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TÓM TẮT 

Các dự án đầu tƣ phát triển đƣợc triển khai tại Việt Nam nhằm phục vụ cho quá trình 

phát triển và tăng trƣởng kinh tế. Các dự án này thƣờng có tác động lớn đến nền kinh tế do 

đó việc thẩm định dự án cần đƣợc đánh giá một cách chính xác để xác định những dự án khả 

thi về tài chính và hiệu quả về kinh tế. Để việc thẩm định đƣợc thực hiện chính xác và khách 

quan thì các thông số sử dụng cho việc thẩm định phải đƣợc ƣớc tính chính xác và hợp lý. 

Một trong những thông số quan trọng đó là tỷ giá hối đoái kinh tế. Vì chƣa có một nghiên 

cứu ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế cho Việt Nam nên việc sử dụng tỷ giá hối đoái kinh tế 

trong thẩm định kinh tế các dự án hiện nay tại Việt Nam không thống nhất và không chính 

xác. Do đó, luận văn thực hiện ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 

2007-2010. Tỷ giá hối đoái kinh tế đƣợc ƣớc tính bằng phƣơng pháp bình quân trọng số và 

có các điều chỉnh phù hợp với đặc điểm kinh tế trong giai đoạn 2007-2010 nhƣ mức thâm 

hụt thƣơng mại cao, sự chênh lệch lớn giữa tỷ giá hối đoái chính thức và tỷ giá thị trƣờng tự 

do. Kết quả nghiên cứu đã chỉ ra rằng, có mức chênh lệch giữa tỷ giá hối đoái kinh tế theo 

ƣớc tính của đề tài và tỷ giá hối đoái kinh tế thực tế đƣợc sử dụng trong thẩm định các dự án 

tại Việt Nam hiện nay. Trên cơ sở đó, luận văn đã đƣa ra khuyến nghị đối với việc ƣớc 

lƣợng và sử dụng tỷ giá hối đoái kinh tế trong thời gian tới.      
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CHƢƠNG 1 

GIỚI THIỆU 

Tỷ giá hối đoái là một biến số vĩ mô quan trọng trong nền kinh tế, là tỷ lệ chuyển đổi 

giữa đồng nội tệ và đồng ngoại tệ. Tỷ giá hối đoái giúp chuyển đổi mức giá biên giới
1
 của 

hàng hóa nhập khẩu thành mức giá nội địa cũng nhƣ chuyển chi phí sản xuất hàng hóa xuất 

khẩu tính bằng đồng nội tệ thành ngoại tệ. Trong thị trƣờng tự do cạnh tranh, tỷ giá hối đoái 

khi thị trƣờng ngoại tệ cân bằng là một công cụ dùng để đo lƣờng chi phí nguồn lực trong 

nƣớc để tạo ra một đồng ngoại tệ hoặc định giá hàng hóa nhập khẩu bằng đồng nội tệ.  

Thuế, hạn ngạch và trợ cấp xuất nhập khẩu làm xuất hiện hai giá gồm giá hàng hóa 

nhập khẩu mà ngƣời nhập khẩu phải trả và giá mà ngƣời sản xuất hàng hóa xuất khẩu nhận 

đƣợc. Sự chênh lệch này là khoản thuế, trợ cấp và hạn ngạch xuất, nhập khẩu. Các yếu tố 

khác nhƣ tỷ giá hối đoái do Chính phủ kiểm soát và không phù hợp với cung cầu ngoại tệ, 

cán cân thƣơng mại không cân bằng cũng tạo ra sự khác biệt này. Sự chênh lệch này dẫn đến 

tỷ giá hối đoái thị trƣờng hoặc tỷ giá hối đoái chính thức (Official Exchange Rate, OER) do 

Chính phủ công bố, sẽ không phản ảnh đúng giá trị xã hội của ngoại tệ. Tỷ giá hối đoái phản 

ảnh đúng giá trị nguồn lực xã hội của ngoại tệ đƣợc gọi là tỷ giá hối đoái kinh tế (Shadow 

Exchange Rate, SER). Tỷ giá hối đoái kinh tế sẽ bằng với tỷ giá hối đoái thị trƣờng nếu 

cung cầu ngoại tệ tự điều chỉnh và không có thuế, trợ cấp và hạn ngạch (Pedro Belli và đ.t.g, 

2001). 

Là thƣớc đo giá trị nguồn lực xã hội của ngoại tệ, tỷ giá hối đoái kinh tế đƣợc sử dụng 

trong phân tích kinh tế các dự án đầu tƣ phát triển. Các dự án này thƣờng có ảnh hƣởng và 

tác động rộng lớn đến nền kinh tế nên phải phân tích tính khả thi về tài chính lẫn hiệu quả 

kinh tế. Phân tích tài chính dự án nhằm đánh giá tính khả thi về mặt tài chính mà dự án đem 

lại cho chủ đầu tƣ và các bên tham gia, trong khi phân tích kinh tế là đánh giá tác động của 

dự án đối với cả nền kinh tế để xác định những dự án nâng cao phúc lợi ròng cho xã hội và 

sử dụng tốt nhất các nguồn lực của đất nƣớc. Các dự án đầu tƣ phát triển có thể sử dụng đầu 

vào là hàng hóa nhập khẩu, hoặc sản xuất hàng hóa xuất khẩu hay nhằm thay thế hàng nhập 

khẩu. Các hàng hóa này đƣợc tính bằng ngoại tệ nên khi thẩm định phải quy đổi thành đồng 

                                                
1 Giá biên giới là mức giá của hàng hóa ngoại thƣơng tính tại biên giới, là giá CIF đối với hàng nhập khẩu và là giá FOB 

đối với hàng xuất khẩu (Pedro Belli và đ.t.g, 2001). 
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nội tệ. Việc chuyển đổi bằng tỷ giá chính thức hoặc tỷ giá thị trƣờng đƣợc sử dụng cho phân 

tích tài chính của dự án nhƣng để thẩm định kinh tế phải ƣớc lƣợng đƣợc giá kinh tế của đầu 

vào nhập khẩu hoặc đầu ra xuất khẩu của dự án. Do tỷ giá chính thức hay thị trƣờng không 

phản ảnh đúng giá trị xã hội của ngoại tệ, nên để xác định chính xác hiệu quả kinh tế của dự 

án thì phải sử dụng tỷ giá hối đoái kinh tế. 

Trong thời gian qua, Việt Nam đã mở cửa nền kinh tế và tham gia ngoại thƣơng với 

thế giới. Việc gia nhập tổ chức WTO, tham gia vào các hiệp định thƣơng mại song phƣơng 

và đa phƣơng, quá trình sản xuất tham gia vào chuỗi sản xuất toàn cầu cho thấy mức độ hội 

nhập của Việt Nam với thế giới ngày càng lớn. Mức độ hội nhập thể hiện qua tỷ lệ kim 

ngạch xuất, nhập khẩu/GDP ngày càng tăng (tỷ lệ xuất khẩu/GDP năm 1995 là 26% và vào 

năm 2010 là 70%, tỷ lệ nhập khẩu/GDP năm 1995 là 39% và năm 2010 là 82%)
2
. Khi mà 

toàn bộ nền sản xuất tham gia vào chuỗi sản xuất toàn cầu thì hàng hóa ngoại thƣơng sẽ 

chiếm tỷ trọng cao trong nền kinh tế. Vì vậy tỷ giá hối đoái đóng vai trò rất quan trọng trong 

việc chuyển đổi giá của hàng hóa ngoại thƣơng thành giá trong nƣớc và ngƣợc lại. Tại Việt 

Nam, Chính phủ can thiệp vào tỷ giá hối đoái; cán cân thƣơng mại hầu nhƣ thâm hụt thƣờng 

xuyên với mức độ ngày càng gia tăng; mức độ bảo hộ hàng hóa nội địa mặc dù có xu hƣớng 

giảm dần theo lộ trình của các cam kết tự do hóa ngoại thƣơng nhƣng vẫn còn. Tất cả những 

yếu tố trên làm tỷ giá hối đoái thị trƣờng khác với tỷ giá hối đoái kinh tế.  

Tuy nhiên, hiện nay chƣa có nghiên cứu chính thức nào để tính toán tỷ giá hối đoái 

kinh tế của Việt Nam. Để định giá kinh tế của hàng ngoại thƣơng, mỗi dự án sử dụng một 

phƣơng pháp khác nhau hoặc sử dụng kết quả của các nƣớc trong khu vực rồi quy tính cho 

Việt Nam hoặc sử dụng tỷ giá hối đoái chính thức thay cho tỷ giá hối đoái kinh tế. Vì vậy, 

việc định giá kinh tế của hàng hóa ngoại thƣơng trong phân tích hiệu quả kinh tế của các dự 

án là không thống nhất, gây khó khăn cho việc đánh giá lựa chọn dự án để thực hiện. Mặt 

khác, do mỗi dự án sử dụng một phƣơng pháp riêng, các phƣơng pháp này thƣờng không 

chính xác về phƣơng pháp luận và đơn giản về số liệu nên kết quả ƣớc lƣợng sử dụng cho 

phân tích kinh tế cũng không chính xác. Tỷ giá hối đoái là một biến số vĩ mô và có phạm vi 

quốc gia, vì vậy cần có một tỷ giá hối đoái kinh tế để việc thẩm định các dự án tại Việt Nam 

đều có thể áp dụng một cách thống nhất.  
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Từ thực tế trên đặt ra câu hỏi nghiên cứu: 

Căn cứ vào cơ sở lý thuyết vi mô ứng dụng cho thẩm định dự án và sử dụng số 

liệu thống kê Việt Nam thì tỷ giá hối đoái kinh tế (VNĐ/USD) của Việt Nam trong giai 

đoạn 2007-2010 bằng bao nhiêu? 

Kinh tế Việt Nam trong giai đoạn 2007-2010 có nhiều bất ổn vĩ mô hơn so với giai 

đoạn trƣớc. Thâm hụt thƣơng mại lớn (tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại/GDP cao nhất trong vòng 

10 năm qua)
3
, tỷ giá thị trƣờng tự do và tỷ giá chính thức biến động cách xa nhau, tỷ giá 

chính thức thƣờng xuyên bị điều chỉnh và có biên độ dao động lớn hơn so với giai đoạn 

trƣớc năm 2007. Những đặc điểm kinh tế trên sẽ làm chênh lệch giữa tỷ giá hối đoái kinh tế 

và tỷ giá hối đoái thị trƣờng lớn hơn so với giai đoạn trƣớc. Do đó, luận văn sẽ thực hiện 

ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 2007-2010. Dựa trên khung 

phân tích lợi ích và chi phí xã hội, tỷ giá hối đoái kinh tế đƣợc đo lƣờng bằng sự thay đổi 

của lợi ích tiêu dùng xã hội sẵn có và chi phí nguồn lực xã hội khi có dự án so với khi không 

có dự án. Tỷ giá kinh tế bằng bình quân trọng số của các tỷ giá hiệu dụng đối với nhập khẩu 

và tỷ giá hiệu dụng đối với xuất khẩu. Phƣơng pháp ƣớc tính có các điều chỉnh phù hợp với 

đặc điểm kinh tế Việt Nam trong giai đoạn nghiên cứu nhƣ thuế, hạn ngạch, thâm hụt 

thƣơng mại, tỷ giá hối đoái do Chính phủ kiểm soát. Nguồn số liệu đƣợc thu thập từ Tổng 

cục Hải quan, Tổng cục Thống kê, Bộ Công thƣơng và các nguồn số liệu của các nghiên cứu 

khác sẽ đƣợc sử dụng để ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 

2007-2010. Kết quả của đề tài sẽ giúp cho việc đánh giá về hiệu quả kinh tế của các dự án 

tại Việt Nam đƣợc thống nhất và chính xác hơn, có đủ cơ sở để lựa chọn những dự án mang 

lại hiệu quả kinh tế nhất. 

Đề tài bao gồm 5 chƣơng, Chƣơng 1 giới thiệu và tóm tắt về đề tài cùng bối cảnh phân 

tích. Chƣơng 2 trình bày khung lý thuyết cho việc ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế. Chƣơng 

3 tổng hợp các trƣờng hợp ƣớc tính cho các nƣớc Bangladesh năm 1991, Indonesia năm 

1991, Philippines năm 1992 và năm 1994 mà sử dụng phƣơng pháp nghiên cứu trong 

Chƣơng 2. Ngoài ra, sẽ giới thiệu về các phƣơng pháp ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế trong 

các dự án riêng biệt tại Việt Nam. Chƣơng 4 thực hiện ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế cho 

Việt Nam trong giai đoạn 2007-2010 bao gồm phần một sẽ đánh giá thực trạng về cơ chế tỷ 

giá hối đoái và thâm hụt thƣơng mại tại Việt Nam từ đó đƣa ra phƣơng pháp ƣớc lƣợng áp 
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dụng cho Việt Nam, phần hai đánh giá về các thông số, số liệu đƣợc đƣa vào để ƣớc tính tỷ 

giá hối đoái kinh tế, phần ba sẽ tổng hợp các kết quả tính toán và phân tích độ nhạy đối với 

một số thông số. Chƣơng 5 thảo luận về kết quả tính toán trong chƣơng 4 và đánh giá khả 

năng ứng dụng kết quả này trong thực tế tại Việt Nam và các đề xuất khuyến nghị.  
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CHƢƠNG 2 

PHƢƠNG PHÁP NGHIÊN CỨU 

2.1 Khung lý thuyết cho việc ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế. 

Thẩm định kinh tế của dự án đầu tƣ phát triển đƣợc dựa trên việc ƣớc lƣợng rồi so 

sánh lợi ích và chi phí xã hội khi có và không có dự án. Nhƣ đã trình bày, tỷ giá hối đoái 

kinh tế phải phản ảnh chi phí cơ hội của nguồn lực trong nƣớc để có đƣợc hay sử dụng ngoại 

tệ. Đối với dự án sử dụng ngoại tệ, việc dự án ra đời sẽ làm tăng cầu ngoại tệ, tạo ra hai tác 

động ảnh hƣởng đến chi phí cơ hội của nguồn lực: thứ nhất, làm giảm tiêu dùng ngoại tệ 

hiện tại của các đối tƣợng khác trong nền kinh tế; thứ hai, gia tăng chi phí nguồn lực trong 

nƣớc để sản xuất thêm ngoại tệ. Khi đó tỷ giá hối đoái kinh tế sẽ là bình quân trọng số của tỷ 

giá hiệu dụng đối với xuất khẩu và nhập khẩu. Đối với các dự án tạo ra ngoại tệ, việc dự án 

ra đời cũng sẽ làm tăng cung ngoại tệ từ đó tạo ra hai tác động giảm cung ngoại tệ hiện tại 

và tăng cầu ngoại tệ. Tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp này cũng bằng bình quân 

trọng số của tỷ giá hối đoái hiệu dụng của xuất khẩu và nhập khẩu. Do tác động của hai loại 

dự án trên là tƣơng tự nhau nên trong phƣơng pháp ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế chỉ sử 

dụng một tác động của những dự án làm tăng cầu ngoại tệ để ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh 

tế. 

2.1.1. Tỷ giá hối đoái kinh tế khi không có thuế và trợ cấp xuất nhập khẩu 

Hàng hóa trong nƣớc đƣợc cung ứng từ sản xuất trong nƣớc và nhập khẩu. Lƣợng 

nhập khẩu hàng hóa sẽ thay đổi tùy vào sự thay đổi của tỷ giá hối đoái. Khi tỷ giá giảm 

lƣợng nhập khẩu tăng, khi tỷ giá tăng lƣợng nhập khẩu giảm. Trong Hình 2-1, giá cả hàng 

hóa trong nƣớc đƣợc xác định bởi đƣờng cung nội địa (S) và đƣờng cầu hàng có thể nhập 

khẩu (D), với định nghĩa tỷ giá hối đoái là số lƣợng đồng nội tệ trên một đồng ngoại tệ, mức 

giá trong nƣớc của hàng hóa nhập khẩu (    bằng tỷ giá hối đoái (E) nhân với giá thế giới 

(  ).  

