D

PHAT TRIEN

TAP CHi PHAT TRIEN VA HOI NHAP S

JOURNAL OF DEVELOPMENT
AND INTEGRATION

S6 82 (2025) 70-76 |

jdi.uef.edu.vn

Po luwong bat dinh chinh sach kinh té:
Goi y cach thirc do lwong cho Viét Nam

Lé Huynh Nhu'
Truong Pai hoc Bac Liéu, Viét Nam

TU KHOA TOM TAT

Bt dinh, Bai bao nay nghién ctru téng quan cach thirc do ludng sy bat dinh va sy bt dinh chinh sach
Bét dinh chinh sach kinh t& & mot s6 qudc gia trén thé gidi. Voi phuong phap Meta-analysis bang cach thong ké
kinh té, két hop ctia nhidu két qua nghién ctru twong tu dé dwa ra mot két luan tong hop c6 do tin cy
Do luong bat dinh cao hon, tac gia do luong su bat dinh 1an dau tién dugc dua ra xem xét cho dén khi duoc phat
chinh sach kinh té, trién thém va ap dung trong cac nghién ctru thyc nghiém. Bén canh d6, tac gia di sdu vao tim
Nghién ciru tong quan, hiéu cach thirc ma cac qubc gia do luong bat dinh chinh sach kinh té, dé tir d6, rut ra cach
Phuong phap thirc do luong c6 thé ap dung thuc hién tai Viét Nam. Nghién ctru cia tac gia co y nghia ddi

Meta-analysis.

v6i cac co quan Chinh phii, cac nha hoach dinh chinh sach trong viéc ndm bét kip thoi mirc

d6 bat dinh chinh sach kinh té dé dua ra quyét dinh phu hop trong giai doan bat dinh ngay

mdt tdng cao nhu hi¢n nay.

1. Giéi thiéu

Chi sO bat dinh chinh sach kinh té (EPU) la thudc
do vé su bat dinh cua mot qudc gia, tap tmng Vao su
bat dinh do hoach dinh chinh sach kinh t€ gay ra. Chi
5O EPU mo ta ca sy bat dinh trong ngan han va dai han,
kha blen dong va sy bién dong clia n6 c6 thé 1a do cac
bién s6 kinh t& vi mé (chi tiéu chinh phu va thué) va sy
phan cuc chinh tri (Baker & cong su, 2016).

Trong vai nam qua, ngay cang c6 nhiéu cong trinh
nghlen ctru thye nghiém vé do lu(mg EPU ¢ mot sO
qudc gia, va dugc cung cip mién phi cho cong dong
hoc thuét trén trang web chinh thire cua chi s6 EPU
- WWW. pohcyuncertamty com. Cu thé, cic nha nghlen
clru da xay dung chi so do luo‘ng EPU tai hon 22 quoc
gia trén thé gidi dya trén viéc ké thira _phuong phéap do
luong cua (Baker & cong su, 2016) bang cach su dung
cac k¥ thuat khai thac vin ban va thay doi cach tiép can
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trong chon lya céc to bao tap trung vao tin tirc kinh te
va tai chinh dé do luong EPU. Nhin chung, hau het tat
ca cac nghién ctru deu cho két qua rang cac chi s6 EPU
ho x4y dung nim bat duoc cac sy kién kinh té va chinh
tri trong nudc va quoc té mot cach nhat quan

Tuy nhién, cho den nay, dir liéu vé chi sé6 EPU do
luong cho Viét Nam van chua dugc xac dinh. Boi dbi
véi cac cu soc tiéu cuc xdy ra, néu khong dugc quan
tam dung muc hay cham tre trong hanh dong lién quan
den cac chinh sach kinh té s& ngay cang lam muc do
bat dinh tang cao hon, vo hinh trung s& day nén kinh
té trugt siu hon vao suy thoai (Drazen, 1996). Vi vay,
nghién clru nay d(’)ng gbp vao cac tai li€u trudc déy
bang cach danh gia tong quan cac thude do EPU, viée
do luong EPU tai mt s6 quoc gia trén thé gidi dé tir
d6 goi ¥ mot s6 ham ¥ chinh sach do luong EPU cho
Viét Nam. . . )
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danh gia tong quan tai ligu vé do ludng bét dinh chinh
sach kinh té; ti€p theo phan 3 trinh bay viéc do luong
bat dinh chinh sach kinh té tai mot s6 qudc gia; phan
4 goi y cach thue do Iucmg bét dinh chinh sach kinh té
cho Viét Nam va cudi cing phan 5 dua ra két lun.

