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TOM TAT : Nghién citu nay cho thdy gid thi truong urea ndi dia bién dong theo gid

urea qttcfc té ma khong bién dgng theo gid cuia cdc 16 hang nhdp khdu vé dén cang. Piéu nay

cho thdy thi triuong phdn bén Viét Nam hgi nhdp manh voi thi truong quoc (€ va qui ludt nay

cho thdy cdc nha quan Iy ¢6 thé cé nhin nhdn khdc v6i thirc té ciia thi truomg vé co ché bién

dong gid urea ndi dia.
1. GIOI THIEU

Nam 2004-2005, thoi ky gia thép trén
thi truong ndi dia ting manh theo gid quéc
té, chinh phi 1dp cac doan thanh tra cac
nha may thép va dua ra két ludn 1a cac nha
méy thép co siéu lgi nhudn do nhdp phoi
thép gid ré va ban thanh phim ra thi
trudng v6i gid cao [1] vi vy can c6 bién
phap kiém soat thi truong thdng qua céc
qui dinh vé gia ban va hué hdng tai cac
dai ly gibng nhu hé théng phan phéi xing
dau [2]

Dién bién cua thi trudng phin bdn

ciing tuong t nhu thi truong st thép, vi

vdy céc bién phéap nay ciing duoc dé xudt
md rdng qua nganh phan boén [3 ]

Péi voi cac nha kinh doanh trén thj
trudng hang hod nguyén liéu nhdp khau
ban trén thi trudng ndi dia, qui ludt gid ca
ndi dia bién dong theo gia qudc té 1a diéu
khéng xa la gi. Vi gia ndi dia bién dong

theo gia cua thi trudng qube té, khi gia

quéc té ting, gid trong nude tang theo mac
déu tdn kho hay céc 16 hang trén dudng vé
co gia thédp. Nguoc lai, khi gid quéc té
xudng, gia thi trudng ndi dia ciing s&
xudng theo bt chép cac 16 hang tén kho
hay nhap khau dang trén dudng vé co gid
cao. Do do6, loi nhuéin va rui ro 1a ngang
nhau. Bing ching 1a qua ndam 2006, cic
nha may thép lai ding trude nguy co pha
san khi gia qudc té xubng [4]. Tuy nhién,
qui ludt n6i trén chwa duge xdc nhan bang
céac khao sat khoa hoc.

Bai bdo nay khao sat qui luat chuyén
dong ciia gia noi dia so sanh véi gid qudc
té va gia nhap khéu cla thi truong phén
bon urea v&i 2 gia thuyét dat ra la:

- Thi trudng urea ndi dia hoa nhép voi
thi truong urea qudc té theo ¥ nghia céc
dién bién trén thi trudng quéc té duge
truyén vao thi trudng ndi dia ma khong bi

bop méo do céc yéu to chinh sach.
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- Gid urea ndi dia chuyén dong theo
gia quéc & va khong bi téc dong do gié

urea nhap khau.

2. DU LIEU

Dir li€u gid urea ngi dia (ND) duoc
thu thdp tor nim 1996-2004 bang trung
binh cOng cua gid urea tir cdc ngudn khac
nhau nhu Trung Doéng, Indonesia, Nga,
Trung Qudc. Gia thu thdp la gid ban si
trén thi trudng diu mdi tai TPHCM. Gia
ndy dugc chuyén tir tién déng qua USD
theo ty gia VND/USD.

D li¢u gia urea nhap khiu (NK) duoc
thu thdp qua gid CNF cua céc 16 hang vé
t6i cang TPHCM, tinh trung binh cdng
cha cac ngudn hang khac nhau, tinh béng
USD/MT

Dir liéu gia urea qudc té (QT) Ia trung
binh cong gid FOB tai cic ngudn hang
urea chinh trén thé gidi la Trung Dong,
Nga va Ukraina, Indonesia, tinh bing
USD/MTI5]. Céc tinh toan duoc thyc hién
trén log (ky hiéu 1), phin mém Eview va
Jmulti duoc dung dé tinh toén. d - ky hiéu
sai phan bac 1 ( hiéu sb hai gia tri gin ké

nhau, (y¢—y.)).