Khi tỷ giá giảm từ    xuống   , giá nội địa của hàng hóa nhập khẩu giảm từ   
  xuống 

  
 . Với mức giá này, cung nội địa giảm còn   

  và cầu đối với hàng có thể nhập khẩu tăng 

lên   
 , phần thiếu hụt đƣợc bù đắp bằng lƣợng nhập khẩu (  

    
 ). Nếu tỷ giá tiếp tục 
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giảm từ    xuống   , lƣợng nhập khẩu (  
    

 ) sẽ lớn hơn (  
    

 ). Do nhà nhập khẩu 

sử dụng ngoại tệ để mua hàng nhập khẩu nên làm cầu ngoại tệ tăng.  

 

 

Nguồn: Jenkins và Harberger (1995, tr.19). 

Tƣơng tự, hàng hóa có thể xuất khẩu đáp ứng tiêu dùng trong nƣớc và xuất khẩu, với 

giả định cung xuất khẩu của nƣớc nhỏ không ảnh hƣởng đến giá thế giới, giá nội địa của 

hàng có thể xuất khẩu bằng tỷ giá hối đoái nhân với giá thế giới. 

 

 

Nguồn: Jenkins và Harberger (1995, tr.20). 

Tỷ giá hối đoái 
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D 

S 

                                          

 

   

 

   

 

   

 

   

 

   

   

    
 

 
        

 

 
      

 
      

 

 
         

 

 
             

    
 

 
          

 

 
      

 
         

 

 
         

 

 
             

D 

D 

S 

S 

(  )(  
  =   

  

 

(  )(  
  =   

  

 

(  )(  
  =   

  

 

(  )(  
  =   

  

 

(  )(  
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Lƣợng hàng có thể xuất khẩu 

Lƣợng ngoại tệ 

Lƣợng cung ngoại tệ 

Hình 2-1: Hàng hóa có thể nhập khẩu và cầu ngoại tệ 

Hình 2-2: Hàng hóa có thể xuất khẩu và cung ngoại tệ 



7 

 

 

Trong Hình 2-2, tỷ giá tăng từ    lên    làm giá nội địa hàng có thể xuất khẩu tăng từ 

  
  lên   

 , cầu nội địa giảm từ    xuống   
  và cung hàng có thể xuất khẩu tăng từ    lên 

  
 , sự chênh lệch này là lƣợng xuất khẩu (  

    
 ). Khi tỷ giá tăng lên đến   , lƣợng xuất 

khẩu tăng lên (  
    

 ) lớn hơn (  
    

 ). Xuất khẩu hàng hóa đem lại ngoại tệ cho nhà 

xuất khẩu nên tỷ giá tăng làm cung ngoại tệ tăng.  

Tỷ giá hối đoái cân bằng của thị trƣờng đƣợc xác định mà tại đó mức cung ngoại tệ 

bằng với mức cầu ngoại tệ. Nếu tỷ giá hối đoái khác với điểm cân bằng sẽ tạo ra dƣ thừa hay 

thiếu hụt ngoại tệ, khi đó lực cung cầu sẽ đƣa tỷ giá về lại điểm cân bằng của thị trƣờng 

(Jenkins và Harberger, 1995).  

Khi một dự án đầu tƣ đƣợc thực hiện (Hình 2-3), nhu cầu nhập khẩu hàng hóa đầu vào 

cho dự án làm tăng cầu về ngoại tệ, đƣờng cầu ngoại tệ (D) sẽ dịch chuyển sang phải thể 

hiện bằng đƣờng cầu mới (D1), khi không có bất cứ can thiệp nào khác từ bên ngoài, tỷ giá 

hối đoái tăng từ    tăng lên   .  

 

 

Nguồn: Pedro Belli và đ.t.g (2001,tr.311). 

Nhƣ vậy, cầu về ngoại tệ của dự án đã tạo ra hai tác động, làm giảm cầu ngoại tệ từ    

đến    và tăng cung ngoại tệ    đến   . Lƣợng ngoại tệ (     ) tạo ra từ hai tác động 

trên đƣợc chuyển sang phục vụ cho dự án, giá trị kinh tế của lƣợng ngoại tệ này đƣợc đo 

Hình 2-3: Tỷ giá hối đoái kinh tế khi không có thuế xuất nhập khẩu 

 

O 
A 

           

B 

E 

   

Tỷ giá 

   

S 

D 

Lƣợng ngoại tệ 
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lƣờng bằng sự sụt giảm lợi ích của ngƣời tiêu dùng thể hiện bằng diện tích AO     và chi 

phí nguồn lực trong nƣớc tăng thêm để sản xuất hàng hóa xuất khẩu thể hiện bằng diện tích 

OB    . 

Tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp này sẽ bằng tổng diện tích AO     và 

OB     chia cho lƣợng ngoại hối tạo ra là (     ) và bằng với tỷ giá hối đoái thị trƣờng. 

(Pedro Belli và đ.t.g, 2001). 

2.1.2. Tỷ giá hối đoái kinh tế khi có thuế xuất nhập khẩu 

Khi Chính phủ đánh thuế lên hàng xuất khẩu lẫn nhập khẩu, làm đƣờng cung lẫn 

đƣờng cầu ngoại tệ dịch chuyển sang trái. Trong Hình 2-4, đƣờng S, D là đƣờng cung và cầu 

ngoại tệ trong trƣờng hợp không có thuế xuất nhập khẩu. Khi đó đƣờng cung ngoại tệ khi có 

thuế xuất khẩu là     à    là đƣờng cầu ngoại tệ khi có thuế nhập khẩu. Ứng với đƣờng cung 

cầu ngoại tệ      , tỷ giá thị trƣờng là   
  và lƣợng xuất nhập khẩu là   .  

   

 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.34). 

Hình 2-4: Tỷ giá hối đoái kinh tế khi có thuế xuất nhập khẩu 
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Khi những yếu tố đầu vào cho dự án là hàng nhập khẩu, cầu về ngoại tệ sẽ tăng, đƣờng 

cầu    dịch chuyển sang phải thành đƣờng   
 . Giả định không có thâm hụt thƣơng mại và tỷ 

giá hối đoái đƣợc thả nổi, khi đó tƣơng ứng với sự dịch chuyển của đƣờng cầu, tỷ giá tăng 

lên thành   
 . Tỷ giá tăng làm giảm nhập khẩu từ    xuống    và gia tăng xuất khẩu từ    

lên   . Do đó, dự án đã tạo ra hai tác động: Thứ nhất, làm giảm lợi ích của ngƣời sử dụng 

ngoại tệ hiện tại, giá trị kinh tế của lƣợng ngoại tệ thể hiện bằng diện tích hình       , 

lƣợng ngoại tệ tạo ra do nhập khẩu giảm là        . Thứ hai, gia tăng chi phí nguồn lực 

trong nƣớc để sản xuất thêm hàng hóa xuất khẩu thể hiện bằng diện tích hình       , 

lƣợng ngoại tệ tạo ra do xuất khẩu tăng lên là        . 

 Tỷ giá hối đoái kinh tế,    đƣợc xác định bằng tổng diện tích của hai phần trên: 

               
                       

 Trong đó: 

  : Tỷ giá hối đoái thị trƣờng 

  :   Thuế suất hiệu dụng của xuất khẩu 

 :    Thuế suất hiệu dụng của nhập khẩu 

Trong thực tế, mức độ thay đổi của đƣờng cung và đƣờng cầu khi có dự án phụ thuộc 

vào độ co giãn của cung và cầu. Do đó, công thức để tính tỷ giá hối đoái kinh tế với độ co 

giãn: 

   
                               

             
 

Trong đó:  

  :  Độ co giãn của cung xuất khẩu  

      Độ co giãn của cầu nhập khẩu 

  :  Lƣợng cầu ngoại tệ  

  : Lƣợng cung ngoại tệ 
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Gọi    là trọng số cung ngoại tệ: 

    
  

             
 

Gọi    là trọng số cầu ngoại tệ: 

    
           

             
 

Công thức trên đƣợc viết lại dƣới dạng trọng số cung cầu ngoại tệ: 

                            

Nhƣ vậy, để tính tỷ giá hối đoái kinh tế theo công thức trên cần phải ƣớc lƣợng các 

thông số: tỷ giá hối đoái thị trƣờng (  ), trọng số cung xuất khẩu (  ), trọng số cầu nhập 

khẩu (  ), thuế suất thuế nhập khẩu ( ) và thuế suất thuế xuất khẩu (  ). Tỷ giá hối đoái 

(  ) trong công thức trên đƣợc xác định trong trƣờng hợp không có thâm hụt thƣơng mại, tỷ 

giá đƣợc tự do điều chỉnh theo lực cung cầu ngoại tệ nên đối với trƣờng hợp có thâm hụt 

thƣơng mại và tỷ giá bị can thiệp cần có phƣơng pháp để ƣớc tính tỷ giá hối đoái cân bằng 

thị trƣờng. Mặt khác, từ công thức trên, ta thấy rằng thuế suất nhập khẩu ( ), thuế suất xuất 

khẩu (  ) là tỷ suất bình quân trọng số của thuế suất các mặt hàng xuất nhập khẩu. Để ƣớc 

tính trọng số cung cầu cần phải ƣớc lƣợng đƣợc độ co giãn cung xuất khẩu, cầu nhập khẩu 

và kim ngạch xuất nhập khẩu. Những điều chỉnh để việc ƣớc lƣợng các thông số trên cho 

phù hợp với thực tế đƣợc trình bày trong phần tiếp theo.  

2.2 Phƣơng pháp thực nghiệm để ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế 

Theo khung lý thuyết trên, tỷ giá hối đoái đƣợc xác định bằng cung ngoại tệ là từ xuất 

khẩu hàng hóa và cầu ngoại tệ từ nhu cầu nhập khẩu hàng hóa với giả định không có thâm 

hụt thƣơng mại, tỷ giá hối đoái thả nổi nên tỷ giá hối đoái do thị trƣờng xác định cũng là tỷ 

giá chính thức. Nhƣng trong thực tế, tỷ giá hối đoái chính thức chịu tác động của cơ chế tỷ 

giá hối đoái và luồng vốn ngoại tệ ra vào. Mặt khác, tỷ giá trên thị trƣờng mà chúng ta thấy 

đƣợc không phải là tỷ giá tại điểm cân bằng do tỷ giá chính thức mà Chính phủ duy trì có 

thể thấp hoặc cao hơn tỷ giá cân bằng dẫn đến thâm hụt hoặc thặng dƣ thƣơng mại. Để giải 

quyết vấn đề trên, tác giả Jenkins và El-Hifnawi (1993) đã đƣa ra ba trƣờng hợp sau.  
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2.2.1 Ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp cơ chế tỷ giá chính 

thức linh hoạt và thâm hụt thƣơng mại bền vững 

Khi tỷ giá hối đoái chính thức bị Chính phủ kiểm soát ở mức thấp hơn tỷ giá hối đoái 

đƣợc xác định bởi cung cầu xuất nhập khẩu, cầu nhập khẩu lớn hơn cung xuất khẩu sẽ gây ra 

thâm hụt thƣơng mại. Sự thiếu hụt ngoại tệ do thâm hụt thƣơng mại sẽ tạo áp lực làm tỷ giá 

tăng. Tuy nhiên Chính phủ vẫn duy trì đƣợc mức tỷ giá chính thức này do có sự bù đắp từ 

các dòng vốn ngoại tệ ổn định, dài hạn. Các dòng vốn ngoại này gồm vốn đầu tƣ nƣớc 

ngoài, viện trợ hay những điều chỉnh tạm thời trong dự trữ ngoại hối. Mức thâm hụt thƣơng 

mại mà không tạo áp lực phải điều chỉnh tỷ giá đƣợc gọi là thâm hụt thƣơng mại bền vững 

hay vẫn chịu đựng được. Khi có dự án làm cầu về ngoại tệ tăng lên, đƣờng cầu dịch chuyển 

sang phải, mức thâm hụt thƣơng mại tăng lên, Chính phủ muốn duy trì mức thâm hụt bền 

vững nhƣ trƣớc sẽ phải điều chỉnh tỷ giá theo hƣớng giảm giá đồng nội tệ. Tỷ giá tăng 

khuyến khích xuất khẩu và giảm bớt nhập khẩu; phần thâm hụt thƣơng mại vẫn đƣợc giữ 

một cách bền vững. 

 

 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.38). 

Hình 2-5: Tỷ giá hối đoái kinh tế khi thâm hụt thương mại bền vững 

Lƣợng ngoại tệ 

Tỷ 

giá 

  
    

    
    

  

     

OER 

  
  

D 

S 
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Trong Hình 2-5, trƣớc khi có dự án, tỷ giá chính thức OER thấp hơn tỷ giá thị trƣờng 

cân bằng khi có thuế đã gây ra chênh lệch giữa   
  là cầu ngoại tệ,   

  là cung ngoại tệ. 

Khoảng chênh lệch này sẽ đƣợc bù đắp bởi các khoản đầu tƣ nƣớc ngoài, viện trợ hay sự sụt 

giảm trong dự trữ ngoại hối. Sau khi có dự án, cầu ngoại tệ tăng làm đƣờng cầu dịch chuyển 

sang phải từ    lên   
 , nếu Chính phủ không muốn thâm hụt thƣơng mại gia tăng thì sẽ phải 

điều chỉnh tỷ giá chính thức tăng lên OER1. Lƣợng cầu ngoại tệ giảm xuống   
  và lƣợng 

cung ngoại tệ tăng lên   
 . 

Nhƣ vậy, dự án làm tăng cầu ngoại tệ nên đã gián tiếp làm tăng tỷ giá hối đoái vì 

Chính phủ phải điều chỉnh tỷ giá phù hợp với mức thâm hụt bền vững. Tỷ giá hối đoái tăng 

tạo ra hai tác động, giảm tiêu dùng hiện tại và tăng chi phí nguồn lực sản xuất trong nƣớc. 

Khi đó chi phí cơ hội kinh tế của ngoại tệ đƣợc thể hiện bằng hai diện tích đƣợc tô đậm 

(Hình 2-5). Tỷ giá hối đoái kinh tế sẽ đƣợc tính theo công thức: 

                 
    

                
    

   

Công thức tính theo độ co giãn cung cầu ngoại tệ: 

    
                                

             
 

Thay    và    vào phƣơng trình trên, ta đƣợc:  

                
                (2.1) 

Dự án làm tăng cầu ngoại tệ nhƣng mức tăng này chỉ trong phạm vi nhỏ, do đó Chính 

phủ chỉ cần điều chỉnh tỷ giá với biên độ nhỏ là có thể đƣa mức thâm hụt thƣơng mại trở lại 

mức bền vững. Tuy nhiên khi mà mức thâm hụt quá lớn hoặc các dòng vốn ngoại tệ không 

đủ bù đắp cho thâm hụt thì phƣơng pháp ƣớc tính đƣợc trình bày trong phần sau. 

2.2.2 Ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp cơ chế tỷ giá chính 

thức cố định và thâm hụt thƣơng mại không bền vững 

 Chính phủ duy trì tỷ giá hối đoái chính thức thấp hơn tỷ giá cân bằng dẫn đến thâm 

hụt thƣơng mại. Thâm hụt thƣơng mại tạo ra sự thiếu hụt ngoại tệ. Sự thiếu hụt này không 

bền vững do không có đủ các dòng vốn ngoại hay dự trữ ngoại hối. Do vậy, đã tạo sức ép 
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buộc phải điều chỉnh tỷ giá hối đoái chính thức về lại mức tỷ giá hối đoái mà tại đó thị 

trƣờng ngoại tệ cân bằng. 

    

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.39). 

 Vì vậy, để ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế, theo Jenkins và El-Hifnawi (1993), trƣớc 

hết phải ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái tại điểm cân bằng cung cầu ngoại tệ. Trong Hình 2-6,    

là tỷ giá chính thức và   ,    là lƣợng cung cầu ngoại tệ ứng với tỷ giá hối đoái chính thức. 

