6154 
95.75366 
(l9.lW!89 

47.85613 
29.79707 

15.49471 
3.1!41466 

().()5 

C'rili cal Value 

52.31\261 
46.23142 
411.07757 
33.1176117 

27.58434 
21.13162 
14.2M60 

3.841466 

\far-ei}(cm·aluC' te\t mtltcalt'I I mmtegraring eqn(s) at rite O.OJ h·•-d 
• denot~'!. rCJCCIIOn of the hypothe:.Js at the 0.05 level 
••MacKinnon-IIJUI!· Mschchs ( I 999) p-Y:duc!S 

Bang A.3. K~t qua ki~m djnh ngo;ti sinh y~u 

TIH INOI'E' LNNFA_GDP I '\M2 (il)l' l.NRLL_Y2 I.NRrt R 

1 h•\ng kc x:"''"'" .3.7 11 2.~0 1 0. 148 o.oos 0.335 2.132 

-
t>-vuluc 0.054 0.12'1 0.700 O.'J41 0.~62 0. 144 
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Prob.•• 

(),()()()t) 

0.01011 

0.0517 
02068 
(12445 

0.1''2il 
0 .. 1011~ 

0.0995 

l>roh ... 

(),()(102 

0.1956 

0.1829 
O.MII 
0.7.109 

0.3:!24 
0.4970 
11.0995 

LNffil UOI' 

(o.507 

().0 1() 

C6xu th~ 

-8.652446* 

-11.07523* 

-3.26366-J*** 

-5.276235* 

-5.276235• 

-7.302 115* 

-1!.958511 * 
-4.22357 1 * 

U.. "TF _ GDI' 

1.830 

0. 176 1 
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Chi chu: 

I. Th6ng ke cua l..u!m djnh LR cho gia rhuy~r rang bul)c L~FA GOP. L "1\-12 GOP. L REL Y2. LNREER va 

LJ TF GOP d6ng thCri Ia ngo~i sinh y~u La 5.718 LSI. gia tri JH alue Ia 0.334617. 

2. cac J,.~t qua ~...~m djnh chi ti~t hem dttgc cung dp theo yeu du. 
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