2. Panh gia tong quan vé do lwong bét dinh chinh
sach kinh té

Tai hau het cac quoc gia trén the gioi, de do luong
cac van de vé sy bét dinh trong nen kinh té néi chung
va sy bat dinh chinh sach kinh té noéi riéng, cac nha
nghién ctru ¢6 xu huéng do luong dua trén hai nhom
phuong phép. Nhém dau tién str dung cac tham sé kinh
té/tai chinh hay con goi 1a do luong sir dung dir lidu
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phén tich phi van ban va nhom thtr hai sir dung cac
phuo‘ng phap khai thac van ban de trich xuét thong tin
tir cac ngudn vin ban khac nhau dé wéc tinh cho su bat
dinh (Bang 1).

2.1. Po lwong EPU bang cich siv dung dir liéu phi
van bdn

Mot s6 cac nghién ctru phat trién cac bién phap
do luong sy bat dinh bang cach su dung dr liéu phi
van ban, thong qua cac chi so nhu chi s6 tai chinh, chi
s6 kinh té vi mo, chi s6 bién dong thi tnrO’ng chung
khoan... C6 thé ké dén nhu (Jurado & cong sy, 2015)
da udc tmh su bat dinh trong kinh té bang cach su dung
phuong phap tu hoi quy vecto (VAR) tir viée két hop

Bang 1. Tong hop cac thuéc do tidu biéu do lwong su bat dinh
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Tén thude do

Muc tiéu thude do

Cach thirc do luong

Két qua

Téc gia
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Do ludng bit
dinh déi voi bién
dong kinh t&

Sy béat dinh vé
chinh tri

Chi s6 bién dong
thi trudng (VIX)

Chi sb béat dinh
dya trén cam
xtc va ndi so hii
ciia nha dau tu
(FEARS)

Chi sb méi cho
su bit dinh vé
kinh t& vi mo

Chi s béat dinh
cia hoat dong
thuc

Thudce do cho rai
ro chinh tri cp
cong ty

Chi sé dya trén
tin tirc v& su bt
dinh (NVIX)

Su bit dinh cua
chinh sich kinh
té (EPU)

Chi s§ bat dinh
thé gioi (WUI)

Nim bit ca séc bat
dinh dya trén pham vi
rong.

Kham pha su bat dinh
xung quanh nhirng nam
bau ctr.

Pai dién cho nhiitng bat
én ctia cong ty trén thi
truong chung khoan

Dy bao thi truong vé
loi nhuéan va bién dong
trong ngan han

Khém pha su bét dinh
vé kinh té vi mo

Do bt dinh anh huong
dén hoat dong kinh té
tai Hoa Ky, Canada,
Nhat Ban, khu vuc
ddng Euro va Vuong
quéc Anh

Xem xét rui ro chinh tri
cap cong ty

Tim ra su bién dong
trong nhiing nam 1980,
giai doan trudc khi suy
thoai kinh té toan ciu

Ném bit sy bat dinh
tr cac chi sb tin tirc,
chinh sach, thi truong
va kinh té

Nim bit sy bat dinh
lién quan dén kinh té,
chinh tri, ca ngén han
va dai han

Dua trén sb lugng bai bao cua to New
York Times dé cap dén “bat on” va
“nén kinh t&”

Str dung hinh ndm cho nhitng nam co
bau ctr.

D6 léch chuan cuia gia ¢ phiéu va loi
tirc ¢6 phiéu

Str dung dir li¢u van ban tur tim kiém
trén internet

St dung céc ky thuat kinh té luong
dua trén nhiéu chi sb kinh té, cu thé
1a chi s6 kinh té tng hop va chi sé thi
trudng tai chinh tong hop.