3.PHUONG PHAP

Khio sit nay dung phuong phap ddng
két hop (cointegration) ndi tiéng cua
Granger (giai Nobel 2003)[6] dé khao sat
tuong quan ngan han va dai han cua cic
chudi thoi gian khong dimg (non-

stationary). Hai chudi thoi gian khong

dimg c6 tuong quan ddng két hop khi tdn
tai quan hé tuyén tinh gitra hai chudi la
mot chudi ¢6 tinh dimg (stationary) hay
tich hop bac 0, (1(0)).[7]

Trong khéo sat nay, két hop tuyén tinh
gitra cdc ciip chudi thoi gian 1a hiéu sb
gitra chung, néu c6 quan hé dong két hop,
hiéu s6 d6 1a mot chudi ngiu nhién ¢ tinh
chat cia nhidu tring hay khéc biét gitra
ching chi do ngdu nhién, cic cap. chudi
thoi gian s& ¢ bién dong tuong tu nhau
hay con goi 1a ¢6 can béng dai han, khi c6
thoi ky nao do6 hai chudi di xa véi can
béng thi s& c6 su didu chinh dé quay try
lai trang thdi can bing. Su diéu chinh co
thé chi xdy ra & mdt bién trong liic bién
khdc lai twong déi doc lap, trong trudng
hop dé, bién khong bi didu chinh duoc goi
la bién ngoai.

Dinh lugng muc d6 diéu chinh véi can
bing dai han duoc mé ta bing dinh Iy Pai
Dién ciia Granger (Granger
representation),[7]. Xét hé thdng phuong

trinh ty twong quan béc p cua hai bién sau:

r P
e Zyifxf—I+Z§|Jyl—_j+£lf (h
=1 J=

p p
o Zybxf-j + Z‘Szfyr-; +&,, (2)
i=l . /=1

Trong d6 x; va y, 1al(1) va dong két
hop, va &1 va £ la nhiu trdng. Dinh
ly dai dién cta Granger phat biéu la trong

trudng hop do, hé théng c6 thé viét thanh:
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Trong dé ti thiéu mot tham s&
hay &  la khac zero. Ca hai phuong trinh
|4 cdn bing do hai vé phai tréi déu ciing
bac tich hop, do yi.i - Bxi1 = 1(0).

Gia st 1a y, - 8% = 0 dinh nghia quan
hé can biang dong gitra hai bién kinh té y
va x. Thiy, - Bx 1a chi dinh cho muc d§
mét can bang. Hé s6 a va a, dai dién
cho cudng do diéu chinh lai can bang, hé
théng nay goi la co dang diéu chinh sai sb
hay EC (error-correction). Néu hé sb «a
nao do bang zero, bién tuong tng s& dugc
coi la bién ngoai.

Mot hé théng c6 2 phuong trinh nhu
vy la co thé mét can bing & bat ky thoi
diém nao nhung c6 xu thé noi tai dé didu
chinh lai trang thai can bang [8].

Céac budc khao sat dugc tién hanh
nhu sau :

- Khao sat tinh dirng (béc tich hop)
cia cac chudi thoi gian qua kiém dinh
nghiém don vi.

- Khao sat quan hé déng két hop
giita céc chudi thoi gian gid, néu c6 quan
hé déng két hop thi c6 nghia cac chudi
thoi gian co cac can bang dai han. Do gid

urea nhdp khdu la xuét phét tir gid urea

quéc t& cong chi phi van chuyén va giao
dich, néu chi phi van chuyén va giao dich
khong thay ddi nhiu, c6 thé dy kién 1a gié
urea nhdp khau déng két hop véi gid urea
qudc té. Vi vay, néu gia urea qubc té va
gia urea nhap khéu dbng két hop véi gia
urea ndi dia thi co thé rat ra két luan vé
su hoi nhap cna thi truong Viét Nam va
qubc té.

- Pé khao sat gia thuyét gia urea ndi
dia chi bién dong theo gia urea quc té,
cin biét thir tu bién dong vé mit thoi gian
cia gia cia 3 chudi thoi gian gid néu trén,
phuong phédp nhan qua Granger [7, 9]
dugc dung. Phuong phap nady cho phép
biét duoc chudi thoi gian nao bién dong
trudc chudi thoi gian khac khi dir ligu qua
kha ciia mot chudi co thé ding dé du béo
bién doéng cua chudi khac. Nhén qua
Granger khong c¢6 y nghia nhin qua thong
thuong ma chi xac dinh thu tu truge sau
ctia dién bién ciia cac chudi thoi gian.

- Sau cung la khao sat dinh luong
qua cac phuong trinh diéu chinh sai sb
(md hinh VEC, vector error correction)
giita céc bién. Cac hé sé cua ching cho
phép dénh gid cudng do diéu chinh vé
tuong quan dai han ciing nhu ngin han

gitra cac chudi thdi gian.