Nhƣ vậy khoản thiếu hụt ngoại tệ là:          .    là tỷ giá hối đoái tại điểm cân bằng 

của cung cầu ngoại tệ
4
, khi đó: 

                                                
4
 Công thức tính tỷ giá cân bằng    (Jenkins và El-Hifnawi, 1993) nhƣ sau: Gọi độ co giãn của cung xuất khẩu 

là   : 

     
      

      
              

   

  
  

Tƣơng tự, gọi    là độ co giãn của cầu nhập khẩu: 

   
      

      
             

   

  
  

Nếu khoảng chênh lệch tỷ giá     thể hiện đúng khoản thâm hụt ngoại thƣơng thì: 

                  (  
   

  
) (1) 

              (2) 

Hình 2-6: Tỷ giá hối đoái kinh tế khi thâm hụt thương mại không bền vững 

Tỷ giá 

S 
E 

      

   

   

Lƣợng ngoại tệ 
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               (           )] 

Tỷ giá hối đoái kinh tế,   : 

    
                               

             
 

Thay    và    vào phƣơng trình trên, ta tính đƣợc tỷ giá hối đoái trong trƣờng hợp 

này là:  

       [                  ]     (2.2) 

Mức điều chỉnh tỷ giá hối đoái về lại mức cân bằng nhƣ trƣờng hợp trên ít xảy ra trong 

thực tế, vì luôn có các dòng vốn ngoại tệ và dự trữ ngoại hối nên chỉ cần điều chỉnh tỷ giá 

hối đoái về lại mức mà tại đó thâm hụt thƣơng mại đƣợc bù đắp đủ bởi các dòng vốn ngoại. 

Trƣờng hợp này đƣợc trình bày trong phần tiếp theo. 

2.2.3 Ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp cơ chế tỷ giá chính 

thức cố định và thâm hụt thƣơng mại bền vững một phần 

 Tỷ giá do Chính phủ điều hành theo cơ chế tỷ giá hối đoái cố định đƣợc duy trì thấp 

hơn tỷ giá cân bằng của thị trƣờng gây ra thâm hụt thƣơng mại, dẫn đến thiếu hụt ngoại tệ. 

Phần thiếu hụt ngoại tệ này không bù đắp đủ bởi các dòng vốn ngoại và dự trữ ngoại hối, 

dẫn đến áp lực phải giảm giá đồng nội tệ. Tuy nhiên, một phần thâm hụt thƣơng mại vẫn bền 

vững do đƣợc bù đắp một phần bởi các dòng vốn ngoại, nên Chính phủ sẽ điều chỉnh tỷ giá 

hối đoái tăng lên đến mức mà tại đó mức thâm hụt thƣơng mại đƣợc bền vững, tƣơng tự nhƣ 

trƣờng hợp đƣợc trình bày tại mục 2.2.1. 

Gọi F là tỷ lệ giữa lƣợng thâm hụt thƣơng mại đƣợc bù đắp bởi các dòng vốn ngoại 

bền vững và    là tổng mức thâm hụt thƣơng mại. Nhƣ vậy lƣợng thâm hụt không bền vững 

                                                                                                                                                 
Thay các giá trị         vào công thức (2):  

(           )  (
   

  
)         →   

   

  
         (           ) (3) 

Thay công thức (3) vào công thức (1): tỷ giá hối đoái tại điểm cân bằng của thị trƣờng cung cầu ngoại tệ: 

                 (           ) ] 

               (           )]  

Khi không có thuế và trợ cấp,    sẽ là tỷ giá hối đoái thị trƣờng cân bằng và cũng là tỷ giá hối đoái kinh tế. Khi 

thuế nhập khẩu (T) và thuế xuất khẩu (  ),    sẽ là tỷ giá hối đoái cân bằng của thị trƣờng cung cầu ngoại tệ đã 

có thuế.  
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là         . Khi đó tỷ giá hối đoái ứng với mức thâm hụt thƣơng mại bền vững sẽ đƣợc 

tính nhƣ sau: 

                   (           )] 

Khi đó, tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp thâm hụt bền vững một phần bằng: 

   
                               

             
 

Hoặc,  

                
  

(           )
                        (2.3) 

Trong ba phần trên đã đƣa ra các trƣờng hợp ƣớc lƣợng đối với mỗi cơ chế tỷ giá và 

mức thâm hụt thƣơng mại, phần tiếp theo sẽ trình bày việc điều chỉnh các thông số về kim 

ngạch xuất nhập khẩu và thuế suất thuế xuất nhập khẩu để có thể áp dụng trong thực tế.  

2.2.4 Các điều chỉnh trong ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế 

2.2.4.1  Điều chỉnh cho các khoản thƣơng mại không nhạy cảm với giá và các mặt 

hàng tạm nhập tái xuất 

Trong cơ chế hình thành cung cầu ngoại tệ đƣợc trình bày trong mục 2.1.1, cung cầu 

ngoại tệ hình thành trên cơ sở các mặt hàng có thể xuất khẩu và nhập khẩu thay đổi về lƣợng 

khi có sự thay đổi của tỷ giá hối đoái hay nói một cách khác là các mặt hàng này đều nhạy 

cảm với sự thay đổi của tỷ giá. Tuy nhiên trong thực tế, vẫn tồn tại các mặt hàng ngoại 

thƣơng mà lƣợng xuất nhập khẩu không phản ứng với sự thay đổi của tỷ giá. Nếu để các mặt 

hàng này trong tính toán sẽ không phản ánh đúng qui luật cung cầu ngoại tệ, việc xác định tỷ 

giá hối đoái kinh tế sẽ không chính xác và không phù hợp với khung phân tích. Vì vậy cần 

xác định đƣợc các mặt hàng này và loại ra trƣớc khi ƣớc lƣợng.  

Những hàng hóa xuất nhập khẩu không nhạy cảm với sự thay đổi tỷ giá là những hàng 

hóa mà bị kiểm soát về số lƣợng hay chính sách giá bị tách ly ra khỏi cung cầu trong nƣớc 

và không bị tác động của tỷ giá nhƣ dầu mỏ hoặc các đầu vào của các dự án Chính phủ 

(Jenkins và El-Hifnawi, 1993). Một loại hàng không nhạy cảm khác là hàng tạm nhập tái 

xuất, là những mặt hàng đƣợc tạm nhập khẩu sau đó xuất sang một nƣớc khác mà vẫn không 
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bị thay đổi về tính chất. Tạm nhập khẩu sau đó xuất sang nƣớc khác nên việc nhập khẩu và 

xuất khẩu của mặt hàng này không phải do sự thay đổi của tỷ giá.  

Những hàng hóa này phải đƣợc trừ ra khỏi kim ngạch xuất, nhập khẩu để đảm bảo các 

hàng hóa xuất, nhập khẩu đều nhạy cảm với tỷ giá. Phần thuế xuất nhập khẩu thu đƣợc đối 

với các mặt hàng này cũng phải đƣợc loại trừ ra khỏi tổng số thu thuế.  

2.2.4.2 Thuế suất tƣơng đƣơng của hạn ngạch và thuế suất hiệu dụng xuất 

nhập khẩu  

Khi ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế đƣợc trình bày tại mục 2.1.2, đƣờng cung và 

đƣờng cầu ngoại tệ khi có thuế xuất, nhập khẩu đƣợc hình thành và cách đƣờng cung cầu khi 

không có thuế một khoảng cách đó là thuế suất thuế xuất, nhập khẩu. Nhƣ vậy, những thay 

đổi trong đƣờng cung cầu khi không có thuế sẽ làm thay đổi đƣờng cung cầu ngoại tệ khi có 

thuế thông qua thuế suất thuế xuất nhập khẩu vì khi đó giá thế giới và giá trong nƣớc chênh 

lệch nhau khoản thuế xuất, nhập khẩu. Trong thực tế, có những hàng hóa bị Chính phủ hạn 

chế về lƣợng xuất, nhập khẩu đã làm cho mức thuế suất của các mặt hàng này không phản 

ảnh đúng chênh lệch giữa giá thế giới và giá trong nƣớc. Để xác định mức thuế suất phản 

ảnh sự chênh lệch giữa giá thế giới và giá nội địa của hàng chịu hạn ngạch, tác giả Jenkins 

và El-Hifnawi đã đƣa ra công thức sau: 

Đối với hàng hóa chịu hạn ngạch nhập khẩu, mức thuế suất tƣơng đƣơng của hạn 

ngạch nhập khẩu của hàng hóa i,   
   

 đƣợc tính theo công thức: 

  
   

   
  á  á   ỉ        ƣớ 

  á     
             2.4) 

 Đối với hàng chịu hạn ngạch xuất khẩu, mức thuế suất tƣơng đƣơng của hàng hóa 

xuất khẩu bị hạn ngạch,    
   

 là: 

   
   

      
  á  á   ỉ        ƣớ 

        
        2.5) 

Do đƣờng cung và cầu xuất nhập khẩu đại diện cho tất cả các hàng ngoại thƣơng trong 

nền kinh tế nên mức thuế suất xuất, nhập khẩu trong khung phân tích này là thống nhất cho 

tất cả các hàng hóa xuất, nhập khẩu nhạy cảm trong nền kinh tế (thuế xuất, nhập khẩu hiệu 
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dụng). Mức thuế suất hiệu dụng đƣợc tính bằng cách lấy tổng nguồn thu thuế bao gồm phần 

chênh lệch giữa thuế suất tƣơng đƣơng hạn ngạch và thuế suất nhập khẩu của hàng chịu hạn 

ngạch chia cho lƣợng xuất nhập khẩu đã loại trừ các hàng không nhạy cảm với giá và hàng 

tạm nhập tái xuất.  

Mức thuế suất hiệu dụng của hàng nhập khẩu nhạy cảm có điều chỉnh đối với hạn 

ngạch nhập khẩu,  
   

 là: 

 
   

  
                      ∑(  

   
    )   

         (2.6) 

Trong đó: 

   
   

:  Thuế suất tƣơng đƣơng của hàng hóa chịu hạn ngạch nhập khẩu i 

   :      Thuế suất thuế nhập khẩu của hàng hóa i 

         Kim ngạch nhập khẩu của hàng hóa i 

   :  Tổng kim ngạch nhập khẩu nhạy cảm  

Mức thuế suất hiệu dụng của hàng xuất khẩu nhạy cảm có điều chỉnh đối với hạn 

ngạch xuất khẩu,   
   

 là: 

  
   

 
                     ∑(  

   
    )   

        (2.7) 

Trong đó: 

   
   

:  Thuế suất tƣơng đƣơng của hàng hóa bị hạn ngạch xuất khẩu (i) 

   :   Thuế suất xuất khẩu của hàng hóa i 

  :   Kim ngạch xuất khẩu của hàng hóa i 

  :   Tổng kim ngạch xuất khẩu nhạy cảm 

Thuế nhập khẩu hiệu dụng   
   

  và xuất khẩu hiệu dụng (  
   

  đã tính nhƣ trên sẽ 

đƣợc áp dụng thay cho mức thuế nhập khẩu (T) và thuế xuất khẩu (    trong công thức tính 

tỷ giá hối đoái kinh tế của ba trƣờng hợp trên. 
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CHƢƠNG 3 

ƢỚC LƢỢNG TỶ GIÁ HỐI ĐOÁI KINH TẾ TRÊN THỰC TẾ 

Các nghiên cứu về tỷ giá hối đoái kinh tế có tính áp dụng cao nhất đối với Việt Nam là 

tại các nƣớc trong khu vực Đông Nam Á và các nƣớc có thu nhập tƣơng tự. Do vậy trong 

phần đầu của chƣơng này sẽ tổng hợp các nghiên cứu ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế tại 

Philippines, Indonesia và Bangladesh sử dụng phƣơng pháp của chƣơng 2. Phần tiếp theo sẽ 

trình bày thực tế áp dụng tỷ giá hối đoái kinh tế cho các dự án tại Việt Nam. 

3.1  Ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế cho các nƣớc Indonesia (1991), Bangladesh 

(1991) và Philippines (1992 và 1994) 

Ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế của ba nƣớc Indonesia (năm 1991), Bangladesh 

(năm 1991), Philippines (năm 1992), đƣợc tác giả Jenkins và El-Hifnawi tổng hợp từ các 

nghiên cứu riêng cho từng nƣớc của các tác giả khác nhau. Ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế 

của Philippines năm 1994 đƣợc tổng hợp từ tài liệu của ADB (1997). 

3.1.1 Indonesia 

Kim ngạch nhập khẩu không nhạy cảm bao gồm nhập khẩu của Chính phủ, tạm 

nhập và dầu mỏ vì dầu mỏ chịu kiểm soát của Chính phủ. 

Kim ngạch xuất khẩu không nhạy cảm là dầu mỏ và các khoản tái xuất, các khoản 

tái xuất này bằng với khoản tạm nhập nằm trong kim ngạch nhập khẩu. 

Bảng 3.1: Kim ngạch xuất nhập khẩu nhạy cảm (Indonesia) 

Hạng mục Nhập khẩu (Tr.USD) Xuất khẩu (Tr.USD) 

Tổng kim ngạch đã loại trừ dầu 23.559 18.248 

   Trong đó:    

           Chính phủ 5.492  

           Tái nhập, tái xuất 4.579 4.579 

Kim ngạch nhạy cảm  13.488 13.669 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.22).  
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Thuế nhập khẩu và hạn ngạch nhập khẩu: các mặt hàng chịu hạn ngạch nhập khẩu 

là bột mỳ, đậu nành, mía. Thuế nhập khẩu để tính thuế nhập khẩu hiệu dụng đã đƣợc loại trừ 

phần thuế của các khoản không nhạy cảm và tạm nhập tái xuất. Thuế tƣơng đƣơng hạn 

ngạch và thuế nhập khẩu hiệu dụng đƣợc tính theo công thức 2.4 và 2.6 trong chƣơng 2. 

Thuế xuất khẩu và hạn ngạch xuất khẩu: mặt hàng chịu hạn ngạch xuất khẩu là xi 

măng, thuế xuất khẩu đƣợc sử dụng để tính thuế xuất khẩu hiệu dụng đã đƣợc loại trừ phần 

thuế xuất khẩu của khoản tạm xuất tái nhập. Thuế xuất khẩu hiệu dụng và thuế tƣơng đƣơng 

hạn ngạch xuất khẩu đƣợc tính theo công thức 2.5 và 2.7 tại chƣơng 2. 

Bảng 3.2: Thuế suất tương đương hạn ngạch xuất, nhập khẩu (Indonesia) 

Hạng mục Thuế tƣơng 

đƣơng hạn ngạch 

Thuế 

suất 

Kim ngạch 

(Tr.USD) 

Chênh lệch thuế suất và hạn 

ngạch (Tr.USD) 

Nhập khẩu    102,358 

Bột mỳ 20% 0% 9 1,8 

Đậu nành 66,3% 10% 173 97,399 

Mía 11,7% 10% 27 3,159 

Xuất khẩu    8,526 

Xi măng 20,3% 0% 42 8,526 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.22).  

Bảng 3.3: Thuế suất thuế xuất nhập khẩu hiệu dụng (Indonesia) 

Hạng mục Nhập khẩu (Tr.USD) Xuất khẩu (Tr.USD) 

Kim ngạch nhạy cảm (1) 13.488 13.669 

Thuế  (2) 1.139 13 

Chênh lệch thuế suất và hạn ngạch (3) 102,358 8,526 

Thuế suất hiệu dụng [(2)+(3)]/(1 ) 9,2 % 0,16% 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993).  

Độ co giãn của cung cầu ngoại tệ:  Độ co giãn của cung cầu ngoại tệ đƣợc xác định 

bằng phân tích hồi quy giữa lƣợng xuất nhập khẩu nhạy cảm với tỷ giá hối đoái thực. Độ co 
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giãn của cung xuất khẩu: 0.68 và cầu nhập khẩu: -1,38. Theo công thức tính trọng số cung 

xuất khẩu và cầu nhập khẩu, trọng số cung xuất khẩu: 0,33 và trọng số cầu nhập khẩu: 0,67.    