Bao gdm chi sé bit ngd thong qua
theo d&i mot sy kién bat ngo, tap trung
vao cam xuc (do luong su lac quan va
bi quan) va chi s bat dinh kinh té
tap trung vao chinh quyén nha nudc
va nén kinh té.

Str dung phén tich van ban cua cac
cudc goi hoi nghi duoc thu thap theo
tAn sudt hang quy

Str dung van ban tr Wall Street
Journal (WSJ)

Str dung mure trung binh cua ba thanh
phﬁn: muc do dua tin cta béo vé su
bét dinh kinh té lién quan dén chinh
sach; cac diéu khoan trong bo luat
thué lién bang sip hét han va sy bit
ddng giita cac nha dy bao kinh té

Dua trén Bao cao quéc gia EIU — mot
cong ty hang dau trong linh vyc tinh
bao qudc gia v& cac van dé kinh té, tai
chinh va xu huéng chinh tri.

Né&m bit duoc bat dinh déi véi bién
dong kinh té. Tuy nhién, bi anh
hudng boi su thién vi cua bao chi.
Nhén manh tdm quan trong cua su
bét dinh vé chinh tri.

Phu thudc vao tinh thanh khoan
va d6 sau ciia mot sé thi truong da
truong thanh nén khong thé dugc
mé rong va sit dung & tat ca cac
qudc gia.

Chi tap trung vao phan tim 1y ciia
su bat dinh

Mic du duoc che‘ip nhan, nhung chi
do dugc mot s bt dinh nhat dinh

Chi tap trung vao thanh phan chinh
sach cua sy bat dinh

Tap trung nhidu vao rii ro cip cong
ty

Chi ném bét thanh phan tin tirc cua
su bat dinh.

Ném bét duoc thoi diém bt dinh vé
chinh sach, voi muc ting dot bién
xdy ra xung quanh cudc bau cir,
chién tranh, tranh luan vé trdn no,
cudc khung hoang khu vuc ddng
tién chung chau Au. ..

WUI nim bét duoc bit dinh mot
mau lon cac thi truong tién tlen cac
nen kinh té méi ndi va cac nén kinh
té 6 thu nhap thap.

(Alexopoulos va
Cohen, 2009)

(Julio va Yook,
2012)

(Liu va cong su,
2013)

(Da va cong su,
2015)

(Jurado va cong
su, 2015)

(Scotti, 2016)

(Hassan va cong
su, 2017)

(Manela va
Moreira, 2017)

(Baker va cong
su, 2016)

(Ahir va cdng su,
2022)
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hai bo dir licu gom bo dit liéu vi mo hang thang boi
hang tram chi sO kinh té vi mo, tai chinh va bo dir liéu
cap cong ty hang quy v6i 155 quan sat vé tdng trudng
loi nhuan dugc chuan hoa theo doanh s6 ban hang. Hay
(Rossi & Sekhposyan, 2015) thong qua viéc khao sat
cac nha dy bao chuyén nghi€p, nhom tac gia dya trén
phén ph01 16i dy bao da thuc hién va Iya chon bién kinh
té vi mo dai dién cho chu ky kinh doanh, chinh 13 toc
dd tang truong GDP thyc t€. Tuong tu, Scotti (2016)
cling phat trién ndi dung nghlen curu dua trén vige st
dung nhung bat ngo tir cac du bao cua Bloornberg de
x@y dung céac thude do Ve su bat dinh ctia nén kinh té.

Uu diém ciia hau het cac thude do trén 1a déu dugce
chap nhén va néu bat tam quan trong, su khéc biét gitra
cac yéu to anh huong dén sy bat dinh trong tuong lai
cung nhu myc dich do luong bat dinh lién quan dén
cac khia canh khac nhau trong kinh té 1dn chinh tri.
Minh hoa dugc cach tin tire, chinh tri, chinh sach va
thi truong c6 thé anh huong den su bat dinh ctia chinh
sach. Tuy nhién, trong, do phan dong cac thude do chi
do ludong duge mot sd loai bt dinh chinh sach nhat
dinh, khong dé st dung vi chiung khong dugc cong
b6 rong rii va ciing khong dé sao chép (AI Thaqgeb &
Algharabah 2019). Hon nira, kh6 mo rong hon trong
thoi gian dai hon hodc khong thé dé dang diéu chinh
cho phu hop b01 canh trudce khi duge sir dung dé do
ludng & cac quoc gia khac.

