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Cac nhan t6 tac d9ng de'n 
can can thanh toan qu6c ,..' 

te: 
Nghien cuu thljc nghifm t~i Vift Nam 

LE MA LONG' 

TOm tilt 
1·:-

M1:1c tiCu chinh cila nghiCn ctiu niiy ta xdc djnh cdc nhdn t(f kinh tC' vi m6 c6 m(/i quan h¢ trong 
ngdn h(ln vii dili hgn vJi Cdn cdn thanh todn quO'c re' rJ Vi¢t N(/111 trong giai do9n 2000-2020. 
KC't qud nghiCn cUu cho thd)', nhfin t6' U;un phdt c6 mrJ'i quan h¢ cd trong ngdn lu;in vii dili 
h(ln v(Ji Cdn cdn thanh todn qu5c te;· nhdn tfl T)• giti hi/i dodi chi c6 m5i quan h¢ diii hgn vii 
tdc dQng m(lnh nhfif di!'n Cdn cdn thanh todn qu(fc tf trong mO hinh nghiCn ctiu; nhfin tfl GDP 
blnh qudn ddu ngllifi kh6ng c6 nufi quan hf nrlo vJi Cdn ciin thanh todn quO'c tC'. TU kCi qud 
nghiCn ctiu niiy, tdc gid dg xuti't ml)t sO' khuyC'n ngh.i vii hilm Y chfnh sdch nhl:irn cdi thi¢n cdn 
cfin thanh todn qu6C tC' va 6°11 dfnh kinh tf vi 1116 trong thi'Ji gian tOi. 

TU khOa: cdn cfin thanh todn quflc tf!. chl s6' gid tii!u dUng, GDP binh qudn d&u ngrtifi, lgm 
phdt, tY gia hrli aoai 

Summary 
The main object of this study is to discover short-term and long-tertn impact of macroecono1nic 
factors on the balance O.f pay1nents in Vietna1n over the period 2000-2020. Research results 
indicate that Inflation has both short-term and long-term relationship with the balance of 
pay1nents; Exchange rate only has a long-term relationship and the most significant e;ffect on 
the balance of payments; GDP per capita has no relationship with the balance of payments. 
Fron1 those findings, the author provides some recommendations and policy implications 
to i1nprove the balance of payments and maintain the macroeconomic stabilization in the 
con1ing time. 

Keywords: balance of payments, consumer product index, exchange rates, GDP per capita, 
inflation 

GIOI THl~U 

Theo di1 li~u tho'ng kC tii Quy Ti8n t¢ 
Qu6c u.1 (IMF), Vi¢t Nam duy tri t6c dQ 
tiing trt!Ong xua't khfiu khii quan, can c5.n 
tht!Clng m<.J.i thi,ing dtf trong niim 2020, c1,1 
th€: T6ng kim ng<.J,ch xua't khfiu d<.J,t tren 
282 t)' USD, nh~p kh:lu hon 262 tY USD, 
Ude tinh xua't sieu 19,8 tY USD, ldn nha't 
tll trU'dc de'n nay va dlf tn1 ngo<.J,i ho'i cUa 
Vi¢t Nam de'n cuC{i ni.i.1n 2020 Ja 94,8 tY 
USD, danh da'u chu6i gia tang m<o1nh me 
nha't ke' tll n<11n 2016. Ben c(:l.nh nhi1ng 
chinh sach di8u hanh tll Chinh phll, vi¢c 
can c5.n thtfdng m;:ti lien tyc thi,ing dtf da 
h6 trQ" tich cite cil.i thien can can thanh 
to:in va dn djnh kinh te' vI m6 trong thO'i 
gian qua. Vi v*y, vi¢c duy tri can can 
thlidng m<.J,i thi,ing dtf, cai thien can c5.n 

thanh toan nhhm 6n djnh kinh te' vI mO trong thCfi gian 
tdi la he't sllc c:in thie't. Do h<:J.n che' v8 m~t thO'i gian va 
so' Ji¢u, nghiCn cllu chi t~p trung phfin tich ccic nhfin to' 
vI mO d<.J,i di~n tieu bi~u, baa g6m: GDP blnh quan d:iu 
ngttO'i; L<_1m phcit va TY gifi ho'i docii tac dQng de'n can 
ctln thanh toan clia Vi~t Nam giai do1.1n 2000-2020. TU 
ke't qua nghien cUu nay, tcic gi'1 d8 xua't mQt so'khuye'n 
nghi va ham y chinh scich nhhm duy trl can can tht!dng 
m<.J,i th~ng du, c3.i thien can cftn thanh tocin qu6c te' va 
6n djnh kinh te' vI mO cUa Viet Nam trong thO'i gian tdi. 