Tính bền vững của thâm hụt thƣơng mại: Kim ngạch nhập khẩu và xuất khẩu nhạy 

cảm là tƣơng đƣơng nhau, do đó cán cân thƣơng mại của Indonesia cân bằng. Tỷ giá hối 

đoái kinh tế của Indonesia đƣợc tính theo công thức: 

                (    
   

)     (   
   

)  

Với các thông số: 

Tỷ giá hối đoái chính thức (OER)              : 1.950,3 Rp/$  

Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng (  
   

) :  0,16% 

Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng ( 
   

):  9,2% 

Trọng số cung xuất khẩu (  )                    : 0,33 

Trọng số cầu nhập khẩu (  )                     : 0,67 

Ta có tỷ giá hối đoái kinh tế của Indonesia, SER = 2.069 Rp/$       

Hệ số tỷ giá hối đoái kinh tế,        
   

   
          

Hệ số chuyển đổi chuẩn,         
   

   
          

Chênh lệch giữa tỷ giá hối đoái kinh tế và tỷ giá hối đoái chính thức: 

Phí thƣởng ngoại hối:  
   

   
         

3.1.2 Bangladesh 

Kim ngạch xuất, nhập khẩu không nhạy cảm: Phần kim ngạch không nhạy cảm là 

hàng tạm nhập tái xuất. 

Thuế và hạn ngạch xuất, nhập khẩu: Bangladesh không có hạn ngạch xuất nhập 

khẩu.  
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Độ co giãn của cung cầu ngoại tệ: với phƣơng pháp tƣơng tự nhƣ hai nƣớc trên, độ 

co giãn của cung xuất khẩu: 0,63 và độ co giãn của cầu nhập khẩu: -1,3. Theo đó, trọng số 

cung xuất khẩu: 0,178 và trọng số cầu: 0,822. 

Bảng 3.4: Các thông số cho ước lượng tỷ giá hối đoái kinh tế (Bangladesh) 

Hạng mục Nhập khẩu (Tr.USD) Xuất khẩu (Tr.USD) 

Tổng kim ngạch 3.470 1.718 

    Trong đó:   

         Tái nhập, tái xuất 311 311 

Tổng kim ngạch nhạy cảm 3.159 1.407 

Thuế suất hiệu dụng 0,246% 0,02% 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.29).  

Tính bền vững của thâm hụt thƣơng mại: Cán cân thƣơng mại của Bangladesh tuy 

bị thâm hụt nặng nề nhƣng vẫn đƣợc bù đắp bởi các dòng vốn ngoại lớn. Chênh lệch giữa 

kim ngạch xuất và nhập khẩu nhạy cảm của Bangladesh năm 1991 chiếm 102% tổng kim 

ngạch xuất khẩu. Tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại bền vững đƣợc giả định là 75% do có nguồn 

viện trợ lớn của quốc tế. Với đặc điểm này, tỷ giá hối đoái của Bangladesh  đƣợc tính nhƣ 

sau: 

                 
  

             
                       

Thay các thông số vào công thức: 

Tỷ giá hối đoái chính thức (OER)              : 35,72 Taka/$. 

Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng (  
   

)  : 0,02% 

Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng ( 
   

): 0,246% 

Trọng số cung xuất khẩu (  )                    : 0,178 
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Trọng số cầu nhập khẩu (  )                     : 0,822 

Tỷ lệ thâm hụt bền vững (F)                      : 75% 

Ta có tỷ giá hối đoái kinh tế của Bangladesh năm 1991, SER = 46,6 Taka/$ 

Hệ số tỷ giá hối đoái kinh tế,        
   

   
         

Hệ số chuyển đổi chuẩn,         
   

   
    0,767 

Phí thƣởng ngoại hối:  
   

   
          

3.1.3 Philippines (1992) 

Kim ngạch xuất, nhập khẩu không nhạy cảm: Phần kim ngạch không nhạy cảm 

gồm các khoản nhập khẩu, xuất khẩu của Chính phủ, hàng tạm nhập tái xuất. 

Thuế và hạn ngạch xuất nhập khẩu: Hạn ngạch xuất nhập khẩu không chênh lệch 

đáng kể so với thuế xuất nhập khẩu, do đó không cần phải tính thuế tƣơng đƣơng hạn ngạch.  

Bảng 3.5: Các thông số cho ước lượng tỷ giá hối đoái kinh tế (Philippines) 

Hạng mục Nhập khẩu (Tr.USD) Xuất khẩu (Tr.USD) 

Tổng kim ngạch  383.863 246.539 

   Trong đó:    

       Tái nhập, tái xuất 57.232 57.232 

       Kim ngạch không nhạy cảm   4.779 

Tổng kim ngạch nhạy cảm 326.631 184.028 

Thuế  69.867 0 

Thuế suất hiệu dụng 21,4% 0% 

Nguồn: Jenkins và El-Hifnawi (1993, tr.25).  

Độ co giãn của cung cầu ngoại tệ: Độ co giãn của cung cầu ngoại tệ đƣợc xác định 

bằng phân tích hồi quy giữa lƣợng xuất nhập khẩu nhạy cảm với tỷ giá hối đoái thực. Kết 
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quả cho thấy độ co giãn của cung: 1 và độ co giãn của cầu: -2. Theo đó, trọng số cung xuất 

khẩu là 0,22 và trọng số cầu nhập khẩu là 0,78. 

Giả định về tính bền vững của thâm hụt thƣơng mại: Cán cân thƣơng mại của 

Philippines bị thâm hụt nhƣng có một phần bền vững vì đƣợc bù đắp bởi các dòng vốn vào 

và dự trữ ngoại tệ. Chênh lệch giữa kim ngạch xuất và nhập khẩu nhạy cảm của Philippines 

năm 1992 chiếm 58% tổng kim ngạch xuất khẩu. Tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại bền vững đƣợc 

giả định là 60%. Với đặc điểm về mức thâm hụt của Philippines nhƣ trên, tỷ giá hối đoái 

kinh tế đƣợc tính theo công thức: 

                 
  

             
                       

Thay các thông số: 

Tỷ giá hối đoái chính thức (OER)               : 25,5 Peso/$ 

Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng (  
   

)  : 0% 

Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng ( 
   

) : 21,4% 

Trọng số cung xuất khẩu (  )                     : 0,22 

Trọng số cầu nhập khẩu (  )                      : 0,78 

Tỷ lệ thâm hụt bền vững (F)                        : 60%  

Ta có tỷ giá hối đoái kinh tế của Philippines năm 1992, SER = 31,8 Peso/$ 

Hệ số tỷ giá hối đoái kinh tế,        
   

   
         

Hệ số chuyển đổi chuẩn,      
   

   
   0,8 

Phí thƣởng ngoại hối:  
   

   
          

3.1.4 Philippines (1994)  

Kim ngạch nhập khẩu không nhạy cảm: Bao gồm hàng hóa tái xuất và hàng hóa 

không nhạy cảm. Tổng kim ngạch nhập khẩu đƣợc chuyển sang đồng nội tệ (đồng Peso) 

bằng tỷ giá chính thức bình quân của năm. Các khoản không nhạy cảm với tỷ giá đƣợc xác 
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định bằng phƣơng pháp hồi quy lƣợng nhập khẩu và tỷ giá với số liệu 10 năm. Kết quả cho 

thấy mọi mặt hàng đều nhạy cảm với tỷ giá. 

Kim ngạch xuất khẩu không nhạy cảm gồm hàng hóa xuất khẩu ký gửi, hàng tái 

nhập và các mặt hàng không nhạy cảm. Dựa vào phƣơng pháp hồi quy để tìm ra lƣợng xuất 

khẩu không nhạy cảm với tỷ giá, kết quả cho thấy có 2 ngành hàng là nguyên liệu thô và mỡ 

động vật. Ngành hàng xuất khẩu không nhạy cảm khác là gỗ do chịu sự quản lý về xuất khẩu 

của Chính phủ.  

Bảng 3.6: Kim ngạch xuất nhập khẩu nhạy cảm (Philippines) 

Hạng mục Nhập khẩu (tỷ Peso) Xuất khẩu (tỷ Peso) 

Tổng kim ngạch  598.028 356.180 

   Trong đó:    

       Tái nhập, tái xuất 102.894 129.126 

       Kim ngạch không nhạy cảm  0 24.364 

Tổng kim ngạch nhạy cảm 495.134 202.690 

Nguồn: ADB (1997). 

Thuế nhập khẩu: số liệu thu thập để tính toán bao gồm thuế xuất nhập khẩu và thuế 

giá trị gia tăng đánh vào hàng nhập khẩu. 

Hạn ngạch nhập khẩu: các mặt hàng chịu hạn ngạch nhập khẩu gồm các sản phẩm 

dầu lửa, than, gạo, ngô, xe cơ giới và phụ tùng, xe tải đã qua sử dụng và săm lốp ô tô. Trong 

số liệu về xe cơ giới, chỉ có số liệu về xe tải đã qua sử dụng, không có số liệu về giá CIF hay 

FOB cũng nhƣ không tính đƣợc giá trong nƣớc nên phần này không đƣợc tính trong thuế 

suất trung bình của thuế nhập khẩu. Các mặt hàng còn lại đƣợc tính thuế suất tƣơng đƣơng 

nhập khẩu theo công thức 2.4 trong chƣơng 2.    

Thuế và trợ cấp xuất khẩu: mặt hàng gỗ bị đánh thuế xuất khẩu nhƣng vì gỗ là mặt 

hàng không nhạy cảm với tỷ giá, vì vậy thuế xuất khẩu của mặt hàng này cũng không đƣợc 
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đƣa vào tính thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng. Trợ cấp xuất khẩu cũng đƣợc bỏ qua vì 

không có số liệu và không có trợ cấp trực tiếp. 

Hạn ngạch xuất khẩu: mặt hàng chịu hạn ngạch xuất khẩu là các sản phẩm dầu mỏ. 

Kết quả tính toán lƣợng chênh lệch giữa thuế xuất tƣơng đƣơng hạn ngạch và thuế xuất khẩu 

đƣợc trình bày trong bảng sau.  

Bảng 3.7: Thuế suất thuế xuất, nhập khẩu hiệu dụng (Philippines) 

Hạng mục Ký hiệu 
Giá trị 

(Tỷ Peso) 

Kim ngạch nhập khẩu nhạy cảm 
   495.134 

Thuế nhập khẩu T 81.405 

Chênh lệch giữa thuế suất tƣơng đƣơng hạn ngạch 

và thuế suất thuế nhập khẩu 
     6.870 

Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng      = (T+    )/   18% 

Kim ngạch xuất khẩu nhạy cảm    202.690 

Thuế xuất khẩu    0 

Chênh lệch giữa thuế suất tƣơng đƣơng hạn ngạch 

và thuế suất thuế xuất khẩu 
  
   

 17 

Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng   
   

 = (   +   
   

)/   0,008% 

Nguồn: ADB (1997). 

Trọng số cung và cầu: Độ co giãn cung xuất khẩu và cầu nhập khẩu đƣợc xác định 

bằng phân tích hồi quy. Độ co giãn của cung là 1,89 và độ co giãn của cầu là -2,85. Theo đó, 

trọng số cung xuất khẩu là 0,21 và trọng số cầu nhập khẩu là 0,79. 

Tính bền vững của thâm hụt thƣơng mại: nền kinh tế của Philippines bị thâm hụt 

thƣơng mại thƣờng xuyên trong ngắn hạn, tuy nhiên mức thâm hụt này vẫn đƣợc tài trợ bằng 

các dòng vốn ngoại nhƣ đầu tƣ nƣớc ngoài và viện trợ phát triển, kiều hối và dự trữ ngoại tệ. 



26 

 

 

Giả định 60% thâm hụt cán cân thƣơng mại là bền vững. Với đặc điểm trên, tỷ giá hối đoái 

kinh tế của Philippines năm 1994 đƣợc tính theo công thức:  

                
  

             
                       

Thay các thông số: 

Tỷ giá hối đoái chính thức (OER)               :  26,42 Peso/$ 

Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng (  
   

)   :   0,008% 

Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng ( 
   

) :   18% 

Trọng số cung xuất khẩu (  )                     :  0,21 

Trọng số cầu nhập khẩu (  )                      :  0,79 

Tỷ lệ thâm hụt bền vững (F)                         :  60% 

Ta có tỷ giá hối đoái kinh tế của Philippines năm 1994, SER = 32,08 Peso/$ 

Hệ số tỷ giá hối đoái ẩn,        
   

   
        

Hệ số chuyển đổi chuẩn,         
   

   
    0,2 

Phí thƣởng ngoại hối:  
   

   
          

Qua tổng hợp các ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế của Philippines, Indonesia và 

Bangladesh bằng phƣơng pháp đƣợc trình bày trong chƣơng 2 cho thấy, việc ƣớc lƣợng các 

thông số để tính toán tỷ giá hối đoái kinh tế trong thực tiễn tại các nƣớc là gần tƣơng tự 

nhau, các thông số nhƣ kim ngạch xuất, nhập khẩu không nhạy cảm đƣợc ƣớc tính dựa trên 

nguyên tắc mà hai tác giả Jenkins và El-Hifnawi đƣa ra hoặc bằng phƣơng pháp hồi quy nhƣ 

trƣờng hợp của Philippines năm 1994.  

Chênh lệch giữa tỷ giá kinh tế và tỷ giá chính thức hay phí thƣởng ngoại hối của các 

nƣớc biến động trong khoảng từ 6% đến 30%. Sự khác biệt của các kết quả này là khá lớn 

mặc dù việc ƣớc lƣợng đƣợc thực hiện đối với các nƣớc nằm trong cùng khu vực và có đặc 

điểm kinh tế gần giống nhau, thời gian thực hiện ƣớc tính cũng liền kề nhau. Ngay cả đối 
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với Philippines, việc ƣớc lƣợng đƣợc thực hiện cho 2 năm gần nhau là 1992 và 1994 và 

thông số “tỷ lệ thâm hụt bền vững” đƣợc giả định là bằng nhau nhƣng kết quả ƣớc tính đƣợc 

của 2 năm này vẫn khác nhau (phí thƣởng ngoại hối năm 1992 là 24,7% và 21,7% vào năm 

1994).  

Ở Việt Nam, có một số đề xuất sử dụng những hệ số này cho thẩm định kinh tế của 

các dự án. Qua phân tích ở trên, nếu sử dụng các kết quả ƣớc tính của các nƣớc này cho Việt 

Nam sẽ đƣa đến những kết quả sai lệch vì kết quả ƣớc tính của các nƣớc này quá khác xa 

nhau, hơn nữa thời gian thực hiện ƣớc tính đã cách xa so với hiện nay nên các số liệu không 

còn phù hợp (số liệu của năm gần nhau cũng đã cho kết quả ƣớc tính khác nhau).  

Từ những phân tích trên, không thể áp dụng các kết quả ƣớc tính tỷ giá hối đoái của 

các nƣớc trong khu vực để áp dụng cho việc thẩm định dự án tại Việt Nam. Tuy nhiên, có 

thể sử dụng phƣơng pháp và cách ƣớc lƣợng các thông số trong ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh 

tế của các nƣớc trên để áp dụng cho Việt Nam. 

3.2 Các phƣơng pháp ƣớc lƣợng đƣợc sử dụng cho các dự án tại Việt Nam 

3.2.1 Phƣơng pháp tỷ giá hối đoái điều chỉnh 

Theo Vũ Công Tuấn (2007), tỷ giá hối đoái điều chỉnh (AER) đƣợc sử dụng để định 

giá kinh tế của đầu ra và vào ngoại thƣơng của các dự án. Tỷ giá hối đoái điều chỉnh đƣợc 

tính nhƣ sau: 

            

Trong đó hệ số điều chỉnh,    :  

     
∑

  
  

 
   

 
 

Với    :  Khoản chi bằng ngoại tệ trong một quốc gia hằng năm 

           :  Khoản thu bằng ngoại tệ trong một quốc gia hằng năm 

        n:  Số năm lấy số liệu thống kê 

        OER:  Tỷ giá hối đoái chính thức 



28 

 

 

 Phƣơng pháp này hiện nay vẫn đƣợc áp dụng cho một số dự án trong đó có dự án 

nhiệt điện Yên Thế. Số liệu tính toán đƣợc lấy từ cán cân thanh toán, kết quả trung bình hệ 

số chuyển đổi tỷ giá hối đoái kinh tế từ năm 2001 đến 2008 là: H = 1,045 (Nguyễn Công 

Thông, 2009). Ngoài phƣơng pháp trên còn có một phƣơng pháp sau đây mà ADB thƣờng 

sử dụng để thẩm định dự án. 