2.2. Do lwong EPU bang cdch sit dung khai théc vin
bdn

Trong khi d6, phan dong cac nha nghién cttu khac
chon sur dyng dir li¢u phén tich bang phuong phap khai
thac van ban. Cong trinh dau tién c6 thé ké dén do 1a
(Alexopoulos & Cohen, 2009) da su dung ca phuong
phap do ludng sy bét dinh 'thong qua chi so bién dong
thi truong chung khoén, két hop voi mot phuong phap
m&i - dua trén s0 luong cac bai bdo ciia New York Times
co chtra céac trr khoa “sy bat dinh” va “kinh t€” (hoic

“nén kinh t”’) Nhom tac gia da dbi chiéu tac dong cua
su bat dinh cua tin tirc trén phuong tién truyén thong
voi tac dong cua sy bién dong cb ph1eu thong qua st
dung VAR hai bién va phuong trinh hoi quy da bién véi
dir liéu hang thang cho giai doan 1962-2008. Nhom
tac gia nay con mo rong hon viéc do luong trong mot
nghién ctru khi st dung danh sach cym tir khoa dai hon
nhim tao ra cac chi sd dua trén van ban méi vé EPU
va st dung chung trude ti€n dé lap biéu do thay doi vé
muc d¢ bat dinh ¢ Hoa Ky trong giai doan 1985-2007.

Tiép theo, Baker va cong su (2016) da thyc hién do
ludong EPU bang cach xay dung chudi dir ligu EPU dau
tién dya trén tin tirc dugc sir dung rong rai dé wée tinh
EPU danh cho Hoa Ky trong khoang thoi gian tr nam
1985 dén 2015. Cu thé, nhom tac gia nay da tim kiém
trong kho luu trlr cua 10 to bao Hoa Ky va chon nhimng
bai bao c6 chira thuat ngir “bat dinh” hoac “Kinh té”
va mot tap hop cac thuat ngir truyén dat ¥ nghia hoach
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dinh chinh sach, vi du: “luat phap Quéc hoi” va
“quy dinh”. Phai c0 it nhat mot tir cua moi nhom trong
bai viét de bai Vlet duoc coi la dau hi€u cho thy sy
khong chic chan vé kinh té lién quan dén chinh sach.
Chang han, neu mot bai viét bao gom cac tu thudc
nhom thir nhat nhu dau ra, san xuat, va tir nhom thi hai
nhu bat dinh, khong rd rang... nhung khong bao gdbm
cdc tir thugc nhom thir ba nhu chi ti€u, tham huyt, quy
dinh, ngan sach, thue chinh séch... thi n6 khong duoc
tinh 12 mot chi sb cua EPU. S6 lwong bai bao vugt qua
cac dleu kién trén rn01 to bao trong moi thang duoc
chuin hoa bang tong s6 bai bao trén t& bao moi thang
tuong tng. Chudi hang thang chuén hoa duge chuan
hoa thanh dg 1éch don vi va sau d6 chia cho murc trung
binh hang thang trén céac td bao. Chudi chuan hoa duge
chia ty 1¢ thanh trung binh 1a 100. Sau d6, nhom tac gia
nay da phat_ trién loat EPU cho cac nude cong nghiép
khéc, bao gdm ca cac nude co nén kinh té 16n & Chau
Au, chang han nhu Phéap, Dic va Anh... Ho da st dung
bai bao tleng Anh dé udc tinh sy bat dinh cho cac qudc
gia khong noéi t1eng Anh va muc do bao phu trong lua
chon tir khoa can co6 sy giam sat ciia con nguoi.