• Tn.tdng Dc;ii h9c ThU Dtlu MQt 

TONG QUAN LY THUYET NGHIEN CUu 

Theo T6ng eye Tho'ng ke (2016), can can thanh 
toan Ia b<'io cao thOng ke t6ng hQ"p giUa nguO'i ctt trll 
va ngu'Cfi khOng elf trll d Vi~t Nam trong mQt thOi gian 
nhilt djnh. NgtfOi cu' trti va ngttO'i khOng ctt tn'i t<.J,i Vi¢t 
Nam (sau dily gQi tilt 13. ngu'Oi cu' trti va khOng ctt trll) 
duqc xac djnh theo guy djnh clla Phfip 1enh Ngo<.ti h6i, 
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s628/2005/PL-UBTV, ngUy 13/02/2005 vh Ph<ip l~nh 
sUa deli, b6 sung n1t)t s6 di€u cUa Ph{tp l~nh Ngo?i h6i, 
s606/2013/UBTVQHJ 3, ngal 18/3/2013. 

Hu'dng dfrn trong cu6n Cfim nang phien b<in thU 6 
(BPM6) ct1a IMF cho rhng, c:ln can thanh toan du'Qc 
djnh nghTa Ia biing th6ng ke t6m tUt cac giao djch giUa 
ngu'Oi elf trli vdi ngu'Oi kh6ng elf trli trong kho<l.ng m(lt 
thOi gian nha't djnh, bao g6n1: can can hang h6a va 
djch VI,!, can cfin thu nh4p sd cffp, can can thu nh~p thli' 
cip, can cftn v6n va can can tai chfnh (IMF, 2009). 

Nghit:n cUu cUa ·satool va cQng slf (2015) cho r~ng, 
tY gia hfli aoai thi;rc te' 8.nh hL.tdng tY 19 nghjch cte'n can 
can thanh toan kh6ng chi trong d<'ti hq.n 1na ca trong 
ngftn h?n trong tru'Cfng hqp nghien cUu tq.i Pakistan. 
Nwanekezie va Onyiro (2018) cho rfing, t)' gi<i h6i 
do{tj vii i?nl phat c6 tac dQng tif:u c~(C v6i c<in cftn 
thanh to:ln trong tru'Ong hc;1p nghi€:n cUu tq.i Nigeria. 
Theo Basodan (2016), t)' gia h6i do<ii va can can thanh 
toan c6 1n6i quan h¢ ch~t che v6i nhau. TY gia h6i 
doai c6 tac dQng rfft !On de'n can can thanh to:ln. 

Theo Thon1 (2018), danh gi:l tac dQng cUa t)' gia h6i 
do<ii de'n can can thu'dng 1nq.i Vi~t Nam. SU- dLJng phiin 
tfch dU li~u chubi th(fi gian giai do?n tit 2001-2015, 
ke't qua nghien cUu cho tha'y, kh6ng ttin t<;ii n16i quan 
h~ giUa t)' gia h6i doai va can c:in thu'l1ng m?i, nhL.tng 
trong dai hq.n tY gi<i tac dt)ng de'n 55,21 %. Ben C?nh 
d6, kie'm djnh nhan qua Granger cho thfiy, t)' gi<i h6i 
doai tac dQng nguqc chieu de'n can can thu'dng mq.i. 

Nghien cUu clla Nguyen van Song (2020) cho tha'y, 
khi tY gi<i tang, trong ditu ki~n c<ic ye'u 16 kh:lc kh6ng 
d6i se liim xufit kh.fu rbng ti:i.ng va ngu'Q'c l?i. Theo 
Nguy~n Phq.m Anh (2021), tY gia thlfc c6 tac dQng tieu 
Clfc t6i can can thu'dng nl<).i trong ng:ln h<).n. TY gi<i 
thlfc tang, Cin can thu'dng ITI<).i ngay J4p t(i'c thftm bl,11 
d 3 quy liCn tLJc. 

PHVO'NG PHAP NGHIEN c(lu 

DU li~u nghien cll't..l 
NghiCn cUu sU d1,1ng di1 Ii?u thll cffp du'(fc thu th~p 

tlt' bt) dll li~u tai chinh qu6c te' (International Financial 
Statistic-IFS) ct1a IMF va Ngan h<lng The' gidi (WB). 
Stf li~u d~ dfi.n chUng, ph5.n ti ch duqc thu th4p tll T6ng 
CLJC Th6ng kC, c<ic c6ng trinh nghiCn cli'u trong nu'Oc 
va qu6c te', cac bai vie't trCn cac tq.p chi khoa h9c. 

