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TÓM TẮT LUẬN ÁN

Vì dự trữ ngoại hối (DTNH) giúp điều hành tỷ giá theo hướng chính phủ mong

muốn và làm giảm tổn thương nền kinh tế khi có cú sốc xảy ra nên các quốc gia đều

cố gắng gia tăng DTNH càng nhiều càng tốt. Tuy nhiên, càng dự trữ nhiều ngoại hối

thì càng tốn kém chi phí cơ hội do lợi nhuận thu được từ đầu tư các tài sản ngoại hối

luôn thấp hơn đầu tư các tài sản thông thường. Vì thế, các nhà nghiên cứu kinh tế đã

đưa ra nhiều phương pháp đo lường mức dự trữ ngoại hối tối ưu (DTNHTU) của

quốc gia, trong đó nổi bật lên ba phương pháp chính yếu gồm phương pháp đo

lường theo kinh nghiệm, phương pháp dựa theo các yếu tố ảnh hưởng đến DTNH

và phương pháp dựa theo chi phí – lợi ích của DTNH. Luận án đã đưa ra mục tiêu

nghiên cứu là lựa chọn phương pháp ước lượng mức DTNHTU phù hợp cho Việt

Nam trong ba phương pháp này, từ đó đưa ra các gợi ý chính sách cho cơ quan quản

lý nhà nước từ kết quả thực nghiệm của phương pháp được lựa chọn. Bằng cách sử

dụng dữ liệu theo năm và quý thuộc giai đoạn 2005 – 2017 cùng với phương pháp

nghiên cứu định tính như mô tả, phân tích tổng hợp, so sánh và các phương pháp

định lượng như phương pháp ARCH, ADF, OLS, Lọc HP, ARDL, luận án đã thực

nghiệm ba phương pháp nói trên cho Việt Nam. Kết quả cho thấy rằng vào cuối giai

đoạn nghiên cứu – cuối năm 2017, DTNHTU xấp xỉ (cao hoặc thấp hơn không

nhiều) so với mức DTNH thực tế nên Việt Nam vẫn cần tiếp tục gia tăng DTNH

trong thời gian tới nhưng không cần thiết đẩy nhanh tốc độ tăng DTNH. Đồng thời,

luận án cũng chỉ ra rằng phương pháp dựa vào chi phí – lợi ích của DTNH là phù

hợp để áp dụng cho Việt Nam ở thời điểm hiện tại. Từ đó, luận án đã có những gợi

ý chính sách phù hợp cho Việt Nam như hoàn thiện cách tính các biến số trong mô

hình ước lượng mức DTNHTU; ước lượng trước mức DTNHTU cho năm kế hoạch;

kiểm soát mức DTNHTU và gia tăng DTNH bằng cách (i) giảm xác suất vỡ nợ

quốc gia thông qua tiết chế nhập khẩu, thu hút vốn đầu tư gián tiếp, kiểm soát nợ

nước ngoài ngắn hạn, tăng thu và giảm chi ngân sách, (ii) giảm chi phí tổn thất do

vỡ nợ quốc gia bằng cách thúc đẩy kinh tế phát triển ổn định với các yếu tố nội tại

vững chắc, (iii) giảm có kiểm soát lãi suất cho vay VND, (iv) gia tăng DTNH bằng

cách tăng nguồn thu xuất khẩu, thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài và thu hút

nguồn kiều hối.
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