3. Do luong bat dinh chinh sach kinh té tai mot 50
quoc gia trén thé gigi

Hau het tat ca cac nghién cuu deu cho két qua riang
cac chi s6 EPU ho xdy dung nim bat dugc cac sy kign
kinh té, chinh tri trong nude va quoc té mot cach nhit
quan Tuy nhién, da so cac nghién ctru chi dung lai o
viéc 1ap lai quy trinh do luong theo (Baker & cong su,
2016) bang cach tlen hanh nghién ctru ky thuét so vé
cac thudt nglr cu the trong kho luu trit ky thuat s6 cua
cac to bao, thay doi trich Xuét cac bai bao tlr céc to bdo
dia phuong va thay doi tir khoa ban dia ¢ mdi qudc gia
dé 1am thudce do EPU. Cuy thé nhu sau:

3.1. Do lwong EPU tai Ireland

Zalla (2017) da xay dung mot thudc do EPU cho
Ireland dua trén phan tich van ban hon ngan to bao 16n
cua Ireland c6 sO lugng phat hanh hang ngay cao va
tinh kha dung trong kho Iuu trir tryc tuyén bat dau tir
nam 1985 dén nam 2016. Luong phat hanh cao tuorng
trung cho d¢ tin cay dugc cong chung chirng nhén vi
cdc to bao dang tin cdy c6 anh huéng manh mé hon dén
su bat dinh. Ngoai ra, cac bai bao trong chi myc duoc
yéu cau phai chira mot hodc nhiéu thuat ngir trong danh
muc: kinh té, su bat dinh va chinh sach. Cu the cac
thuat ngir 1a “nén kinh t€”, “kinh té hoc”, “kinh té hoc;”
“su bat dinh,” “bat dinh;” “quy dinh”, “luat phap”,
“tham hut”, “chinh phu”, “ngan hang trung uong” T
do, Zalla (2017) da danh gia do tin cay cua chi so theo
mot sd cach va cho rang chi sb nay tuong quan vua
phai véi Chi sé bién dong S&P 500 ciing nhu chi s6
EPU do Baker va cdng sy tao ra.



3.2. Do lwong EPU tai Hy Lap

Fountas va cong sy (2018) da tao ra chi s6 EPU
hang thang cho Hy Lap trong giai doan 1998-2018,
giai doan trude khi ra mat dong Euro, nhiing ndm sau
khi thanh 1ap Khu vyc dong tién chung chau Au va tir
khi bat dau cudc khing hoang Hy Lap.

De tao chi muc EPU cua Hy Lap, nhom tac gia da
tim kiém thong qua kho luu trr cua nhat bao Hy Lap
“Kathimerini” bao gdm it nhat mot thuét ngtr trong 3
danh muyc: kinh té, chinh sach va sy bat dinh. Sau do,
s6 luong bai bao bao gdm cac dleu khoan cua 3 danh
muc trén dugc chia ty 1€ theo tong sb bai bao duoc xuit
ban mdi thang. Bang viéc udc tinh VAR dugc xac dinh
va su dung phén tich ham phan tmg xung dé klern tra
tac dong cua sy bat dinh trong nudc ddi véi cac bién so
kinh t€ vi md. Sau do, st dung phuong phap VAR cau
trac nham phén tich siu hon d€ lam sang t6 thém vé
tinh vitng chic cua nhung két qua nay

Nhom téc gia nay két luan cac gia tri cua chi s6
phan anh kha thoa dang cac sy kién 16n xay ra trong
giai doan lay rnau chang han nhu cugc khung hoéang
tai chinh toan ciu, cude khung hoang Khu vyc dong
tién chung chau Au, cudc bau cir va trung cau dan &Y
Hy Lap nam 2015, va sy ra doi cta cac bién phap klern
soat von. Bén canh do, chi so EPU cua Hy Lap c6 mdi
twong quan cao voi cac chi sé tuong ty duoc - x@y dung
bang cach s dung cung mét phuong phap, bang chimg
vé su bién dong theo thoi gian trong h¢ s6 tuong quan
gitra cdc chi s6 EPU cua Hy Lap va Chau Au vi moi
quan h¢ gitra hai chi sO bét dinh da thap hon nhiéu ké
tir khi bat dau cudc khung hoang Hy Lap.