NghiCn cUu sit dLJng phftn tich dll li¢u chu6i th(fj gian 
du'Qc thu th~p theo nam (1 Vi~t Narn giai do"1n 2000-
2020. cac bie'n trong m6 hlnh nghien cUu bao g6m: 
GDP blnh quan dtiu ngu'Oi·, L?ITI philt (theo chi s6 gia 
tiCu dUng - CPI); TY gi<i h<1i do<ii tac dQng de'n bie'n can 
ciin thanh to<in. Trong d6: Bie'n phLJ thuQc ta bie'n C<in 
can thanh toan - BoP; bie'n dQc l~p bao g6m bi€n GDP 
blnh quftn dtiu ngu'b"i - GDPc; Lq.m phat (lni) va TY giU 
hq'i doUi - ExRate (ExRate du'CJc lily du'Oi d?ng Logarit 
de gi<i.m sai lt;ch dUli~u trong m6 h1nh nghien cUu). 

cac gilt thuy€t va mfJ hlnh nghien c(tu 
Bie'n phlJ thui)c: Dlfa viio cd sCI IY thuye't, tac gii 

quye't djnh llfa ch9n bie'n ph1,1 thu(lc Ja bie'n can can 
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thanh to<in vdi sO lii;u d1fqc thu th~p tU 
IMF (Xufit khfiu va Nh~p khfiu) va tU 
WB (GDP), tinh toan cUa t<ic giU thco 
c6ng thlrc: BoP (%) = (Xuit khii'u - NhSp 
khfiu)ff6ng sUn phffn1 qu6c Jl()i. 

Bii!'n d{Jc lij,p: Bie'n GDP blnh qufin 
d5u ngltO'i (USD hi~n t<).i) vdi sf) li~u 
dtfQc thu th~p tU WB; biC"n Lq.111 ph:it 
(theo chi s6 giCt tieu dUng - CPI, o/o hUng 
niim) duqc thu th~p s6 li¢u tU' IMF; bie'n 
TY gij h6i do3.i (B6ng nQi t~ thco USO, 
trung blnh trong k)') vdi s6 li~u dttQ'c thu 
th~p tll' IMF. 

HJ: GDP blnh qufin dilu ngu'Oi c6 
m6i ttfdng quan dttd'ng vdi bie'n C:in cfin 
thanh to<in cUa Vi~t Nam. 

H2: L;i.m phat (theo chi s6 gia tieu 
dltng - CPI) c6 mo'i ttfdng guan dlidng vtJi 
bi€n Can cfin thanh to<in cUa Viet Nam. 

HJ: TY gi<i h6i doai c6 n~6i tlfdng 
quan du'dng/ftm vdi bie'n can cfin thanh 
to<in cUa Vi~t Nam. 

MU hinh nghien cUu 
M1,1c dich nghien cUu vd'i dUli~u chu6i 

th(fi gian Ia dlf b<lo, n€u mQt chuOi thOi 
gian kh6ng dllng, thl chi c6 th€ nghien 
cUu hanh vi cho ri€:ng giai do?n xem xet. 
Vl v&.y, chu6i kh6ng dllng se khOng c6 
gia trj Ung dlfllg thlfc ti~n va ke't quii h6i 
quy se dfrn de'n "h6i quy giii" (Granger 
va Newbold, 1974). Nghien cUu sli d1,1ng 
1116 hlnh vector hi~u chinh sai s6 VECM 
(Vector Error Correction Model) vdi di1 
li~u chu6i thOi gian d€ nghien cUu cac 
nhiln t6 tac dQng de'n can can thanh to:ln 
l?i Vi~t Nam, giai do?n 2000-2020 dl((jc 
h6 trc.1 ch?y m6 hinh kinh te' h.rqng vdi 
phil.n nl~m Stata 15.1. M6 hlnh VECM 
Ja mQt d<:tng cUa m6 hinh Var t6ng qu:it, 
du'Qc sli d1,1ng trong tru'Ong hQp chuili di1 
li~u Iii kh6ng dllng va chUa dlfng m6i 
quan h~ d6ng kC"t hqp (Nguy€:n Quang 
Dong, 2012). 