3.2.2 Phƣơng pháp tính hệ số chuyển đổi  

Theo Anneli Lagman-Martin (2004) phƣơng pháp tính hệ số chuyển đổi tỷ giá hối 

đoái kinh tế (SERF) đƣợc thực hiện dựa trên số liệu về kim ngạch và thuế xuất nhập khẩu 

của năm với công thức nhƣ sau:  

       
                                

                              
 

  Cả hai phƣơng pháp tỷ giá hối đoái điều chỉnh và hệ số chuyển đổi đều đơn giản về 

cách tính và nguồn số liệu, tuy nhiên kết quả sẽ không chính xác. Anneli Lagman-Martin 

(2004) vẫn khuyến cáo sử dụng phƣơng pháp của Jenkins và El-Hifnawi (1993) nếu có đầy 

đủ số liệu. Đối với phƣơng pháp tỷ giá hối đoái điều chỉnh, dựa vào các dòng vốn ngoại tệ ra 

vào, khi có sự biến động lớn của các dòng vốn sẽ làm sai lệch kết quả tính toán, đặc biệt 

trong các năm 2007-2008, khi các dòng vốn gián tiếp lớn đổ vào Việt Nam và cũng đã thoái 

lui vào năm 2009. Phƣơng pháp tính hệ số chuyển đổi đơn giản nhƣng không có độ chính 

xác cao vì không điều chỉnh thuế xuất nhập khẩu và các mặt hàng nhạy cảm cũng nhƣ không 

tính tới sự biến động của thâm hụt của cán cân thƣơng mại.  

Ngoài hai phƣơng pháp trên, một số dự án sử dụng tỷ giá hối đoái chính thức hoặc kết 

quả quy tính sẵn để thẩm định kinh tế của dự án thay cho việc ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh 

tế.  

Bảng 3.8: Tổng hợp việc sử dụng tỷ giá hối đoái kinh tế tại các dự án ở Việt Nam 

Dự án Năm 

Đơn vị 

thực hiện 

thẩm định 

Hệ số 

SERF 
Phƣơng pháp 

Dự án nâng cấp đƣờng quốc lộ 1997 WB - Sử dụng tỷ giá hối 
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giai đoạn 2 đoái chính thức là tỷ 

giá kinh tế 

Dự án cấp nƣớc và vệ sinh môi 

trƣờng thị trấn, thị xã lần 3 
1997 ADB 1,11 Hệ số chuyển đổi 

Dự án lâm nghiệp 1997 ADB 1,08 Hệ số chuyển đổi 

Dự án cơ sở hạ tầng nông thôn 1997 ADB 1,25 Hệ số chuyển đổi 

Dự án cải thiện môi trƣờng 

TP.HCM 
1999 ADB 1,11 Hệ số chuyển đổi 

Dự án phát triển cây ăn trái và 

chè 
2000 ADB 1,11 Hệ số chuyển đổi 

Dự án Lƣu vực sông Hồng lần 2 2001 ADB 1,043 Hệ số chuyển đổi 

Dự án cấp nƣớc và vệ sinh môi 

trƣờng thị trấn, thị xã lần 3 
2001 ADB 1,11 Hệ số chuyển đổi 

Dự án cải thiện tỉnh lộ 2001 ADB 1,075 Hệ số chuyển đổi 

Dự án điện Phú Mỹ 2.2 2002 WB - 

Sử dụng tỷ giá hối 

đoái chính thức làm 

tỷ giá kinh tế 

Dự án đƣờng cao tốc Long 

Thành - Dầu Giây 
2003 ADB 1,04 Hệ số chuyển đổi 

Dự án cải tạo hệ thống cấp nƣớc 

và vệ sinh tại TP.HCM 
2004 ADB 1,11 

Sử dụng kết quả qui 

tính 

Dự án phát triển nƣớc nông thôn 2004 WB 1,31 
Sử dụng kết quả qui 

tính 

Nguồn: Anneli Lagman-Martin (2004) và Báo cáo tư vấn của các dự án. 

Bảng 3.8 cho thấy, hiện nay có ba cách để tính giá kinh tế của hàng ngoại thƣơng 

trong thẩm định dự án đầu tƣ tại Việt Nam, mỗi dự án đều có thể sử dụng phƣơng pháp khác 

nhau nên kết quả không thống nhất. Ngay cả với các dự án đƣợc thực hiện trong cùng một 

năm cũng áp dụng các hệ số chuyển đổi khác nhau.  
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Một số dự án bỏ qua việc điều chỉnh đối với tỷ giá hối đoái kinh tế. Việc không điều 

chỉnh tỷ giá hối đoái kinh tế đƣợc thực hiện khi các sản phẩm của dự án rất ít các đầu vào 

hay sản xuất đầu ra ngoại thƣơng và thị trƣờng ngoại hối trong điều kiện cạnh tranh, không 

bị biến dạng do thuế, hạn ngạch và sự can thiệp vào tỷ giá tạo ra. Cả hai điều kiện trên đều 

khó có trong thực tế tại Việt Nam vì đa số các dự án đầu tƣ phát triển đều có hàm lƣợng 

ngoại thƣơng cao. Ngay cả đối với các dự án cơ sở hạ tầng, đầu ra mang tính nội địa nhƣng 

đầu vào lại có hàm lƣợng ngoại thƣơng lớn nhƣ máy móc thiết bị, dịch vụ tƣ vấn của nƣớc 

ngoài. Thêm nữa, mặc dù Việt Nam đang trong tiến trình hội nhập, mức độ bảo hộ tuy có 

giảm nhƣng thuế và hạn ngạch vẫn còn đáng kể, tỷ giá hối đoái bị kiểm soát.  

Từ phân tích trên, việc thẩm định kinh tế dự án tại Việt Nam mà sử dụng kết quả ƣớc 

lƣợng của các nƣớc trong khu vực hay các kết quả qui tính của các tổ chức quốc tế nhƣ WB, 

ADB sẽ không chính xác và không nhất quán. Vì vậy, cần phải có một ƣớc lƣợng tỷ giá hối 

đoái kinh tế cho Việt Nam. Trong giai đoạn 2007-2010, Việt Nam có nhiều bất ổn vĩ mô nhƣ 

lạm phát cao, thị trƣờng ngoại hối biến động, khoảng cách giữa tỷ giá chính thức và tỷ giá 

thị trƣờng tự do ở mức cao và thâm hụt thƣơng mại lớn. Với khung phân tích có các điều 

chỉnh phù hợp với các đặc điểm kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 2007-2010, ƣớc lƣợng 

tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam sử dụng phƣơng pháp bình quân trọng số là hợp lý và 

sẽ đƣợc trình bày trong chƣơng tiếp theo. 
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CHƢƠNG 4 

ƢỚC LƢỢNG TỶ GIÁ HỐI ĐOÁI KINH TẾ CHO VIỆT NAM 

4.1.   Áp dụng phƣơng pháp nghiên cứu cho Việt Nam 

Theo phƣơng pháp nghiên cứu trong chƣơng 2, để áp dụng trƣờng hợp nào cho Việt 

Nam cần phải xác định đƣợc cơ chế tỷ giá, mức thâm hụt thƣơng mại của Việt Nam là bền 

vững, không bền vững hay chỉ bền vững một phần.  

4.1.1 Cơ chế tỷ giá hối đoái và thâm hụt cán cân thƣơng mại của Việt Nam 

trong giai đoạn 2007-2010 

Tỷ giá hối đoái của Việt Nam đƣợc neo giữ với đồng đôla Mỹ, do Ngân hàng Nhà 

nƣớc công bố. Tỷ giá mà các ngân hàng thƣơng mại giao dịch với nhau nằm trong biên độ 

dao động cho phép với tỷ giá hối đoái chính thức. Bên cạnh tỷ giá chính thức và tỷ giá liên 

ngân hàng còn có tỷ giá trên thị trƣờng tự do đƣợc hình thành trên cơ sở các giao dịch ngoại 

tệ phi chính thức.  

Chính vì cơ chế neo tỷ giá cố định với đồng USD nên khi lạm phát ở Việt Nam cao 

hơn ở Mỹ dẫn đến tỷ giá hối đoái thực giảm, đồng VNĐ lên giá so với đồng USD làm thâm 

hụt thƣơng mại của Việt Nam tăng cao, đặc biệt trong các năm 2007-2010.  

Hình 4-1: Tỷ giá hối đoái thực và thâm hụt thương mại 

 

Nguồn: Lấy từ Nguyễn Thị Thu Hằng và đ.t.g (2010), hình 12, trang 34. 
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Hình 4-1 cho thấy mức thâm hụt thƣơng mại tăng cao tƣơng ứng với tỷ giá hối đoái 

thực giảm mặc dù tỷ giá hối đoái danh nghĩa tăng, sự chênh lệch giữa tỷ giá danh nghĩa và tỷ 

giá thực do mức lạm phát trong các năm 2007-2010 là rất cao. Mức thâm hụt thƣơng mại 

cao dẫn đến cầu ngoại tệ tăng, Ngân hàng Nhà nƣớc lại không điều chỉnh tỷ giá hối đoái 

chính thức phù hợp với cung cầu ngoại tệ. Thêm vào đó là việc tồn tại cơ chế hai tỷ giá 

(chính thức và thị trƣờng tự do) đã gây ra tình trạng căng thẳng cung cầu ngoại tệ trên thị 

trƣờng liên ngân hàng và thị trƣờng tự do. Hình 4-2 cho thấy tỷ giá thị trƣờng tự do luôn 

cách xa tỷ giá chính thức từ 06/2008 đến đầu năm 2011, dấu hiệu này cho thấy tỷ giá hối 

đoái do ngân hàng nhà nƣớc ấn định không phù hợp với tỷ giá hối đoái thị trƣờng. 

Hình 4-2: Tỷ giá chính thức và tỷ giá thị trường tự do 

 

 Nguồn: Cơ sở dữ liệu của Global Development Finance và Bloomberg. 

Mức thâm hụt thƣơng mại của Việt Nam gần 20% GDP năm 2007, 2008 và 13% GDP 

năm 2009 và 2010
5
, cao hơn so với nhiều nƣớc trong khu vực, tuy nhiên thặng dƣ tài khoản 

vốn của Việt Nam cũng rất lớn, khoảng 12%-14% GDP
6
 nên mức thâm hụt thƣơng mại cao 

vẫn đƣợc bù đắp bởi các dòng vốn nƣớc ngoài. Tuy nhiên trong thực tế, các dòng ngoại tệ 

vào trong nƣớc lại không đƣợc đƣa vào ngân hàng và bổ sung cho dự trữ ngoại hối do tình 

                                                
5 Phụ lục 3 
6 Phụ lục 3 
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trạng đôla hóa lớn trong nền kinh tế thể hiện trên hạng mục “sai số và bỏ sót” của cán cân 

thanh toán là -12,2 tỷ USD năm 2009 tƣơng đƣơng 12,53% GDP
7
 và ƣớc tính 5,9% GDP 

trong 10 tháng năm 2010
8
. Vì mức thâm hụt thƣơng mại không đƣợc bù đắp đủ bởi các dòng 

vốn ngoại tệ nên Ngân hàng Nhà nƣớc phải bù đắp bằng dự trữ ngoại hối
9
 và điều chỉnh phá 

giá tiền đồng. Cũng theo nhận định của WB (2010), tính bền vững của thâm hụt thƣơng mại 

sẽ gặp khó khăn trong tƣơng lai do các nguồn bù đắp xuất khẩu dầu sẽ giảm, vay vốn trên thị 

trƣờng quốc tế không còn thuận lợi (chịu lãi suất cao), lợi nhuận của các doanh nghiệp FDI 

chuyển về nƣớc cũng sẽ tăng, các nguồn viện trợ chính thức giảm khi Việt Nam trở thành 

quốc gia có thu nhập trung bình. Do vậy, việc ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế cho Việt 

Nam phải tính đến tính bền vững của mức thâm hụt cán cân thƣơng mại.  

4.1.2 Phƣơng pháp ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế cho Việt Nam 

Việc ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái kinh tế cho Việt Nam đƣợc căn cứ vào phƣơng pháp 

ƣớc tính tỷ giá hối đoái trong chƣơng 2, thực tế áp dụng tại các nƣớc trong khu vực và biến 

động tỷ giá và cán cân thanh toán quốc tế của Việt Nam trong giai đoạn 2007-2010. Khung 

phân tích trong chƣơng 2 cho thấy việc ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế trên thực tế rơi vào 

ba trƣờng hợp: 

i. Tỷ giá hối đoái chính thức linh hoạt và thâm hụt thƣơng mại bền vững 

ii. Tỷ giá hối đoái chính thức cố định và thâm hụt thƣơng mại không bền vững  

iii. Tỷ giá hối đoái chính thức cố định và thâm hụt thƣơng mại chỉ bền vững một phần 

Phân tích ở trên cho thấy, Việt nam giai đoạn 2007-2010 ở vào trƣờng hợp (iii) đƣợc 

trình bày tại chƣơng 2, mục 2.2.3. Hơn thế nữa, do tỷ giá chính thức không phản ánh đúng 

quan hệ cung cầu ngoại tệ trong giai đoạn 2007-2010, nên tỷ giá hối đoái thị trƣờng tự do 

(FER) đƣợc sử dụng thay cho tỷ giá hối đoái chính thức (OER) để tính tỷ giá kinh tế. Cụ thể, 

để tính tỷ giá hối đoái kinh tế và các hệ số trong trƣờng hợp này cần phải ƣớc lƣợng đƣợc: 

- Tỷ lệ thâm hụt bền vững (F) trong thâm hụt thƣơng mại của Việt Nam  

- Tỷ giá hối đoái chính thức (OER) 

                                                
7 Phụ lục 4 
8 Số liệu này đƣợc lấy từ Báo cáo cập nhật tình hình kinh tế Việt Nam của WB năm 2010 
9 Dự trữ ngoại hối của Việt Nam đã giảm từ 24,2 tỷ USD năm 2008 xuống còn 16,8 tỷ USD năm 2009 (số liệu 

của ADB) tƣơng đƣơng giảm 7,4 tỷ USD. 
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- Tỷ giá hối đoái thị trƣờng tự do (FER) 

- Kim ngạch nhập khẩu nhạy cảm      

- Kim ngạch xuất khẩu nhạy cảm (  ) 

- Độ co giãn cung xuất khẩu (  ) 

- Độ co giãn cầu nhập khẩu (  ) 

- Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng (  
   

) 

- Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng ( 
   

) 

- Trọng số cung xuất khẩu:     
  

             
 

- Trọng số cầu nhập khẩu:     
           

             
 

Tỷ giá hối đoái kinh tế trong trƣờng hợp thâm hụt bền vững một phần: 

                
  

             
      (    

   
 )     (   

   
)  

4.2. Các thông số để ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam 

4.2.1 Tổng kim ngạch xuất khẩu và nhập khẩu 

Số liệu về kim ngạch xuất nhập khẩu đƣợc lấy Tổng cục Hải quan và Tổng cục Thống 

kê. Giá đƣợc sử dụng để thống kê nhập khẩu là giá CIF và để thống kê xuất khẩu là giá 

FOB. Đơn vị tiền tệ đƣợc sử dụng thống kê là đô la Mỹ, các loại ngoại tệ khác đƣợc qui đổi 

ra USD theo tỷ giá do Ngân hàng Nhà nƣớc công bố tại thời điểm thống kê.  