4. KET QUA NGHIEN CUU
4.1 Céc quan sit biing db thi
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Hinh 2. Phan tram thay ddi gi hang thang
cua gid ndi dia (___ ) va gid quéc té (---)

Hinh 1 cho thdy gid urea néi dia bién
dong theo gia urea qubc té gan nhu dong
thdi trong lic gia urea nhap khiu co cing
bién dong nhung tré hon .

Hinh 2 1a d thj phdn trdm thay déi gia
tir thang trude qua thang sau cuia gid urea
ndi dja va gia urea quéc té. Cac thay doi
nay kha tring kh6p nhau vé thoi gian va

cuong do.

4.2 Kiém dinh nghiém don vi ciia
gia Urea ndi dia, gi4 urea nhip khiu va
gid urea quéc té

Kiém dinh nghiém don vi theo theo
phuong. phip Augmented Dickey-Fuller
(ADF); c: hdng sé, t : xu thé theo thoi

gian, bic tré t6i wu xédc dinh theo tiéu

chuén thdng tin Akaike Infor (AIC). Gia
thuyét null : c6 mot nghiém don vi. Néu
gi4 tri kiém dinh I6n hon gi4 tri t6i han &
mtic 5%, tir chdi gia thuyét null.
* tir chdi gia thuyét null & mic théng ké
5%: khéng c6 nghiém don vi hay chudi 1a
ding

Bang 1. Kiém dinh nghiém don vi cta

chudi sai phén bac 1

Bién Héng s6 c,xu | Bac Kétqua | Gia tri i

thé 1 té kiém hah 5%
dinh

D(Lurea Khong | - -1,94

QT) L;13%

D(Lurea | khéng 4 ‘ - -1,94

ndi dia) 3,30*

d(Lurea Khéng 0 - -1,94

nhap 9,99*%

khau)

K&t lun: sai phén bac 1 cia cdc chudi
thoi gian 1a céc chudi ding hay tich hop
béac 0, 1(0).

Bing 2. Kiém dinh nghiém don vj cta

chudi miic (level)

Bién Hang Bac Keét qua Gia
sbexu | kiém tri
thét dinh, 16
Thong ké | han
t 5%
Urea c 2 -1,21% -
Noi dia c.t 2 -0,47* 2,88
345
urea ndi [ 5 -1,87* -
dja ct 0 -0,61* 2,88
3,45
Urea c 1 -1,61* -
nhap c,t 0 -0,36* 2,88
khiu -
345

Kiém dinh nghiém don vi theo theo
phuong phdp Augmented Dickey-Fuller
(ADF).

c: héng s, t : xu thé theo thoi gian, bic tré
tdi uu xéc dinh theo tiéu chudn thang tin

Akaike Infor (AIC). Gia thuyét null : co
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mot nghiém don vi. Néu gia tri kiém dinh
nhé hon gi4 tri t6i han & mic 5% , chdp
nhan gia thuyét null.
* chép nhén gia thuyét null : cac chudi cé
mét nghiém don vi hay 1a chudi khong
ding. Két luan: cac chudi muc 1a c6 mot
nghiém don vi, do do la chudi khong
dung.

Két hop véi kiém dinh nghiém don vi
ctia chudi sai phan bac 1, két ludn la cac

chudi khao sat la tich hop bac 1, I(1)

4.3 Kiém dinh Ddng két hop gia
urea noi dia va gia urea Qubc té :

Kiém dinh ddng két hop Jonhasen
Trace. Gia tri kiém dinh 1 loglikely ratio(
LR). Kiém dinh déng két hop phu thudc
vao sb bac tré trong phuong trinh kiém
dinh, s& béc tré ndy dugc chon qua tiéu
chuén thong tin AIC (Akaike Information
Criteria), FPE(final prediction error). Gia
thuyét null 1& c6 quan hé déng két hop c6
bac r (cot 3), kiém dinh xdc nhdn la co
tuong quan dong két hop néu tir chéi gia
thuyét 1a bac ddng két hop =0 va chip
nhén gia thuyét bac két hop =1 & mic
théng ké 5% hay 1%.

Két qua kiém dinh cho thdy céc cép
chudi d&u tir chdi gia thuyét bic dong két
hop bing zero & muc 5% va 1% déi vai
cap chudi gid urea quéc té va gia urea
nhip khdu. Dong thoi chdp nhan gia
thuyét bac ddng két hop bing 1.