Phu'dng trlnh h6i quy theo m6 hlnh 
VECM trong nghien cUu dL.tqc vie't du'Oi 
dq.ng: 

BoP, =a+ l...~~1P;ExRate1-i + l...;~ 1P1lnJ;-.1 
+ L;~1PkGDPc1-k + c,.1 

Trong d6: 
BoP: Bie'n ph1,1 thu(ic; 
ExRate, Inf, GDPc: Bi€n dQc l~p; 
a: h~ s6 ch<'j:n cUa du'Ong h6i quy 

t6ng th ti; 
[3: h9 s6 h6i quy rieng cUa bie'n d(x:: l~p; 
c,

1
: nhi~u. 

Qua trlnh tfnh toan dl(CJc slr d1,1ng phil.n 
m€m Stata15.l (Biii viC't sU d(lng ccich 
vilft s6' th(lp phfin theo chu1.fn qu8C tC). 

Kinh tfi" vi! 01! b{lo 
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K€T QUA NGHl~N CUu 

Kc't qua th6ng kl! n16 t3 
KCt qua (Bt\ng l) cho thfly, c6 21 quan 

s:it baa g61n bic'n ph1,1 thuQc 1a BoP c6 gi3 
tri trung b'inh la -5.00625, dQ !¢ch chufin 
lh 7 .037847, gi:i trj nhO nhflt lh -18.18687. 
gill tr! ldn nhff1 lh 7 .322454. C:ic bi6n dQc 
l~p g61n: GDPc. Inf. ExRatc Jt.n lu\11 c6 
gi:i tr! trung blnh 13 1438.221, 6.21863. 
18745.19; di) l(:ch chufi'n !Un 'h.t<Jl 13. 
822.4631, 5.814417. 3190.916; g;; ttj 
nhO nhflt JUn ht(fl lh 390.0933. -1.710337. 
14167.75; gi:i tri ldn nhilt !tin IU'(fl JU 
2785.724. 23.11545, 23208.37 .. 

Kic;'n1 tra tlnh dU'ng cUa chui"ii di?li~u 
E>C d:im bd.o c:ic di~u ki¢n dti thlfc 

hif;n mo hlnh VECM. nghiCn cltu tic'n 
hhnh kiC~m djnh tfnh dlrng (Unit root test) 
ell.a chu5i dU lieu thb'i gian bhng kiC1n 
djnh Augn1cntcd Dickey - Fuller (ADF) 
nhh1n xl'ic djnh tfnh dltng cUa di/ li¢u 
dtl<;fc sU dl)ng trong n16 hlnh nghiCn cU'u. 

Gi;i 1hi6t kiCm dinh: 
H

0
: Yt 13. chu6i d.U' liCu kht'Jng dUng. 

H 1: Yt 13. chu6i di.1 lif;u ditng. 
Nguyen t.'fc ch.f{p nh~n ho~c lo:.ii bO 

gia thuyCt: NCu gi:i trj tuyt;t d6i (Test 
Statistic) < Gi:i tr! tdi h:.in (Cri1ical 
value), thl cha'p nh~n H , nghia 13. chu6i 
kht'Jng dlrng va cfin tiCp nt1,1c ia'y sai phfin 
ci.ia chubi nay va kil!n1 tra tiCp xem sai 
ph5.n dll'ng chU'a. 

KCt qu;i phfin tich (Bang 2) cho tha'y, 
chu6i di1 lii;u ci.ia biCn BoP v1\ GDPc 
dlrng t"-i sai phtin b~c I. vdi mU'c Y nghia 
5o/o. Chubi di1 lit;u ci.ia biCn Inf ditng t:,i.i 
g6c, vdi ntU'c Y nghia I Oo/'o. ChuOi dl1 li¢u 
ci.ia biCn Logl~xRatc dUng t:,i.i sai phlln 
b~c 2, vdi 1nU'c y nghia 10%. 

Xlic djnh di/ trl': cUa mo hinh 
E>d' d:,i.t du',Jc kC't qua ch'inh x:ic tlr ntO 

hlnh VECt-.1, bCn c:,i.nh vit;c xcm x~t tinh 
dUng chui5i di1 li(:u ci.ia c:ic bie'n. NghiCn 
cU'u c~n x:ic djnh dQ trC t6i Ll'll ci.ia m6 
hlnh nghiCn ctl'u theo tiCu chufln l'ta s6 
Akaike ·· lnforn1ation Criterion (AIC), 
Schwarz Bayestian Criterion (SBC). 
Final prediction Error (FPE) bhng kilim 
dinh Wald. I .. 