3.3. Do luong EPU tai Nhdt Bain

Arbatli va cong sy (2019) do luong EPU dya trén
bdo chi cho Nhét Ban bang cach lién két cac thude do
bét dinh khac, klern tra hanh vi cua chung theo thoi
gian va xem xét mdi quan hé dong v6i hi€u qua kinh te
tong hop Céc bién phap nham nam bit sy bat dinh vé
viéc ai s€ dua ra céac quyét dinh chinh sach lién quan
dén kinh té, nhitng hanh dong chinh sach nao s€ duoc
thue hién va thue hién khi nao ciing nhu tdc dong kinh
té cuia cac hanh dong chinh sach (hodc khong hanh
dong).

De do luong EPU, nhém tac gia dém cac bai bao
trén bbn to bao 16n ciia Nhat Ban (Yonnurl Asahi,
Mainichi va Nikkei) tr nam 1987 dén nam 2015 co
chtra it nhit mot thuat ngilr trong | mdi ba loai: (E) “kinh
t&” hodc “nén kinh t&”; (P) “thué”, “chi tiéu ciia chinh
phu”, “quy dinh”, “ngén hang trung wong” hodc mot so
thuat nglt li€n quan dén chinh sach khac; va (U) “bat
dinh” hodc “‘sy bat dinh”. Sau d6, chia ty 1& sb hrong
EPU theo s6 luong bai bao trong cung mot to bao va
theo thang, chuan hoa chudi s6 lugng duge chia ty 1€
cua moi bai bao thanh cung mot bién thién theo thoi
gian, diéu chinh theo tinh thoi vu va sau d6 tinh trung
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binh trén cac bai bao theo thang dé c6 duoc chi sé6 EPU
cua Nhat Ban. So véi chi so0 EPU cua Baker va cong
su (2016), nhom tac gia m¢ rong pham vi dua tin tir
hai dén bdn o bao 16n va tri€n khai mot bo thuét ngu
t6t hon phan anh no luc kiém toan va chuyén mon cta
nhom nghién ciru vé chinh sach kinh t& Nhat Ban.

3.4. Po lwong EPU tgi cdc quoc gia Chdau My Latinh

Ghirelli va cong su (2020) do luong EPU ¢ mot
s6 nén kinh té My Latinh nhu Argentina, Brazil, Chile,
Colombia, Mexico, Peru, Venezuela (LA) dya trén bao
chi Tay Ban Nha. Trong khia canh nay, cac chi s6 ¢6
kha nang phan anh céac bién the trong su bat dinh cua
cac quoc gla LA c6 lién quan dén nén kinh té Tay Ban
Nha, do tAm quan trong ctia khu vuc ddi v6i nén kinh
té sau ndy, va nd c6 san ma khong c6 do tré. Tuy nhién,
béo chi Ty Ban Nha c6 kha nang phan anh tinh hinh
trong khu vuc mét cach tong quat hon, véi cac mdi
quan h¢ van hoa cht ché hién co. Vé mit nay, nguoi ta
c6 thé cho rang céc chi sé cua nhom tac gia cung cap
cdc bign phap hop 1y va phu hop vé EPU ddi véi cac
qudc gia d6. Day ciing phu hop véi mot nhanh cua tai
liu str dung bdo chi quoc t€ dé tinh toan dya trén van
ban cac chi s6 cho nhiéu nhom quéc gia.

bé xay dung cac EPU, nhom tac gia xem xét 07
to bdo quoc gia Tay Ban Nha co li€n quan, giai doan
1997 - 2019, cling trong khu6n khd VAR. Pau tién, 601
v6i moi to bao hang thang, nhom tac g1a chia ty 1¢ s6
liéu tho theo tong s0 bai bdo ma tén cua quoc gia My
Latinh quan tdm xuét hién. Thi hai, ho chuan héa loat
s6 lugng dugc chia ty 1¢ hang thang va tinh trung binh
ching trén cac to bdo. Thir ba, ho thay ddi ty 18 chi sb
két qua thanh 100 trong khoang thoi glan tu thang 1
niam 1997 dén thang 6 nam 2018. Cuodi cung, mot loi
thé ctia phuong phap ho xay dyng c6 dugc céc chi s0
EPU duoc ti€u chuan héa cho mot sO clia cac nude
LA. Piéu nay cho phep nhom tac gia dé dang tong hop
ching thanh mét chi s6 EPU tong thé cho toan bo khu
vuc LA. )