Bảng 4.1: Kim ngạch xuất nhập khẩu của Việt Nam 

Hạng mục 2007 2008 2009 2010 

Xuất khẩu (FOB) (tỷ USD) 48,56 62,69 57,1 72,19 

Nhập khẩu (CIF) (tỷ USD) 62,76 80,71 69,95 84,8 

Tỷ giá hối đoái bình quân 16.302 16.302 17.065 19.187 

Xuất khẩu (FOB) (tỷ đồng) 791.662 1.021.912  974.355 1.231.962 

Nhập khẩu (CIF) (tỷ đồng) 1.023.2089 1.315.821 1.193.683 1.627.081 

Nguồn: Tổng cục Hải quan, ADB Key Indicators for Viet Nam. 
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4.2.2 Các khoản không nhạy cảm với tỷ giá 

Các khoản không nhạy cảm với tỷ giá đƣợc định nghĩa là những hàng hóa bị kiểm soát 

về số lƣợng hay chính sách giá bị tách ly ra khỏi cung cầu trong nƣớc và không bị tác động 

của tỷ giá (Jenkins và El-Hifnawi, 1993). Trong ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái của Philippines 

năm 1994, các hàng hóa không nhạy cảm đƣợc xác định bằng phân tích hồi quy giữa lƣợng 

xuất nhập khẩu và tỷ giá. Còn các trƣờng hợp tính cho các nƣớc Indonesia, Bangladesh và 

Philippines (1992), hàng hóa không nhạy cảm là dầu thô và nhập khẩu của Chính phủ. Để 

xác định hàng hóa không nhạy cảm của Việt Nam, việc sử dụng hồi quy không thể áp dụng 

do không có đủ số liệu và mô hình hồi quy mẫu. Vì vậy việc xác định hàng hóa không nhạy 

cảm của Việt Nam dựa trên nguyên tắc sản lƣợng sản xuất tiêu thụ của các mặt hàng này 

không bị ảnh hƣởng bởi giá bán, sự phân phối của các mặt hàng này bị điều tiết bởi Chính 

phủ do đó không theo qui luật cung cầu, hoặc hàng hóa này do độc quyền Chính phủ sản 

xuất và cung cấp. Với tiêu chí trên, các mặt hàng ngoại thƣơng không nhạy cảm của Việt 

Nam là: dầu thô, than đá, xăng dầu, gạo. 

Xuất khẩu dầu thô phụ thuộc vào năng lực khai thác, đồng thời đây cũng là nguồn 

chiếm tỷ trọng lớn của Chính phủ. Chính phủ và Tập đoàn dầu khí Việt Nam quyết định 

lƣợng xuất khẩu và quyết định này không dựa vào sự biến động của tỷ giá và giá dầu thế 

giới. Do đó dầu thô là hàng hóa không nhạy cảm.  

Xuất khẩu gạo của Việt Nam do Chính phủ quản lý theo hợp đồng xuất khẩu tập trung 

giữa Chính phủ các nƣớc với nhau. Đơn vị đầu mối xuất khẩu là hai Tổng công ty lƣơng 

thực thuộc quản lý của Chính phủ. Đồng thời, việc xuất khẩu gạo ra nƣớc ngoài phải đăng 

ký với Hiệp hội lƣơng thực Việt nam để đảm bảo an ninh lƣơng thực
10

. Hợp đồng xuất khẩu 

gạo phải đƣợc đăng ký đồng thời tổng khối lƣợng và số lƣợng đăng ký không đƣợc vƣợt chỉ 

tiêu cân đối của Bộ Công thƣơng và định hƣớng xuất khẩu gạo của Chính phủ công bố trong 

từng thời kỳ
11

. Việc xuất khẩu gạo bị phụ thuộc vào sản lƣợng sản xuất, xuất khẩu theo hợp 

đồng tập trung, bị điều tiết theo chỉ tiêu xuất khẩu. Do đó gạo xuất khẩu là mặt hàng không 

nhạy cảm với tỷ giá.  

                                                
10 Theo quyết định số 237/1999/QĐ-TTg về của Thủ tƣớng Chính phủ ngày 24 tháng 12 năm 1999 về điều 

hành xuất khẩu gạo và phân bón. 
11 Quy chế đăng ký hợp đồng xuất khẩu gạo của Hiệp hội lƣơng thực Việt Nam. 
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Khai thác than dùng để phục vụ nhu cầu năng lƣợng trong nƣớc và xuất khẩu. Xuất 

khẩu than phụ thuộc vào năng lực khai thác, nhu cầu tiêu thụ nội địa đồng thời việc xuất 

khẩu than chịu sự quản lý của Bộ Công thƣơng về số lƣợng xuất khẩu. Trên cơ sở các loại 

than đƣợc phép xuất khẩu, các doanh nghiệp muốn xuất khẩu cho năm tới thì phải đăng ký 

số lƣợng với Bộ Công thƣơng trong năm hiện hành để cân đối
12

. Thêm vào đó việc xuất 

khẩu than đƣợc ký theo hợp đồng dài hạn giữa các nƣớc với nhau nên sản lƣợng xuất khẩu 

than không nhạy cảm với tỷ giá. 

Các công ty nhập khẩu xăng dầu phải có giấy phép của Bộ Công thƣơng, trên cơ sở 

cân đối cung cầu trong nƣớc, lƣợng nhập khẩu xăng dầu đƣợc phân phối cho các doanh 

nghiệp nhập khẩu, giá bán xăng dầu chịu sự quản lý của Chính phủ
13

. Vì vậy xăng dầu nhập 

khẩu không nhạy cảm với tỷ giá. 

Bảng 4.2: Kim ngạch hàng xuất nhập khẩu không nhạy cảm với tỷ giá
14

 

Hạng mục 2007 2008 2009 2010 

Xuất khẩu không nhạy cảm (tỷ USD) 10,98 14,64 10,18 9,82 

Dầu thô 8,49 10,36 6,19 4,96 

Than đá 1 1,39 1,316 1,61 

Gạo 1,49 2,894 2,66 3,25 

Nhập khẩu không nhạy cảm (tỷ USD) 8,01 10,95 6,26 6,08 

Xăng dầu 8,01 10,95 6,26 6,08 

Tỷ giá hối đoái bình quân (VND/USD) 16.302 16.302 17.065 19.187 

Lƣợng xuất khẩu không nhạy cảm (tỷ đồng) 178.960 238.677 173.639 188.342 

Lƣợng nhập khẩu không nhạy cảm (tỷ đồng) 130.505 178.557 106.751 116.611 

Nguồn: Tính toán của tác giả dựa vào số liệu của Tổng cục Hải quan, niên giám thống kê 

năm 2009. 

 

                                                
12

 Theo thông tƣ số 05/2007/TT-BCT của Bộ Công thƣơng ngày 22 tháng 10 năm 2007 về việc hƣớng dẫn xuất 

khẩu than. 
13 Theo nghị định số 55/2007/NĐ-CP ngày 06/04/2007 của Chính phủ về kinh doanh xăng dầu và quyết định 

số 79/2008/QĐ-BTC của Bộ Tài chính về cơ chế quản lý và điều hành giá xăng dầu. 
14 Số liệu năm 2007, 2008 lấy từ niên giám thống kê; năm 2009,2010 lấy từ Tổng cục Hải quan 
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4.2.3 Thuế tƣơng đƣơng hạn ngạch nhập khẩu 

Các mặt hàng chịu hạn ngạch nhập khẩu là muối, đƣờng, nguyên liệu thuốc lá và trứng 

gia cầm.  

Bảng 4.3: Lượng hạn ngạch nhập khẩu theo qui định của Bộ Công thương
15

 

Loại hàng Đơn vị 2007 2008 2009 2010 

Đƣờng Tấn 55.000 58.000 111.000 305.000 

Muối Tấn 200.000 430.000 250.000 260.000 

Nguyên liệu thuốc lá Tấn 37.000 42.500 45.000 47.500 

Trứng gia cầm Tá 30.000 32.000 34.000 36.000 

Nguồn: Tổng hợp từ các qui định về hạn ngạch của Bộ Công thương. 

Mức thuế suất tƣơng đƣơng của hạn ngạch đƣợc tính theo công thức 2.5 tại chƣơng 2 

và cần có số liệu về giá bán trong nƣớc, giá CIF và kim ngạch nhập khẩu. Số liệu có đƣợc từ 

Tổng cục Thống kê và Tổng cục Hải quan chỉ có kim ngạch nhập khẩu nguyên liệu thuốc lá, 

còn các mặt hàng đƣờng, muối và trứng gia cầm không có số liệu thống kê.  

Trứng gia cầm nhập khẩu phần lớn thông qua đƣờng tiểu ngạch với Trung Quốc nên 

hạn ngạch nhập khẩu không thể áp dụng một cách triệt để, do đó thuế suất tƣơng đƣơng hạn 

ngạch sẽ không khác với thuế suất nhập khẩu. Đồng thời do không có số liệu thống kê kim 

ngạch nhập khẩu và giá CIF nên thuế tƣơng đƣơng hạn ngạch của trứng gia cầm cũng không 

tính đƣợc. Đối với thuế suất tƣơng đƣơng hạn ngạch nhập khẩu của nguyên liệu thuốc lá, 

mức giá bán buôn trong nƣớc không có nên phần này cũng đƣợc bỏ qua. Việc phân tích độ 

nhạy ở Bảng 4.10 cho thấy việc bỏ qua này không có ảnh hƣởng đến kết quả của đề tài. 

                                                
15

 Hạn ngạch năm 2010: theo Quyết định số 37/2009/TT-BCT ngày 15 tháng 12 năm 2009, Quyết định  số 

30/2010/TT-BCT ngày 26 tháng 7 năm 2010 về việc bổ sung 100.000 tấn đƣờng, Quyết định số 07/2010/TT-

BCT ngày 12 tháng 02 năm 2010 về việc bổ sung 55.000 tấn đƣờng. 

     Hạn ngạch năm 2009: đƣợc qui định tại Thông tƣ số 16/2008/TTBCT ngày 09 tháng 12 năm 2008, số 
18/2009/TT-BCT ngày 3 tháng 7 năm 2009 về việc bổ sung hạn ngạch đƣờng thêm 40.000 tấn và số 

29/2009/TT-BCT ngày 15 tháng 10 năm 2009 về việc bổ sung thêm hạn ngạch đƣờng là 10.000 tấn. 

     Hạn ngạch năm 2008: đƣợc qui định tại thông tƣ số 014/2007/QĐ-BCT ngày 28 tháng 12 năm 2007, số 

23/2008/QĐ –BCT ngày 31 tháng 7 năm 2008 về việc bổ sung thêm hạn ngạch muối là 200.000 tấn. 

     Hạn ngạch năm 2007: theo quyết định số 35/2006/QĐ-BTM  ngày 08/12/2006 của Bộ thƣơng mại. 
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Đối với hai mặt hàng còn lại là muối và đƣờng, vì không có đủ số liệu thống kê kim 

ngạch nhập khẩu nên một giả định đƣợc đƣa ra là hạn ngạch đƣợc sử dụng tối đa, điều này là 

hợp lý vì năm 2008, Bộ Công thƣơng đã phải điều chỉnh nâng hạn ngạch muối từ 230.000 

tấn lên 430.000 tấn và trong năm 2009, 2010 hạn ngạch đƣờng thƣờng xuyên đƣợc bổ sung. 

Bảng 4.4: Thuế suất tương đương hạn ngạch nhập khẩu
16

 

Năm 

2007 2008 2009 2010 

Hạn 

ngạch 

Thuế 

suất 

Hạn 

ngạch 

Thuế 

suất 

Hạn 

ngạch 

Thuế 

suất 

Hạn 

ngạch 

Thuế 

suất 

Đƣờng 66,98% 40% 84% 40% 58,57% 40% 61,36% 40% 

Muối 
  31,4% 30% 58,22% 30% 57,94% 30% 

Lƣợng chênh 

lệch (tỷ đồng) 
74,35 153,14 287,81 756,89 

Nguồn: Tính toán của tác giả. 

4.2.4 Hạn ngạch xuất khẩu  

Trƣớc năm 2006, Việt Nam có hạn ngạch xuất khẩu hàng dệt may sang Hoa Kỳ nhƣng 

từ năm 2006 trở lại đây, ngoài những mặt hàng chịu sự kiểm soát về xuất khẩu của Chính 

phủ, không có mặt hàng nào khác chịu hạn ngạch xuất khẩu.  

4.2.5 Thuế xuất khẩu  

Số liệu về số thu thuế xuất khẩu không đƣợc thống kê riêng biệt mà gộp chung với 

thuế nhập khẩu và thuế tiêu thụ đặc biệt. Vì vậy để tính thuế xuất khẩu, trên cơ sở lấy trung 

bình thuế suất của mỗi mặt hàng chịu thuế, số thuế xuất khẩu bằng thuế suất trung bình nhân 

với kim ngạch xuất khẩu. Các mặt hàng xuất khẩu chủ yếu chịu thuế gồm dầu thô, than đá, 

quặng và khoáng sản, gỗ, kim loại quí đá quí. Do trong kim ngạch xuất khẩu, các mặt hàng 

nhƣ than đá, dầu thô không đƣợc tính vì không nhạy cảm, nên phần thuế xuất khẩu của các 

mặt hàng này cũng đƣợc loại ra khỏi tổng nguồn thu thuế xuất khẩu. Thuế xuất khẩu đƣợc 

tính bằng USD sau đó chuyển sang VND bằng tỷ giá hối đoái chính thức bình quân của 

năm.  

                                                
16 Phần tính toán đƣợc thực hiện trong phụ lục 1 
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Bảng 4.5 Thuế xuất khẩu nhạy cảm
17

 

Năm 2007 2008 2009 2010 

Thuế xuất khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 2.880 3.762 5.124 10.025 

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa trên số liệu kim ngạch xuất khẩu và thuế suất thuế xuất 

khẩu. 

4.2.6 Thuế nhập khẩu 

Thuế nhập khẩu bằng tổng nguồn thu thuế xuất nhập khẩu trừ đi thuế xuất khẩu, sau 

đó thuế của các mặt hàng nhập khẩu không nhạy cảm (xăng, dầu) cũng đƣợc loại ra khỏi 

nguồn thu thuế nhập khẩu. Tổng nguồn thu thuế bao gồm cả thuế giá trị gia tăng và thuế tiêu 

thụ đặc biệt. Ta phải tính thuế GTGT và thuế tiêu thụ đặc biệt vì các loại thuế này đƣợc đánh 

vào hàng nhập khẩu sau khi đã có thuế nhập khẩu. Do trong khung phân tích tại mục 2.2.4.2 

chƣơng 2, phải xác định đƣợc mức thuế mà phản ánh giữa giá thế giới và giá trong nƣớc, vì 

vậy thuế nhập khẩu hiệu dụng đƣợc tính bao gồm cả thuế giá trị gia tăng và thuế tiêu thụ đặc 

biệt. 

Bảng 4.6: Thuế nhập khẩu nhạy cảm
18

 

Năm 2007 2008 2009 2010 

Thuế nhập khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 36.241  61.448  40.901 47.218  

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa trên số liệu kim ngạch nhập khẩu và thuế suất thuế nhập 

khẩu. 

4.2.7 Độ co giãn cung xuất khẩu và cầu nhập khẩu của Việt Nam 

Độ co giãn cung xuất khẩu và cầu nhập khẩu sử dụng trong mô hình ƣớc lƣợng tỷ giá 

hối đoái kinh tế cho Việt Nam đƣợc lấy từ tài liệu nghiên cứu của Stephen Tokarick (2010). 

Sử dụng mô hình cân bằng tổng thể, nguồn số liệu đƣợc lấy từ Dự án phân tích thƣơng mại 

toàn cầu (GTAP) năm 2001 và 2004, Tokarick tính toán cho cả những nƣớc phát triển và 

nƣớc đang phát triển, trong đó có Việt Nam. Kết quả tính toán gồm độ co giãn cung cầu 

                                                
17 Tính toán đƣợc thực hiện tại phụ lục 2 
18 Kết quả đƣợc tính tại phụ lục 2 
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trong ngắn hạn và dài hạn trong năm 2001, 2004 và trung bình của 2001-2004. Đề tài này sử 

dụng kết quả trung bình dài hạn năm 2001-2004 cho việc ƣớc lƣợng tỷ giá. Kết quả tính toán 

trên có thể đƣợc sử dụng vì độ co giãn cung xuất khẩu và cầu nhập khẩu ít biến động và độ 

co giãn đƣợc sử dụng mang tính dài hạn. Theo nghiên cứu của Stephen Tokarick (2010) thì 

độ co giãn dài hạn trung bình năm 2001-2004 của cầu ngoại tệ là -1,85 và độ co giãn của 

cung ngoại tệ là 0,83. Bảng 4.7 trình bày kết quả tính trọng số cung cầu dựa vào các ƣớc 

lƣợng hệ số co giãn này. 