. DU li(:u (Bang 3) cho tha'y, t:ic gia 
x:ic djnh dU'r.fc dQ Ir~ t6i Ll'll cUa n16 hl:nh 
nghiCn cU'u b~c 2 .. 

Ki~m djnh tfnh ddng lit!n k€t 
Sau khi ch9n dQ ire i6i Ll'll b~c 2 dlfa 

vfl.o m6 hlnh Var, t:ic gia thlfc hi~n kid'1n 
d!nh d6ng liCn kCt du'l;fc d~ nghj theo 
Johansen va Juselius (1990) bhng kil!m 
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BANG 1: TH6NG K£ MO TA cAc BltN TRONG M6 HiNH 

r-··1ufn Qunn s6t Gi!'i trl trung 
hlnh (~1cnn) 

l>(l l~ch Chl1ri'n Giil trj nhO Gi:l trl htn 
f\'nirihlc Ohscr\'Hlinns (Std.De\') nh!lt 11\lin) nhrit f!\1nx 

Hnl' 21 ·5.00625 7.037347 ·18.18687 7.322454 
GDl'c 21 1438.221 822.4631 390.0933 2785.724 

'"' 21 6.21863 5.814417 -1.710337 23.11545 
I•;,.,;Rntc 21 18745.19 3190.916 14167.75 2320!t37 

BANG 2: K~T QUA Kl~M DJNH TINH o(fNG ADF 
- -· . - Gi!'i lrj tOi h~n ,\{)}' 

Hie'n (Crilical \'11lucl 
(;fie. Sai nhlln hflc I Sai nhftn h'ic 2 t \; 5<],. IO'l't· 

BoP .0.553 .J.43o•• 
-3.750 -3.(X)() ·2.630 ro.8812 ro.0100 

GDPc 
1.561 -3.IOO•• 

-3.750 -3.000 -2.630 £0.9977 £0.0265 

'"' 
-2.936• 

-3.750 -3.000 ·2.630 10.0413 

l.ogExRntc ·0.855 -2.203 ·2.%5• -3.750 ·3.000 -2.630 t0.8025 10.2052 /0.0383 

Chi clr1i: Gitf tri /rang ngO(!c dt'111 () Id P-1•n/11,.. IJtfc IW git! thuyft l/o 11f11 hf stf /dn 

hm1 gid tri tbi h(in. 

(•). (••), (•••): cO )' 11glrill th6ng kC If 1111tc 10%, 5%. /%. 

• 
BANG 3: xAc DJNH D¢ TRE CUA MO HlNH DC/A vAo MO HlNH VAR 

11)6 tr~ ILi\i!.1 Fl'E .. AIC SHC 11c1 . ·:~· 
0 238721 23.7342 23.7678 23.933 
I 260.25 16.8624 17.0307 17.8566• 
2 229.843• 16.4599• 16.7627• 18.2494 

Ghi clui; (•) thf hifn ~c diflrg c1ia clr116i d11 lifu 

BANG 4: KlfM DINH o6NG Ll@N KtT JOHANSEN-JUSEL1sos 

i J\1ax Rnilk- P11rms LI, Ei"Cll\'tlluc 1'racc StlltistiC 5% Critical \'aluc 
0 20 -149.22977 NIA 57.7214 47.21 
1 27 -134.96893 0.77712 29.1998• 29.68 
2 32 -126.86681 0.57380 12.9955 15.41 
3 35 -120.72373 0.47620 0.7094 3.76 
4 36 -120.36905 0.03665 . NIA NIA 

Chi chli: (•) 1hl /1i(11 ~c d&ng /i1111 kf1 

Ngu6n: Trlch xu6t lU' ph~n m~m Stole 15.1 

) -I I 

djnh Trace vCli gi:\ djnh: (I) Kh6ng 1611 t:,i.i xu hU'dng 
du'r.fc x:ic djnh trong dil liGu \•U (2) T6n ll).i ch~n. nhttng 
kh6ng xu hu'Clng trong phu'dng trlnh d6ng liCn kCt. 

