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Nhom tac gia
Vi Qubc Huy
Vii Pham Hai bang
Nguyé&n Thj Thu Hang

* Xac dinh mlrc d0 sai Iéch ty gia




Muc tiéu

* Nghién clPu nay xuat phat tr mot cau hoi
thue té thwdng dwoc cac nha hoach dinh
chinh sach ban bac hién nay “Viét Nam co
nén pha gia dong noi té khong?”

« Chung t6i khdng cé v dinh trd 10 trwee tiép cau
hdi nay nhwng sé cung cap nhirng thong tin
c6 thé gidip ich cho cac nha hoach dinh chinh
sach Viét Nam quan Iy ty gia tot hon.

Nhirng xu hwdng ty gia gan day

* Ty gid Viét Nam dwgc quan ly vé co ban theo
ché do neo ty gia co diéu chinh trong giai doan
2000-2012.

* Giai doan 2008-2011 chirng kién nhirng 4p luc
pha gid manh mé clia VND v0i ty € pha gia |én
dén 30% trong doé lan pha gia manh nhat la 9,3%
vao thang 2/2011.

* Day cling la giai doan thi trwOng ngoai hdi co
nhiéu bién ddng ca do diéu kién thi trwdng va
do tac ddng cla chinh sach.
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Cac nghién clbu vé ty gia can bang

Ty gia can béng co' sO (FEER): ty gia thuc té
thda man dong th&i can d0i bén trong va bén
ngoai. NhiPng nghién ctru theo phwrong phap
nay bao gdm: Williamson (1994), IMF’'s CGER
(2006).

« Ty gia can bang hanh vi (BEER): dworc xac dinh
b&i mot phuwong trinh hanh vi nhw trong
Clark va MacDonald (1998), Frait et al.

(2004), Jongwanich (2009).

Phwong phép tiép can cla chuing toi

* Tinh REER va str dung né lam ty gia da
phwong.

« Ap dung phwong phap BEER dé wéc lugng ty
gia can bang.

« Dwa vao ty gia can bang d3 wéc lwong dé
tinh mirc d6 sai léch cla ty gia.
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REER

+ Tinh REER:
P
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n—séluangcacnuacbanhangldn
—ty g|a danh nghia VND vé&i dong tién ctia nwéc j tai thoi diém t
P — chi sb gia noi dia
P dnsoganUCJ
— quyén sb cho déng tién nwéc j tai thoi diém t (ty trong
thuo’ng mai v&i nwéc j trong tdng kim ngach thwong mai cua Viét
Nam v&i cac nwédc dwoc chon).

Lwa chon tan suat so liéu

* REER d3 duworc tinh & mdt sO nghién clru vé Viét
Nam (Nguyen Thi Thu Hang, 2011, Nguyen Tran
Phuc and Nguyen Duc Tho, 2009, IMF, 2006)
nhwng chld yéu theo nam va/hodc v&i sO liéu cii.

» bé wdc lwgng ty gia can béng, chuing t6i can
REER theo thang hoac quy. Tinh REER theo thang
la kha ton kém va mot sO cac chyOi so lieu khac
dung dé woc |LPO’ng ty gid can bang & Viét Nam
cling khong c6 theo thang.

* B&i vay, v&i nghién clru cla chdng toi, tinh REER
theo thang la t&i wu.

9/13/2012



120

100

30

60

40

Mot s6 wdc lwong REER d3 ¢

o — [ ) =+ r Lol [ vl [=)) o

o o o o o o o o o ] —

o o ] a=] o o o o o =] o

-l -l ol [} [} -l -l -l -l [} [}
—s—NTTHang's estimates IMF'sestimates  ——N&N's estimates

11

Lwa chon déi tac thwong mai

St dung cang nhiéu dbi tac thwong mai thi
REER cang chinh xac hon. Tuy nhién, dwa vao
qua nhiéu déi tac thwong mai sé 1am ting chi
phi va cang kho thu thap sb liéu.

Chung toi ti€n hanh mot thtr nghiém nho
bang céch so sanh két qua cla REER thu
dworc tlr sO lwong cac dbi tac (mau) khac
nhau.
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Lwa chon déi tac thwong mai

« Khong co sw khac biét 1&n vé xu hwdng gilra
3 mau trén.

* REER tinh theo nhém 20 nw&c rat gan voi
tinh theo nhdm 47 nuwdc nhwng coé sw khac
biét twong dbi v&i nhém 14 nuwde.

« Do d6, ching t6i s¢ dung nhém 20 nwdc doi
tac I&n nhat.
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Ty gia can bang
* M6 hinh hanh vi

REER = f (NFA, PROD,TOT,OPEN,GEXP, FDI,RR)
— NFA: tai san nwd'c ngoai rong (-)

— PROD: chénh I&ch ndng suat (-)

— TOT: diéu kién thwong mai (+/-)

— OPEN: d® m& cla nén kinh té (+)

— GEXP: chi tiéu chinh pht (+/-)

— FDI: d4u tw trwe tiép nwde ngoai (-)

— RR: chénh |&ch I3i suat thuc ()

Ty gia can bang

* Chung t6i woc lwgng phwong trinh bang
phwong phap phan phdi tré tw hGi quy
(ARDL) dw&i dang diéu chinh sai sO

Ty gia can bang duwoc tinh bang cich dwa céc
gia tri dai han cla cdc bién gidi thich (cé dwoc
theo phwong phap loc HP) vao phwong trinh
wéc lwong.

« SO liéu: theo quy, giai doan 2000-2010, tr sO
liéu cla IFS, GSO, FED at St. Luis
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Ty gia can bang

« ARDL dw&i dang diéu chinh sai sb :

I, I,
AYt = ﬁo +p(Yt_1 _ﬁlxt—l)"'znjAYt—j +Z7i.jAXi.t—j +&
j=1 j=0

Trong do:

- Y, 1a REER tai thoi diém t

- X, 1a bi€n kinh t& vi mé co ban i tai thdi diém
t (NFA, PROD, TOT ...)

Két qua clia ARDL

« TOT, OPEN, va RR khéng cé y nghia thdng ké
va duwoc loai bd

« PROD va FDI thu dwoc dung dau:

= PROD ting 1% dan dén REER ting 1,94%
= FDI ting 1% d&n dén REER ting 0,16%

« Do han ché vé sb liéu, ching toi khéng thé
tach tac dong clia GEXP dbi v&i hang thwong
mai va phi thwong mai. GEXP ting 1% dan
dén REER ting 0.41%.
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Két qua clia ARDL

« Tham s6 clia NFA ngwo'c dau so voi mong dQ'i
(+). NFA ting 1% dan dén REER gidm 0,25%

« Diéu nay cd thé 1a do nhirng thay dbi trong
NFA khong phan anh nhirng thay déi trong
thu nhap ma cé thé phan anh viéc da dang
héa dé tranh rai ro.

Ty gia can bang
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« Tdng sai léch

™, =7T +6+A (2, ~2,)+B,(Zn—Z,)
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Sai Iéch hién tai
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—— current misalignment

Cac két qua chl yéu

* REER hién hanh d3 bi dinh gia cao so vo&i gia
tri can bang trong ba ndm dau cla thap ky va
lai cé xu hwdng nay trong ba ndm cudi clia
giai doan nghién clru.

« Sailéch ty gia cé do bién dong I&n va co ldc
lén t&i hon 20%.

« Hau hét sy sai l&ch ty gid déu do cac yéu tb
ngén han.
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