Bảng 4.7: Trọng số cung cầu ngoại tệ của Việt Nam 

Năm 2007 2008 2009 2010 

Kim ngạch nhập khẩu nhạy cảm (tỷ 

đồng) 
892.704 1.137.264 1.086.933 1.510.470 

Kim ngạch xuất khẩu nhạy cảm (tỷ 

đồng) 
612.702 783.235 800.716 1.196.803 

Độ co giãn của cung xuất khẩu 0,83 0,83 0,83 0,83 

Độ co giãn của cầu nhập khẩu -1,85 -1,85 -1,85 -1,85 

Trọng số cung ngoại tệ 0,24 0,24 0,25 0,26 

Trọng số cầu ngoại tệ 0,76 0,76 0,75 0,74 

Nguồn: Tính toán của tác giả. 

4.2.8 Tỷ lệ bền vững trong thâm hụt thƣơng mại  

Thâm hụt thƣơng mại của Việt Nam là bền vững một phần (theo phân tích tại mục 

4.1.1). Việc xác định tỷ lệ thâm hụt bền vững trong cán cân thƣơng mại đƣợc sử dụng dựa 

vào dữ liệu quá khứ về thâm hụt thƣơng mại của Việt Nam trong giai đoạn trƣớc đây. Giai 

đoạn thâm hụt thƣơng mại từ năm 1999 đến 2006 đƣợc xem là thâm hụt bền vững vì với chế 

độ tỷ giá cố định, không bị điều chỉnh nhiều và biên độ điều chỉnh tỷ giá nhỏ, tỷ giá trên thị 

trƣờng tự do và tỷ giá chính thức là biến động gần sát với nhau
19

. Với việc duy trì mức tỷ giá 

hối đoái cố định, Việt Nam vẫn có mức thâm hụt thƣơng mại trong giai đoạn này nhƣng 

không ảnh hƣởng đến sức ép phá giá đồng tiền. Dự trữ ngoại hối của Việt Nam đƣợc cải 

                                                
19  Giai đoạn năm 1999-2000, tỷ giá chính thức là 14.000Đ/$, biên độ điều chỉnh tỷ giá không quá 0,1%. Giai 

đoạn 2001-2006, OER đƣợc điều chỉnh dần dần từ 14.000 Đ/$ lên 16.000. (Nguyễn Thị Thu Hằng và đ.t.g, 

2010) 
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thiện và tăng liên tục từ 3,5 tỷ USD năm 2000 lên 13,5 tỷ USD năm 2006 (thống kê của 

ADB). Các nguồn vốn ngoại khác nhƣ FDI, kiều hối chuyển vào nƣớc ổn định.  

Với nhận định nhƣ trên, tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại trung bình/GDP sẽ là tỷ lệ thâm hụt 

thƣơng mại bền vững trong giai đoạn 1999-2006. Sau đó tỷ lệ này đƣợc sử dụng để tính mức 

thâm hụt bền vững bằng cách nhân với GDP hiện tại của từng năm. Vậy tỷ lệ thâm hụt 

thƣơng mại bền vững là tỷ số giữa mức thâm hụt bền vững/mức thâm hụt thƣơng mại. Với 

các tính trên, tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại trung bình/GDP trong giai đoạn 1999-2006 là  

7,27%.  

Bảng 4.8: Tỷ lệ thâm hụt thương mại bền vững
20

 

Năm 2007 2008 2009 2010 

Mức thâm hụt bền vững (tr.USD) 5.171 6.565 7.067 7.519 

Tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại bền vững 36,41% 36,41% 54,98% 59,63% 

Nguồn: Tính toán của tác giả dựa trên số liệu của ADB.  

4.3. Tổng hợp kết quả tính toán 

Với kết quả của các thông số trên, tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 

từ 2007-2010 đƣợc tính nhƣ trình bày trong bảng 4.9. 

Bảng 4.9: Tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam
21

 

Năm 2007 2008 2009 2010 
Trung bình 

2007-2010 

Tỷ lệ thâm hụt bền vững 36,41% 36,41% 54,98% 59,63%  

Tỷ giá hối đoái chính thức (OER) 

(VND/USD) 
16.302 16.302 17.065 19.187  

Tỷ giá hối đoái thị trƣờng tự do 

(FER) (VND/USD)
22

 
16.032 16.642 18.324 19.612  

                                                
20 Kết quả đƣợc tính toán theo phụ lục 3 
21 Kết quả đƣợc tính toán ở phụ lục 4 
22 FER là tỷ giá bình quân của năm đƣợc tính dựa vào số liệu của Global Development Finance và Bloomberg 
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Tỷ giá hối đoái kinh tế (SER) 

(VND/USD) 
17.874 18.727 19.787 20709  

Hệ số chuyển đổi tỷ giá hối đoái 

kinh tế (SERF = SER/FER) 
1,10 1,15 1,16 1,08 1,12 

Hệ số chuyển đổi chuẩn  

(SCF = FER/SER) 
0,91 0,87 0,86 0,93 0,91 

Nguồn: Tính toán của tác giả. 

Tỷ giá hối đoái kinh tế của Việt Nam trong giai đoạn 2007-2010 đƣợc ƣớc lƣợng dựa 

trên phƣơng pháp bình quân trọng số giữa tỷ giá cung xuất khẩu và tỷ giá cầu nhập khẩu. 

Việc ƣớc lƣợng đã điều chỉnh tất cả các thông số yêu cầu cho việc tính toán nhƣng giai đoạn 

2007–2010 là giai đoạn mà nền kinh tế Việt Nam có nhiều biến động lớn về tỷ giá và cán 

cân thƣơng mại nên có thể gây ra một số sai lệch cho việc ƣớc tính các thông số, đặc biệt là 

thông số “Tỷ lệ thâm hụt bền vững trong thâm hụt thƣơng mại”. Bên cạnh đó, do số liệu 

không đầy đủ nên việc ƣớc tính thuế tƣơng đƣơng hạn ngạch của trứng và nguyên liệu thuốc 

lá cũng bị bỏ qua. Để đánh giá mức độ ảnh hƣởng đến kết quả ƣớc tính tỷ giá hối đoái, đề tài 

thực hiện phân tích độ nhạy đối với các thông số này.  

Bảng 4.10: Phân tích độ nhạy mức chênh lệch hạn ngạch và thuế nhập khẩu  

Hệ số Năm 

Mức thay đổi chênh lệch hạn ngạch và thuế nhập khẩu 

-100% -50% 0% 50% 100% 

SERF 

2010 1,08 1,08 1,08 1,08 1,08 

2009 1,16 1,16 1,16 1,16 1,16 

2008 1,15 1,15 1,15 1,15 1,15 

2007 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10 

Trung bình 1,12 1,12 1,12 1,12 1,12 

Nguồn: Tính toán của tác giả. 
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Qua kết quả trên ta thấy rằng mức chênh lệch hạn ngạch với thuế nhập khẩu không 

ảnh hƣởng đến kết quả ƣớc lƣợng dù thay đổi trong khoảng [-100%; 100%].  

Bảng 4.11: Phân tích độ nhạy của tỷ lệ thâm hụt thương mại bền vững 

Hệ số Năm 

Mức thay đổi tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại bền vững 

-20% -10% 0% 10% 20% 

SERF 

2010 1,09 1,08 1,08 1,07 1,07 

2009 1,17 1,17 1,16 1,15 1,15 

2008 1,16 1,15 1,15 1,14 1,14 

2007 1,11 1,10 1,10 1,09 1,09 

Trung bình 1,13 1,13 1,12 1,12 1,11 

Nguồn: Tính toán của tác giả. 

Kết quả của bảng 4.11 cho thấy khi tỷ lệ thâm hụt bền vững tăng giảm trong khoảng 

[-20%; 20%] thì hệ số SERF tăng giảm 0,1. 

Theo kết quả tính toán, hệ số chuyển đổi tỷ giá hối đoái kinh tế (SERF) của Việt Nam 

trong giai đoạn 2007–2010 là từ 1,08 đến 1,16, trung bình của cả giai đoạn là 1,12. Theo đó, 

phí thƣởng ngoại hối từ 8% đến 16%, trung bình là 12%. So với kết quả ƣớc tính của các 

nƣớc trong khu vực thì Việt Nam có phí thƣởng ngoại hối cao hơn Indonesia (6%) nhƣng lại 

thấp hơn so với Philippines (24%) và Bangladesh (30%). Theo kết quả ƣớc tính đƣợc sử 

dụng trƣớc đây của các tổ chức quốc tế hoặc bằng các phƣơng pháp khác áp dụng cho các 

dự án tại Việt Nam, SERF biến động trong khoản từ 1,04 đến 1,31 trong khi kết quả của đề 

tài từ 1,08 đến 1,16.  
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CHƢƠNG 5 

KẾT LUẬN 

Tỷ giá hối đoái kinh tế đóng vai trò quan trọng trong việc định giá kinh tế hàng ngoại 

thƣơng trong phân tích kinh tế các dự án đầu tƣ phát triển. Việc xác định đúng tỷ giá hối 

đoái kinh tế sẽ giúp cho việc thẩm định kinh tế các dự án đƣợc chính xác hơn, đánh giá đƣợc 

các dự án sử dụng tốt nguồn lực xã hội và nâng cao phúc lợi xã hội. Đối với các dự án đầu tƣ 

tại Việt Nam, khi mà các hàng hóa tham gia vào dự án phần lớn là hàng hóa ngoại thƣơng 

thì tỷ giá hối đoái kinh tế càng đóng vai trò quan trọng trong phân tích kinh tế dự án.  

Từ kết quả ƣớc lƣợng, tỷ lệ giữa tỷ giá hối đoái kinh tế và tỷ giá hối đoái chính thức 

nằm trong khoảng từ 1,08 đến 1,16 trong giai đoạn từ 2007 đến 2010. Mức chênh lệch tƣơng 

ứng là từ 8% đến 16% và trung bình trong giai đoạn 2007-2010 là 12%. Mức chênh lệch này 

là cao hơn so với Indonesia năm 1991 (6%) nhƣng thấp hơn Bangladesh năm 1991 (30%), 

Phlippines năm 1992 (24%) và năm 1994 (21%). Do đó, việc sử dụng kết quả của các nƣớc 

trong khu vực để thẩm định dự án tại Việt Nam sẽ rất không chính xác do chênh lệch lớn với 

kết quả ƣớc tính đƣợc của đề tài. 

So với các phƣơng pháp tính đối với Việt Nam thì kết quả ƣớc lƣợng của đề tài lớn 

hơn so với phƣơng pháp AER và phƣơng pháp của ADB. Đối với các dự án sử dụng phƣơng 

pháp của các tổ chức quốc tế nhƣ WB và ADB, tuy hệ số tỷ giá hối đoái kinh tế (SERF) 

không khác biệt lớn so với kết quả của đề tài nhƣng số liệu sử dụng để ƣớc tính là của năm 

2003 trở về trƣớc. Đồng thời trong khoảng thời gian này, mức độ hội nhập của Việt Nam là 

chƣa lớn, hàm lƣợng ngoại thƣơng trong nền kinh tế không chiếm tỷ trọng cao nhƣ hiện nay 

và nền kinh tế phát triển ổn định. Tác giả đã sử dụng phƣơng pháp của ADB với số liệu 

trong giai đoạn này để ƣớc tính SERF. Kết quả cho thấy SERF nằm trong khoảng 1,003 đến 

1,008. Sự khác biệt của hệ số SERF theo phƣơng pháp của ADB và kết quả đề tài là rất lớn 

vì phƣơng pháp của ADB không có những điều chỉnh cho kim ngạch và thuế xuất nhập 

khẩu. Do đó, kết quả ƣớc tính sẽ không chính xác và tỷ giá hối đoái kinh tế đƣợc tính từ 

SERF không phản ảnh đúng giá trị xã hội của ngoại tệ.  

Đối với các dự án sử dụng đầu vào nhập khẩu lớn, với tỷ giá hối đoái kinh tế thấp hơn 

so với kết quả của đề tài này sẽ làm cho NPV kinh tế lớn hơn. Việc chấp nhận những dự án 
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này sẽ làm lãng phí nguồn lực vì chi phí kinh tế của đầu vào đƣợc định giá thấp hơn so với 

thực tế. Đối với các dự án thay thế hàng nhập khẩu hay gia tăng năng lực xuất khẩu, khi sử 

dụng tỷ giá hối đoái kinh tế thấp hơn sẽ làm NPV kinh tế của dự án nhỏ hơn so với sử dụng 

kết quả của đề tài. Nếu dự án không đƣợc thực hiện thì đã bỏ lỡ cơ hội nâng cao phúc lợi 

kinh tế do dự án mang lại. Vì vậy, để có những đánh giá chính xác hơn, khi phân tích dự án 

tại Việt Nam cần sử dụng kết quả ƣớc lƣợng tỷ giá hối đoái của đề tài. 

Do các biến số vĩ mô của Việt Nam đang biến động lớn nên các thông số dùng để ƣớc 

tính tỷ giá hối đoái kinh tế sẽ có thay đổi nhiều, vì vậy trong giai đoạn tới, việc ƣớc tính tỷ 

giá hối đoái kinh tế của Việt Nam cần đƣợc ƣớc lƣợng cho mỗi năm để có kết quả chính xác 

hơn. Ngoài ra, do hiện nay việc thẩm định kinh tế các dự án tại Việt Nam sử dụng các kết 

quả tỷ giá hối đoái kinh tế khác nhau và tỷ giá hối đoái kinh tế có ảnh hƣởng đến kết quả 

thẩm định hiệu quả kinh tế dự án, nên việc ƣớc tính tỷ giá hối đoái kinh tế cần đƣợc thực 

hiện bởi cơ quan chức năng có thẩm quyền để từ đó có thể ban hành các qui định mang tính 

áp dụng thống nhất trong thẩm định các dự án đầu tƣ tại Việt Nam.  
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PHỤ LỤC 

1. Hạn ngạch nhập khẩu 

a. Năm 2010 

Hạn ngạch tƣơng đƣơng 2010 

Tên hàng  

Nhập khẩu 2010 Giá (ngàn đồng/Tấn) Thuế suất Chênh lệch 

hạn ngạch và 

thuế suất  

(Tỷ đồng) 

Đơn vị 
Số 

lƣợng 

Kim ngạch 

(Tỷ đồng) 

Giá trong 

nƣớc 
Giá CIF 

Thuế 

tƣơng 

đƣơng 

Thuế 

suất 

Muối tấn 260.000 165  1.000 633 57,94% 30% 46 

Đƣờng tinh luyện, đƣờng 

thô 
tấn 305.000 3.328 17.606 10.911 61,36% 40% 711 

Tỷ giá bình quân 

(VND/USD) 
19.187 

    
Tổng cộng 

757 

 

Tên hàng 
Giá trung 

bình năm 

Tháng 

1 2 4 5 6 7 9 10 11 12 

Đƣờng tinh luyện  trong  nƣớc (ngàn đồng/kg) 
17,606 

 

17,5 17,5 16,6 

 

16 17,5 17,5 18,6 19,65 

Đƣờng tinh luyện Thái lan (USD/tấn) 569 492 492 492 

 

557 

   

608 771 

            Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa trên số liệu của báo cáo ngành nông nghiệp và website Bộ Nông nghiệp. 
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b. Năm 2009 

Hạn ngạch tƣơng đƣơng 2009 

Tên hàng  

Nhập khẩu 2009 Giá 2009 (ngàn đồng/Tấn) Thuế suất Chênh lệch 

hạn ngạch và 

thuế suất 

(Tỷ đồng) 
Đơn vị 

Số 

lƣợng 

Kim ngạch 

(Tỷ đồng) 

Giá trong 

nƣớc 
Giá CIF 

Thuế 

tƣơng 

đƣơng 

Thuế 

suất 

Muối tấn 250.000 410 1.350 853 58,22% 30% 116 

Đƣờng tinh luyện, 

đƣờng thô 
tấn 111.000 927 12.656 7.981 58,57% 40% 172 

Tỷ giá bình quân 

(VND/USD) 
17.065 

    
Tổng cộng 288  

 