Ke't qua (Bang 4) chi ra rhng, gia thic't c6 it nh;'.ft 2 
n16i quan he d6ng liCn kCt i'J b~c I. tac Iii. t6n t:.ii d6ng 
liCn kC1 trong 1n6 hinh nghiCn cU'u t:,ii dQ tr~ bhng 2 vdi 
1nUc y nghia 5o/o. Di'1u nay ph:\n :inh c:ic biCn trong 
n16 hlnh thOa n1:in di6u ki~n ctia m6 hlnh VECt-.1 khi 
c6 1nfli tu'dng quan dai h:.in.· 

K~·t quil chiJ,y mO hinh VJ<:CM 
Ke't qua (B3.ng 5) cha thfiy, chi c6 biCn Inf c6 y 

nghia th6ng kC 5o/o, vCli P-value = 4.5% < n1Uc y nghia 
5o/o va 2 bie'n Gl)Pc vii. logExRatc khOng c6 y nghia 
th6ng ke trong n16 hlnh ngiCn cU'u vdi P-valuc 15n lttq1 
la 20.5%. 52.3tfo > mac y nghia 5o/o. 

Nht! v~y, trong mOi quan h(: ngll:n h:,in. chi c6 nhfin 
16 L:,i1n ph:i1 ttic dQng dCn C:in cfin thanh to:in. Trang 
di~u ki(:n c:ic nhfin t6 khtic kh6ng thay d6i, I% L:,i.111 

5 



BANG 5: KET Q<JA M61 Q<JAN He NGAN HAN TRONG MO HiNH NGHIEN CG<J 

H~So'h6i. D~ ICC"h C"huftn 
.. ····· 

' I'> (95'7~ Conr. lnll"r\"nlJ I 11uv (Coen (Std.1':rr) 
, 

.... 
I> HoP 

Cl"I LI. -.8331505 .2612334 -3.19 0.()()1 -l.345159 -.3211423 
Roi' LI). .5095113 .275014 1.85 0.()64 -.0295063 1.048529 
(;J>Pc LD. .0158117 .0124882 1.27 0.205 -.0086648 0.0402882 
lnr l,D, .2900308 0.1445393 2.01 0.045 .0067389 .5733227 
l..-0l!ExRnll" LI>. 19.20417 30.0897 0.64 0.523 -39.77057 78.1789 

Cons -8.094112 2.177384 -3.72 0.000 -12.36171 ·3.826518 

BANG 6: K~T Q<JA M61 Q<JAN He DAI HAN TRONG MO HINH NGHJEN c{JCJ 
. 

' Hct.11 
' 

Col 
Roi' 

GIJl'C" 

'"' looi.:xRnlc 

Cons 

JIC Sn' hfli qny l>O l~ch Chli!l'n-
. 

. fCocn (Sid.Err\ ' I'> 195'/i-. Conf. lntcrl'llll 
..... 

I NIA NIA NIA NIA NIA 
-.000781 I .0023925 -0.33 0.744 -.0054703 .003908 
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Ngu6n: Trk:h xu6t tU' ph!n m~m SUiia 15.1 
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NglJtin: Trich xu61 tU'phen m~m SU11a 15.J 

ph:it Hing ten c6 thC' Jam t.1!.ng khoang 0.29o/o C:in can 
thanh to:in. KC'1 qua nay phU hQ'p v(1i gia 1huye·1 H2. 

KC'1 qua (Bang 6) cho thfly. bie'n GJ)Pc kh6ng c6 
y nghia 1h6ng kC trong m6 hlnh vdi P-valuc = 74.4o/o 
> 1nllc y nghia 5o/o. COn bic'n Inf vl!. logExRatc c6 y 
nghia thOng kC 5o/o vOi P-value liin h!Qt Ill. 0.4o/(I vl!. 
1.6% < mU'c y nghia 5%. Nhu \'@y, nhan tO L:;i.m ph:it 
\'l!. TY gi:i h6i do:ii c6 n16i quan hi;: di'l.i h:;i.n vdi can 
can thanh to:in, trong d6 TY gi:i h6i do<'ii Ill. nhfin t6 ttic 
dQng !On nhflt dc'n Can can thanh to:in trong mO hlnh 
nghit:n ct1'u. 

Ydi slf t6n ti;ti Vector d6ng liCn kc't the' hi¢n m6i 
quan h~ cfin bhng dl!.i hi;tn gii1a c:ic bie'n trong mo hlnh 
dU'Q'c 1116 ta bd'i phltdng trlnh nhl1' sau: 