Bang 3. Kiém dinh ddng két hop,

Jonhasen trace

sé | Gia | Gia | Gidui| Gid i
bac | thuygt tri. toi han | 161 han
we null ¢6 | kiem 5% 1%
dong dinh
kt.:,l hop LR
bacr
UreaQT- | 3(A | =0 22,94 | 20,16 24,69
urea ndi | IC, _ L ”
din Fp =1 1,65 9,14 12,33
E)
Urea QT | 2(F =0 39,62 | 20,16 24,69
P PE) | = 129 | 9.4 12,53
Urea
nhiap
khau
Urea ngi | 4(A | r=0 21,87 | 20,16 24,69
dia =110 | 235 | 9.4 12,53
urea
nhip
khau

C6 thé két luan 1a co ddng két hop
gifta cac cip chudi gia urea quéc € va gia
urea ndi dia; gia urea qudc té va gié urea
nhdp khiu; gia urea ndi dia va gia urea
nhap khau. Piéu nay c6 nghia la cac chudi
nay c6 can bing dai han hay gié urea ni
dia hoa nhép voi thi trudng urea quc té
va ¢6 din bién theo gid urea quéc té.

4.4 .Khao sat quan hé nhin qua
Granger

Gia thuyét null dugc néu & cdt 1,
théng ké kiém dinh F & cot 4 va x4c xuft
pacots,

Xéc xuét p nho dudi miic 0,05 (ddu *)
thi ¢ thé tir chéi gia thuyét null va xac
nhan lai gia thuyét nguoc lai. Kiém dinh
duoc thuc hién & cdc bac tré khac nhau
trén cot 3.

Déu (*) tir chdi gia thuyét & cot 1, xdc

nhén gia thuyét nguoc lai.
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Bing 4. Khao sat quan hé nhan qua

Granger
Gia thuyét : $6 Sb | Giawi | Xac sudt
quan bac | kiém
sat ré dinhF | P
Gia Urea ndi dia | 102 | 2,73 0.10
khong Granger &y | 1o) |5 1921 |og
nén gid urea quoc
e 100 3 0,36 0,77
99 4 0,76 0,55
Urea  quéc & | 102 I 30,13 | 3,1E-7%
o] L BTN 2 | 174 | 36E7
gy nén gia
= 7%
Urea ndi dia 100 3 12,4 6,3E-7
99 4 8.4 8 SE-6*
Urea nhdp khau | 114 I 3,5 0,063
khong Granger giy
nén gia urea quoc 113 2 1,02 0.36
é 112 3 0,20 0,89
4 0,27 0,89
Urea quéc 1| 114 | 138,6 | 0,0000+
khong Granger gay | ||, 2 | 572 | 0.0000*
nén gia urea nhip
khau 112 3 40,4 0,0000*
11 4 30,9 0.0000*
Urea nhdp khiu | 102 | 0,02 | 088
khéng Granger gdy
nén gia urea noi 101 2 0.60 054
dia 100 3 0,53 0,65
99 4 1,06 0,38
Urea noi dia khong | 102 | 734 1 4E-13*
Granger gy nén - "
gia urea nhap khéu 10 2 427 HE14
100 3 276 7.3E-13*
99 4 229 | 44E-13*

Két qua kiém dinh nhin qua Granger
cho thdy quan hé nhén qua Granger theo
chiéu gia urea quéc t& gy nén gid urea
ndi dia va gid urea nhap khéu, gi4 urea ndi
dia gdy nén gia urea nhap khéu.

Nhu vy trinh ty thoi gian dién bién
bién dong gia 1a : gid quéc té -2 -gid ndi
dia = gid nhap khéu hay gid urea néi dia
bién dong theo gid urea quoc 1é ma khong

theo gid urea nhdp khdu.

4.5 M6 hinh VEC ciia cdc ciip bién

w
(=}

4.5.1 Mo hinh VEC cho Im’i bién gii
urea nji dia va gid urea quoc té

Do cdc bién ¢6 bac tich hgp I(1) va ¢
quan hé déng két hop, mé hinh VEC duoc
thiét lap nhu sau:

Mic dau céc tiéu chudn thdng tin cho
théy bac tré t8i uu 1a 1 (AIC,FPE) hay 0 (
HQ,SC), tuy nhién, khao siat md hinh don
bién ARIMA ciia gid urea cho thiy c6 thé
¢ tuong quan t6i bac tré 4, md hinh VEC
duoc lap o béc tré 4 dé tranh bd sét céc
tuong quan c6 thé c6. M hinh nhu sau
d(urea ndi dia) = -0,27 [ureaND(-1)-0,848
urea QT(-1)] - 0,172durea ND(-4) (-5,5)
(-18.9) + 0,151dureaQT(-1) +0,276(-2,67)
(-3.5)
d(urea qudc té) = 0,289 dureaQT(-1) (3,0)

M5 hinh VEC giira gid urea ndi dia va
gid urea qudc té cho thdy gia urea quéc té
déng vai trd bién ngoai v6i hé sé cia
phuong trinh diéu chinh sai sé béng 0 (chi
tac dong Ién gia urea ndi dia ma khong c6
chiéu tac dong ngugc lai). Gid urea ndi dia
diéu chinh theo cén bing dai han gi4 urea
qudc t& véi téc do khodng 27% ( =0,27).
Céc bién dong ngén han ciia gi4 urea noi
dia ciing dugc diéu chinh theo gia urea
quéc té (hé sb = 0,15). Noi chung, thi
trudng urea ndi dia hoa nhap tbt v6i thi
truong qudc té vé dai han 13n ngén han va
diéu chinh theo gia urea quéc té khi ¢4 sai

biét.
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' 4.5.2 M6 hinh VEC cho gid urea Npi
dia (ND) va gid urea nhdp khiu (NK)

Tuong tu, md hinh VEC giira gia urea
ndi dia va gia urea nhap khéu nhu sau :
Durea nhap khau = 0,77 [urea ndi dia(-1)-
0,942ureaNK(-1)]+0,163dureaNK(-1)0,26
(1,2) (-52,7) (2,6) (-11)

Khéng ¢é phuong trinh md ta bién
dong gia urea ndi dia theo gid urea nhép
khiu do cac hé sd khong déng ké vé& mat
théng ké.

Nhu vy, gia urea ndi dia dong vai trd
bién ngoai, khong chiu tic dong cia gid
urea nhip khéu, két qua nay xéc nhan lai
két luan cia kiém dinh nhén qua Granger

o muc 4.4

5.KET LUAN

Két qua nghién ciru trén gia urea ndi
dia, gi4 urea qudc té va gi4 urea nhap khau
cho thy thi trudng urea Viét Nam hoi
nhap 8t véi thi truong urea quéc té do
bién dong gid urea ndi dia cin bang dai
Hgn v6i bién dong gia urea qudc té.

Nghién ctru con cho thdy gid urea noi
dia bién dong theo gid urea qude té nhanh
hon so v6i gia nhap khiu va doc lap véi
gi4 urea nhap khiu. Két qua nay c6 y
nghia v& mat quan ly do né cho thdy co
ché van dong cua thi truong urea 13 khéc
v6i qui ludt gia thanh nhap khéu nhu céc
nhéan dinh thong thuong.

Do véan hanh theo ciing co ché thi

trudng, két qua nay co thé cling ding &

cac loai hang hoa nguyén liéu nhap khau
khéac.

Giai thich co ché gia thi truong ndi dia
bién dong theo gia qudc té c6 thé co cac Iy
do sau: ‘

- Theo ly thuyét thi truong hiéu qua
(efficient market), gia ca hang hod bién
ddi theo thong tin c6 trén thi trudng vi véy
gi4 ndi dia bién déi ngay khi c6 thong tin
vé gia qubc té ma khong cén c6 hang hod
thyc t&. Gid ndi dia cling ¢6 thé phan (ng
ngay khi su kién c6 hop dong nhép khéu
hang ho4, luong hang hoa d6 dugc tinh
vao cén cin cung cdu va gid cA ngay ca
truéc khi c6 hang hod thuc té. Vi vay
hang nhap khau vé t6i cang sau d6 khong
con tac dong lén gi4 nira ma chi didu
chinh lai chat it néu trudc do phan ting gia
qua manh hay qué yéu.

- Cac doanh nghiép nhdp khéu theo
nguyén tic bao tdn vbn bing s luong
hang hoda thay vi bing tién, néu gid qudc
té Ién thi ho phai tang gia, néu khong, ho
s& khong mua lai dugc ciing sb lugng
hang hoé sau khi da ban ra. Néu gia quoc

té giam, do do 4p luc canh tranh, ho c6 thé

ban giam gid ma van ¢6 thé mua lai cing

s luong hang hod, néu khong giam gia
ngay, 16 hang c6 thé ton dong lai do céc 16

hang gia ré hon canh tranh.
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