Hạng mục 
Giá trung 

 bình năm 

Tháng 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

Đƣờng tinh luyện trong nƣớc 

 (ngàn đồng/kg) 
12,6 9,5 9,5 10 10 10 12,5 13,5 13,5 14,5 14,5 16,88 17,5 

Đƣờng tinh luyện Thái lan  

(USD/tấn) 
489,58 340 390 403 443 440 459 545 549 549 549 549 659 

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa trên số liệu của báo cáo ngành nông nghiệp và website Bộ Nông nghiệp. 
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c. Năm 2008 

Hạn ngạch tƣơng đƣơng 2008 

Tên hàng 

Nhập khẩu 2008 Giá 2008 (ngàn đồng/tấn) Thuế suất Chênh lệch 

hạn ngạch và 

thuế suất 

(tỷ đồng) 
Đơn vị 

Số 

lƣợng 

Kim ngạch 

(Tỷ đồng) 

Giá trong 

nƣớc 
Giá CIF 

Thuế 

tƣơng 

đƣơng 

Thuế 

suất 

Muối tấn 430.000 408 1.500 1.141 31,4% 30% 6 

Đƣờng tinh luyện, 

đƣờng thô 
tấn 58.000 335 10.626 5.776 84% 40% 147 

Tỷ giá bình quân 

(VND/USD) 
16.302 

    
Tổng cộng 153 

 

Tháng  
Giá trung 

bình năm 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

 Đƣờng tinh luyện trong nƣớc 

(ngàn đồng/kg)  

                  

10,625  
10,4 12,7 12,71 10,50 9,5 9,5 10,75 10 10 11 9,5 10,95 

 Đƣờng tinh luyện Thái lan 

(USD/ 

tấn)  

354,33 353 395 315 
         

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa trên số liệu của báo cáo ngành nông nghiệp và website Bộ Nông nghiệp.  
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d. Năm 2007 

Hạn ngạch tƣơng đƣơng 2007 

Tên hàng  

Nhập khẩu 2008 Giá 2008 ( ngàn đồng/Tấn) Thuế suất 
Chênh lệch hạn 

ngạch và thuế 

suất (tỷ đồng) 
Đơn vị 

Số 

lƣợng 

Kim ngạch 

(tỷ đồng) 

Giá trong 

nƣớc 
Giá CIF 

Thuế 

tƣơng 

đƣơng 

Thuế 

suất 

Đƣờng tinh luyện, 

đƣờng thô 
tấn 55.000 272 8.265 4.949.634 66,98% 40% 73,45 

Tỷ giá bình quân 

(VND/USD) 
16.105 

    
Tổng cộng 

 
73,45 

 

Hạng mục 
Giá trung 

bình năm 

Tháng 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

Đƣờng tinh luyện trong nƣớc 

(ngàn đồng/kg) 
8,265 8,8 8,8 8,5 8,5 7,38 8,45 7,5 7,5 7,75 8,38 8,125 9,5 

Đƣờng tinh luyện Thái lan 

(USD/kg) 
307,33 344 344 344 324 329 317 299 284 262 277 282 282 

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa trên số liệu của website Bộ Nông nghiệp . 
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2. Thuế xuất nhập khẩu 

a. Năm 2010 

Thuế 2010 

Xuất khẩu Trị giá (USD) Thuế suất 2009 Thuế suất trung bình 
Thuế xuất khẩu 

(USD) 

Than đá  1.610.692.272 10% 10% 161.069.227,20 

Dầu thô 4.957.579.806 10% 10% 495.757.980,60 

Quặng và khoáng sản  155.778.678 20%-10% 15,00% 23.366.801,70 

Gỗ và các sản phẩm từ gỗ 3.435.573.817 10% 10% 343.557.381,70 

Đá quý kim loại quý và sản phẩm (trừ vàng) 2.073.970.015 5%-10% 7,5% 155.547.751,13 

Gạo 3.247.860.368 0% 
  

Tổng cộng 15.481.454.956 
  

1.179.299.142,33 

Lƣợng xuất khẩu không nhạy cảm 9.816.132.446 
   

Thuế xuất khẩu không nhạy cảm 656.827.207,80 
   

Thuế xuất khẩu nhạy cảm 522.471.934,53 
   

Tỷ giá bình quân năm 19.187,00 
   

Lƣợng thuế xuất khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 10.024,67 
   

Nhập khẩu Trị giá (USD) Thuế suất 
Thuế suất trung bình 

(gồm VAT) 

Thuế nhập khẩu 

(USD) 

Xăng dầu 6.077.581.183 20% 22% 1.337.067.860,26 

Tổng cộng 6.077.581.183 
  

1.337.067.860,26 

Lƣợng nhập khẩu không nhạy cảm 6.077.581.183 
  

1.337.067.860,26 

Lƣợng thuế nhập khẩu không nhạy cảm 1.337.067.860 
   

Tổng nguồn thu Thuế xuất nhập khẩu (tỷ 

đồng) 
95.500,00 

   

Lƣợng thuế nhập khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 47.218,47 
   

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa số liệu của Tổng cục Hải quan và cổng thông tin điện tử Chính phủ nước Cộng Hòa Xã Hội Chủ Nghĩa 

Việt Nam. 
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b. Năm 2009 

Thuế 2009 

Xuất khẩu Trị giá(USD) 
Thuế suất 

2009 

Thuế suất trung 

bình 
Thuế xuất khẩu (USD) 

Than đá  1.316.560.088 10% 10% 131.656.008,80 

Dầu thô 6.194.650.492 10% 10% 619.465.049,20 

Quặng và khoáng sản  134.957.920 20%-15% 17,50% 23.617.636,00 

Gỗ và các sản phẩm từ gỗ 2.597.649.222 10% 10% 259.764.922,20 

Đá quý kim loại quý và sản phẩm (trừ vàng) 225.261.821 5%-15% 7,50% 16.894.636,58 

Gạo 2.663.876.861 0% 
  

Tổng cộng 13.132.956.404 
  

1.051.398.252,78 

Lƣợng xuất khẩu không nhạy cảm 10.175.087.441 
   

Thuế xuất khẩu không nhạy cảm 751.121.058,00 
   

Thuế xuất khẩu nhạy cảm 300.277.194 
   

Tỷ giá bình quân năm 17.065,10 
   

Lƣợng thuế xuất khẩu nhạy cảm (Tỷ đồng) 5.124,26 
   

Nhập khẩu Trị giá (USD) Thuế suất 
Thuế suất trung 

bình (gồm VAT) 
Thuế nhập khẩu (USD) 

Xăng dầu 6.255.487.646 25% 28% 1.720.259.102,65 

Tổng cộng 6.255.487.646 
  

1.720.259.102,65 

Lƣợng nhập khẩu không nhạy cảm 6.255.487.646 
  

1.720.259.102,65 

Lƣợng thuế nhập khẩu không nhạy cảm 1.720.259.102 
   

Tổng nguồn thu Thuế xuất nhập khẩu (tỷ đồng) 88.200 
   

Lƣợng thuế nhập khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 40.901 
   

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa số liệu của Tổng cục Hải quan và cổng thông tin điện tử Chính phủ nước Cộng Hòa Xã Hội Chủ 

Nghĩa Việt Nam.
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c. Năm 2008 

Thuế 2008 

Xuất khẩu Trị giá (USD) Thuế suất 2008 
Thuế suất trung 

bình 
Thuế (USD) 

Quặng và khoáng sản 172.138.000 20%-7% 14% 23.238.630,00 

Than đá 1.388.000.000 10% 10% 138.800.000,00 

Dầu thô 10.356.800.000 4% 4% 414.272.000,00 

Gỗ 2.767.200.000 5-10% 7,50% 207.540.000,00 

Gạo 2.895.900.000 0% 
  

Tổng cộng 17.580.038.000 
 

 783.850.630,00 

Lƣợng xuất khẩu không nhạy cảm 14.640.700.000 
 

 
 

Lƣợng thuế xuất khẩu không nhạy cảm 553.072.000 
   

Lƣợng thuế xuất khẩu nhạy cảm(USD) 230.778.630 
   

Tỷ giá bình quân năm 16.302,30 
   

Lƣợng thuế xuất khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 3.762,22 
   

Nhập khẩu Trị giá 2008 (USD) Thuế suất 2008 
Thuế suất trung 

bình(gồm VAT) 

Thuế nhập khẩu 

(USD) 

Xăng dầu 10.952.900.000,00 5-12% 9,35% 1.024.096.150,00 

Tổng cộng 10.952.900.000,00 
  

1.024.096.150,00 

Lƣợng nhập khẩu không nhạy cảm 10.952.900.000,00 
   

Thuế nhập khẩu không nhạy cảm 1.024.096.150,00 
   

Tổng nguồn thu thuế (tỷ đồng) 90.922,00 
   

Thuế nhập khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 61.448,31 
   

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa số liệu của Tổng cục Hải quan, niên giám thống kê 2009 và cổng thông tin điện tử Chính phủ nước 

Cộng Hòa Xã Hội Chủ Nghĩa Việt Nam. 
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d. Năm 2007 

Thuế 2007 

Xuất khẩu Trị giá (USD) Thuế suất Thuế suất trung bình Thuế 

Than đá 999.800.000,0 10% 10% 99.980.000,00 

Dầu thô 8.487.600.000,0 4% 4% 339.504.000,00 

Gỗ 2.384.600.000,00 5-10% 7,50% 178.845.000,00 

Gạo 1.490.200.000,0 0% 
  

Tổng cộng 13.362.200.000 
 

 618.329.000,00 

Lƣợng xuất khẩu không nhạy cảm 10.977.600.000 
 

 
 

Lƣợng thuế xuất khẩu không nhạy cảm 439.484.000 
 

 
 

Lƣợng thuế xuất khẩu nhạy cảm(USD) 178.845.000 
 

 
 

Tỷ giá bình quân năm 16.105,10 
 

 
 

Lƣợng thuế xuất khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 2.880,32 
 

 
 

Tính thuế nhập khẩu Trị giá  (USD) Thuế suất 2008 
Thuế suất trung bình 

(cả VAT) 

Thuế nhập 

khẩu 

Xăng dầu 8.005.300.000 10% 11,00% 880.583.000,00 

Tổng cộng 8.005.300.000 
  

880.583.000,00 

Lƣợng nhập khẩu không nhạy cảm 8.005.300.000 
   

Thuế nhập khẩu không nhạy cảm 880.583.000 
   

Tổng nguồn thu thuế (tỷ đồng) 60.381 
   

Thuế nhập khẩu nhạy cảm (tỷ đồng) 36.240,87 
   

Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa số liệu của Tổng cục Hải quan, niên giám thống kê 2009 và cổng thông tin điện tử Chính phủ nước 

Cộng Hòa Xã Hội Chủ Nghĩa Việt Nam. 
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3. Thâm hụt thƣơng mại bền vững 

Năm 
GDP 

(tr.USD) 
Xuất khẩu 
(tr.USD) 

Nhập khẩu 
(tr.USD) 

Xuất khẩu 
/GDP 

Nhập khẩu 
/GDP 

Thâm hụt thƣơng mại Thâm hụt bền vững Tài khoản vốn Sai số và bỏ sót 

tr.USD %/GDP USD %/thâm hụt tr.USD %GDP tr.USD %/GDP 

2010 103.404 72.192 84.801 70% 82% (12.609) 12,19% 7.519,35 59,63% 
    2009 97.180 57.096 69.949 59% 72% (12.853) 13,23% 7.066,77 54,98% 11.452 12% 12.178 12,53% 

2008 90.273 62.685 80.714 69% 89% (18.029) 19,97% 6.564,54 36,41% 12.342 14% 1.081 1,20% 

2007 71.111 48.561 62.765 68% 88% (14.204) 19,97% 5.171,08 36,41% 17.730 25% 

  2006 60.933 39.826 44.891 65% 74% (5.065) 8,31% 

  

3.088 5% 

  2005 52.931 32.447 36.761 61% 69% (4.314) 8,15% 

      2004 45.439 26.485 31.969 58% 70% (5.484) 12,07% 

      2003 39.541 20.149 25.256 51% 64% (5.107) 12,92% 

      2002 35.075 16.706 19.746 48% 56% (3.040) 8,67% 

      2001 32.506 15.029 16.218 46% 50% (1.189) 3,66% 

      2000 31.172 14.483 15.637 46% 50% (1.154) 3,70% 

      1999 28.683 11.541 11.742 40% 41% (201) 0,70% 

      1998 27.209 9.360 11.500 34% 42% (2.140) 7,86% 

      1997 26.843 9.185 11.592 34% 43% (2.407) 8,97% 

      1996 24.657 7.256 11.144 29% 45% (3.888) 15,77% 

      1995 20.736 5.449 8.155 26% 39% (2.706) 13,05% 

      
Nguồn: Tác giả tự tính toán dựa số liệu của Asian Development Bank.  
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4. Kết quả tính toán 

Hạng mục Ký hiệu/Công thức 
Giá trị (tỷ đồng) 

2010 2009 2008 2007 

Kim ngạch nhập khẩu M 1.627.080 1.193.683 1.315.821 1.023.208 

Khoản nhập khẩu không nhạy cảm NM 116.610 106.750 178.557,46 130.505 

Kim ngạch nhập khẩu nhạy cảm dM=M-SM-NM 1.510.470 1.086.932 1.137.263,59 892.703 

Kim ngạch xuất khẩu X 1.231.961 974.354 1.021.911 791.661 

Khoản xuất khẩu không nhạy cảm NX 188.342,13 173.638,88 238.677,08 178.960,13 

Kim ngạch xuất khẩu nhạy cảm dX=X-SX-RX-NX 1.196.803 800.715 783.234 612.701 

Thâm hụt thƣơng mại dQ=dM-dX 313.666 286.217 354.028 280.002 

Thuế nhập khẩu IT 47.218 40.901 61.448 36.240 

Chênh lệch hạn ngạch và thuế nhập khẩu TR 756,89 287,81 153,15 73,45 

Thuế suất thuế nhập khẩu hiệu dụng Tm = (IT+TR)/dM 3,18% 3,79% 5,42% 4,07% 

Thuế xuất khẩu XT 10.024,67 5.124,26 3.762,22 2.880,32 

Thuế suất thuế xuất khẩu hiệu dụng Tx = (XT+XX-XS)/dX 0,84% 0,64% 0,48% 0,47% 

Độ co giãn của cung xuất khẩu es 0,83 0,83 0,83 0,83 

Độ co giãn của cầu nhập khẩu ed (1,85) (1,85) (1,85) (1,85) 

Trọng số cung xuất khẩu Ws=es/[es-{ed*(dM/dX}] 0,26 0,25 0,24 0,24 

Trọng số cầu nhập khẩu 
Wd=-{ed*(dM/dX)} / [es -

{ed*(dM/dX)}] 
0,74 0,75 0,76 0,76 

Tỷ giá hối đoái chính thức (VND/USD) OER 19.187,00 17.065,10 16.302,30 16.302,30 

Tỷ giá hối đoái thị trƣờng tự do (VND/USD) FER 19.612,00 18.324,00 16.642,00 16.032,00 

Tỷ lệ thâm hụt thƣơng mại bền vững 

(VNĐ/USD) 
F 59,6348% 54,98% 36,41% 36,41% 

Tỷ giá hối đoái cân bằng (VND/USD) 
EER = FER*{1+((1-

F)*dQ)/(es*dX-ed*dM)} 
20.267,57 19.206,53 18.002,40 17.353,53 

Tỷ giá hối đoái kinh tế (VND/USD) 
SER = EER * {Ws*(1-

tx)+Wd*(1+tm)} 
20.697,96 19.723,03 18.726,93 17.874,05 

Hệ số chuyển đổi tỷ giá hối đoái kinh tế SERF = SER/OER 1,08 1,16 1,15 1,10 

Hệ số chuyển đổi chuẩn SCF = OER/SER 0,93 0,87 0,87 0,91 

Hệ số chuyển đổi tỷ giá hối đoái trung bình 1,12 
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