BoP = 264.6.196 + 0.463046111]- 27.2817/ogExRarc 
Theo phu~ng trlnh h6i qur. biCn Inf c6 t:ic dl)ng 

dltd'ng dc'n biCn BoP. Trang dieu ki~n c:ic nhiin 16' kh{1c 
kh6ng d6'.i, tting I o/o Li;tn1 ph:it sC ll!.m tang kho:1ng 
0.46% C:in cfln thanh to:1n. kC't qua nay phU hQ'p vOi gi:i 
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thuyC1 H2. M~t kh:ic. biCn logExRa1e c6 
1:ic dt)ng am dCn BaP. Trang dit'!u ki~n 
c:ic ye'u 16 kh:1c kh6ng d6i, t.1!.ng I% TY 
gi:i h6i do:1i sC giam khoiing 27o/ll C:in 
cfin thanh to.in. kCt qua nay phU h(,fp vdi 
gi;i, thuy6t H3. BiC'n GDPc kh6ng c6 1nf)i 
tlfefng quan \'di biC'n BaP trong 1116 hl.nh 
nghiCn ct1'u. kc't qua nay khOng phU hf!p 
vdi gia thuye't HI. tuy nhiCn n6 phU hQp 
vdi n1Uc thu nh~p blnh qufin d:i.u ngl.fi'fi l1 
Vi¢t Nan1 dang cOn ra't tha'p vl!. khOng c6 
n1U'c tiCu dUng qu:i cao c6 thC :1nh hud'ng 
de·n ti'l.i kha:ln \'Ung lai lrong giai do:_in 
nghiCn cU'u. 

Cllc ki~n1 djnh sau U'bc IU'~g \'I<:Cl\1 
Sau khi l.fdc llf(1n5 mO hinh. nghiCn 

ct1'u tic'n hanh c:ic kic1n djnh nh?i:m ctan1 
b:io tfnh fin djnh va 1hOa man cac yCu 
cau ciia n16 h1nh VECM. Tntdc hft. 
nghiCn ct1'u tic'n hl!.nh kilfrn d!nh lfnh 
6n djnh ciia mo hlnh VECr-.1 bhng \'i(:c 
kie'm djnh di<!u ki~n On djnh cUa lrj riCng 
(Eigen) cUa ma tr~n thanh phfin ciia c:ic 
biC'n nQi sinh c6 dQ tr~ c6 dltf!c trang m6 
hlnh nghiCn citu. 

KCt qua kiCn1 djnh (Hlnh) cha thily. 
tflt ca c:ic trj riCng cUa ma 1r~1n thflnh 
ph~n d~u nh1n trnng \'Ong trOn ddn vj . 
DiCu nl!.y ph<ln :inh mO hlnh VECM da1n 
bao tfnh dn djnh vii. bCn \'llng . 

Sau khi ki&'m d!nh tfnh 6n djnh ciia 
m6 hlnh, nghiCn ct?u tiCp t1,1c tie'n hl!.nh 
c:ic kiCn1 djnh sau U'dc llfc,fng nhhm d:1rn 
baa c6.c yCu ciiu cUa VECM vC ph:i.n dU'. 
KiE°1n djnh hi~n llt<.fng llfdng quan chu&i 
cUa ph1in dl.f diJQ'c thlfc hi¢n bdi kiCm 
djnh tlfdng quan chu&i l~M (Lagrange-
1nulliplier). 

KC1 qua (Bang 7) cho thlly. 1fi'1 ca 
gi:i tr! P-\'aluc d~u Jdn mU'c 9 nghia 5%. 
Elit!u nl!.y cho thfly. e1an1 bfi.o yCu cii.u ctia 
YECM khi ph:i.n dlt li:h6ng c6 hif;n tlfQng 
tlfd'ng quan. 

Dll lit;u (Biin~ 8) cha thlly. u'{t cfi. c:lc 
gi:i tri P-valuc dcu ldn mU'c Y nghia 5%. 
dit!u nay kC'1 lu~n phiin dl1' cUa U'Oc 11.f<;fng 
VECM d~u c6 phfin ph6i chu1'i'n. 

KET LU~N VA KHUYEN NGH[ 

KC'1 qua nghiCn cU'u thfly, trang mOi 
quan h¢ ngifn h~n. chi c6 nhan 16 L:;i.111 
ph:it tjc dQng dc'n C:in can thanh 1ojn. 
cOn GDP binh quf1n dii.u ngub'i \'U TY gi:i 
h6i do6.i kh6ng c6 t<'ic dQng de'n C:in cfin 
thanh to:in trong mO hlnh nghii!n cCtu. 
COn trang m6i quan he dfl.i h:;i.n, TY gi:i 
h6i do:ii c6 t:1c dQng m:;i.nh nhli.'1 de'n C:ln 