Tuy nhién, su khac biét chinh doi voi cac bién
phép EPU cia nhom tac g1a la chung dua trén cac to
bao LA, trong khi cac chi s6 cia nhém dua trén bao chi
Tay Ban Nha. Ngoai ra, EPU cua LA dugc nhom tac
gia xay dung (i) mo rong pham vi pht song cua bao,
nhu mot bién phap manh mé; (ii) tinh chinh mtc 4o
phong ph cua céc tir khoa va cach dién dat duoc sir
dung trong mdi doanh s ban hang nam 2018 tai khu
vuc LA; va (iii) ho khong dung tir lién quan den xung
dot, nhu “chién tranh” va “tin cong khung b6”, do ho
tap trung vao viéc xac dinh sy bat dinh vé chinh sach.

3.5. Do luong EPU tai Pakistan
Choudhary va cong su (2020) phat trién mot chi

sO dua trén cong trinh ti€n phong dé xay dung chi so
EPU cho Pakistan - qudc gia dong dan thir ndm trén thé
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gioi. Trong do, nhéom tac g1a néu bat cac g1a1 doan co
nhiéu bat on ¢ quoc gia do va chimg thue céc giai doan
nay bang cach giai thich dua trén sy kién bang cach st
dung mot nghlen clru sy kién don gian.

Nhom tac gia thyc hién trich Xuét cac bai bao tir
kho luu trit ky thuat sb ctia 46 to bao hang thang tir
thang 1 nam 2015 dén thang 4 nam 2020. Giao thirc
trich xuat dir liéu 1a mot bai viét nhat dinh phai di keém
v6i it nhat mot tir trong danh sach tr c6 trong mdi ba
loai tao nén chi muc: Kinh té (E), Chinh sach (P) va
Bt dinh (U) Tac gia ciing da tién hanh x4c minh tinh
chinh xéc cua thuat toan thong qua 16 sinh vién chua
t6t nghiép da tién hanh hoat dong kiém toan trong thoi
g1an thue tap mua he tai Ngén hang Nha nudce Pakistan
vao thang 7 nam 2019. Hoat dong kiém toan kha rong
va bao gobm cac nam 2011, 2015, 2017 va 2019. Céc
ndm dugc chon ngau nhién dé dam bdo rang ca hai
thoi ky bat 6n kinh té thp va cao déu dugc bao hlem
Khoang 20% cac bai bao dugc danh dau bat dinh tir tat
cd céc to bdo trong mdi nim duoc giao ngau nhién cho
hai thyc tap sinh khéc nhau dé xac minh sy hi¢n dién
cua cac tr “E”, “P” va “U” cling nhu chu dé chung cua
bai bao. Ngoai mot s6 diém ngoa1 1¢, hoat dong kiém
toan da cung cap hd tro doc lap va manh mé cho tinh
chinh xéc ctia cac chi s6 EPU tong hop dugc phat trién
trong nghién cuu nay.