Kinh 115 vft Dlf b~o 



., 
BANG 7; KIEM DINH TddNG QUAN CHU61 LM 

1,a;,; .Chi2 df .Prob> chi2 
I 15.7442 16 0.47095 
2 18.4362 16 0.29898 

cfin thanh to<in va L::im ph<it cilng c6 tac 
dQng nhu'ng kh6ng hJ'n. Nh5.n t6 GDP 
blnh quan d5.u ngubi kh6ng c6 tac dQng 
dc"n can can thanh to<in trong m6 hlnh 
nghien cUu. Chi chU: Ho: kh{ing c6 hi¢n IU!Jng II! tUrlng quan ti;ii cdc dQ tr& niiy 

BANG 8· KIEM DINH PHAN PH6I CHUA.N CUA PHAN Dd 
- -

Tren Cd sd danh gia m6i quan h~ cac 
nhiin t6 kinh te' vl m6 d€"n can can thanh 
to<in clla Vi~t Nan1 trong giai doqn 2000-
2020, t<ic giii d8 xua't mQt s6 khuyc'n 
nghi va hil1n Y chlnh s<ich nhu' sau: 

Enuation Chi2 df Prob> chi2 --
D BoP 1.189 2 0.55195 
D GlJPc 0.969 2 0.61590 
I> Inf 1.755 2 0.4l:i74 
D JooEx 1.046 2 0.59262 
ALL 4.960 8 0.76187 

V~ chinh slich li;tm phlit: Nhfin t6 
Lqm phat c6 cil m()i quan h~ trong nglin 
hqn va dai h(fn v(Ji can cftn thanh toap 
trong m6 hlnh nghien cttu. Tuy nhien, 
dlfa tren thlfc tien, khi I(fm ph<it tang, 
thl can cftn thu'dng mqi thu'Ong b! thftm 
h1,1t va khi I(fm ph<it dlftjc ki&m soat thl 
gi6p can cil.n thu'dng lll<:li dUQ"C ciii thii;n. 
Vi v~y, ki~m che' l<Jn1 ph<it ta mvc tieu 
quan tr9ng cte' duy tr) can cftn thu'dng 1n<Ji 
th4ng dlf, c<l.i thien can cftn thanh to<in, 
On ctjnh kinh te' v1 m6 va hu'dng cte'n 
chlnh s<ich i(fm ph<it m1,1c tiCu la he't sUc 
ctln thic't trong thOi gian tdi. 

Ngu6n: Trich xu.Jt ID' philn m~m Stata 15.1 

v~ chinh s3.ch tY gi3 ho'i do3.i: Yi¢t 
Nam Ia qu6c gia c6 nf!n kinh te' md va On 
djnh, Iffy xua't kha°u !Um m1,1c tieu tiing 
trlfdng kinh te'. Tuy nhien, Viet Nam i(fi 
nh~p kha'.u phtln ldn nguyen v~t lieu d:i.u 
ph1,1c VJ,l cho siin xu£i't hUng xua't kh.1'u. 
Viec djnh gia cao hay djnh gia tha'p ct6ng 
nQi te c6 th~ t::io ra u'u the' hay ba't IQ"i 

trong vi~c C<fnh tranh thlfdng m(fi tren thj tn.tbng qu6c 
t€". Vi v~y, c5.n di€u hUnh chinh sach tY gia theo hu'dng 
chll dQng va linh ho(ft, kh6ng nhUng nhhm t:_io ra rn6i 
trttbng kinh te' vT m6 611 djnh, ki~m che' l;,tm phUt, ma 
cOn d<im b3.o cOng bilng trong c:_inh tranh thlfdng n1;Ji 
giUa cac nude, d6ng thOi t(fo cd sd thu~n IQ"i cha viec 
thtfc hi~n cd che' tY gi<i th<l. n6i ho.Jn toan trong thc'fi 
gian tdi la he't slic c5.n thie't. B~c biet Ja tha n6i tY gia 
d6ng VND vdi cac ngo~i te kh<lc, chU tr9ng de'n cac 
ngo;Ji t~ clia c<ic n€n kinh tc' c6 quan h~ ngo:.ii thlfdng 
lOn vdi Viet Nam. Ldc d6, TY gia h6'i do<ii se bie'n 
dQng theo nhUng thay d6i clla thj trlfbng 111.J kh6ng c6 
slf can thi¢p tU Ngan hang Truog lfdng. Qua 06, gidp 
n~n kinh tC h'fn che' slf ph1,1 thuQc va gill.in n1i ro tlr 
nhil'ng tile d{lng, nhUng cd s6c tU m6i trlfbng ben ngoai 
va dUm biio Slf tlf do clia n~n kinh te' v~n h.Jnh theo 
quy lu~t thj trlfClng.D 
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