3.6. Do lwong EPU tai Trung Quéc

Pan va cong sy (2022) tinh chinh thudc do EPU ¢
Trung Qubc bang cach xem xét cac dac diém dic biét
cta Trung Qudc boi ho cho ring nghién ctru cua (Baker
& cong su, 2016) str dung ky thuat tim kiém van ban
cho cdc bai bao va tinh ty 1€ cac bai bao lién quan dén
EPU trén tong sO bai bao dudi dang chi s6 EPU. Cach
tiép can nay dugc xem kha thi doi voi Tlung Qudc.
Tuy nhi€n, nhom tac gia nhan thiy khong thé ap dung
tryc tiép vao tinh EPU cho Trung Qudc vi thude do nay
cling ham chura sy bat on vé chinh tri va chinh sach chir
khong thuan tiy bét dinh kinh té. Ngoai ra, chi s0 EPU
cua Baker dua trén mot to bao duy nhét tir Hong Kong
(South China Morning Post) va bd qua cac to bao tu
Trung Qudc dai lyc. Céch ti€p can nay khong thé tranh
khoi sy thién vi vé phuong tién truyén thong vi doc gia
chinh cua South China Mornlng Post 14 cu dan Hong
Kong. Do vay, chi sO cua nhom tac gia ndy co ba dac
diém rleng biét: 1) thir nhat, sir dung nhiéu to bao thay
vi dya vao mot to bao cy thé, diéu nay c6 thé lam gidam
b6t van dé thién vi t1uyen thong y; Trung Qudc; ii) thir
hai, tap trung vao su bat dinh v€ kinh t€ vi mo thay vi
su bat dinh vé chinh sach. Didu nay co the giup nghlen
clru séu hon vé sy tuong tac gilta sy bat dinh vé kinh
té vi mo va sy bat dinh vé chinh sach, diéu nay ciing
c6 thé giup cac nha nghién ctru thao g& nhimg tac dong
cla su bat dinh Ve chinh sach va sy bat dinh vé kinh té
vi mé ddi voi nén kinh té; iii) thir ba, chi s6 EPU méi
cta nhom tac gid cho phép cac nha nghién ctru udc
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tinh tac dong cua EPU dbi voi cac quyét dinh ving
chac thi truong tai chinh hodc hoat dong kinh té tong
thé & Trung Quoc, vi n6 khéc _phuc nhitng thiéu sot clia
cac bién phap do ludong sy bat dinh hién c¢6 cua Trung
Quéc.

Cu the nhom tac gia da cd ging khic phuc Van
dé nay bang cach st dung hai to bao cua Trung Qudc
dai luc, do 1a Nhat bao Nhén dén va Nhit bdo Quang
Minh, ca hai déu 12 to bao chinh thirc cta Uy ban TIung
vong Bang Cong san Trung Quoc Do vay, tac gia thu
thap dir liéu tin tirc tir Datago Technology Limited, bao
gom 300 to bdo khac nhau cua Trung Qudc tir thang
1 ndm 1998 dén 2022. Ho thu thap dit liéu bdo chi tur
mdt s6 ngudn, ching han nhu trang web cua tung to
bdo va co s¢ dit liéu bdo chi Co s¢ ha tang tri thirc
quoc g1a Trung Qudc (CNKI), dé dam béo tinh chinh
xdc cua dir liu. B9 dir ligu Datago chtra ca bao Trung
Qudc dai luc va bao TIung Quéc & nudce ngoai. Do do,
c6 kha nang bao cdo cac sy kign bat dinh hogc rui ro
kip thoi hon. Hon nita, mét sé to bao nay thudc so hiru
tu nhan (khong phai s¢ hiru nha nuoc) diéu nay c6
thé tranh duge nhimg thanh kién c6 trong cac phuorng
tién truyen thong dai chung chinh thong va ap dung
cac yéu cau nay trong tim kiém tu dong moi bai bdo
dugc xuét ban tir nam 1998, tuy thugc vao dit ligu san
c6. Tac gia chia tong sb bai bao lién quan dén su bat
dinh trong mét khoang thoi glan nhét dinh cho tong sO
bai bao dugc phat hanh boi cac to bdo nay trong cung
thoi ky. Loat bai nay sau d6 dugc chuan hoa dé co do
léch chuan don vi trong khoang thoi gian tir thang 1
niam 1999 dén thang 12 nam 2011. Sau do, lay gia tri
trung binh cua loat bai chuan hoa trén céc to bao va
sau d6 chuan hoa lai chi s két qua thanh trung binh
100 trong khoang thoi gian do. Két qua cho thay rang
cdc chi s0 duge xay dung phan anh tét sy bét dinh va
dong hanh véi cac bién phap hién c6 cua EPU, trong
khi khic phuc nhung nhuoc diém nhit dinh.

Tom lai, voi cac thude do EPU tai mot s6 cac qubc
gia c6 thé thay rang bang cach su dung phén tich vin
ban da phat tr1en mot chi 50 cho cac chuyén dong dai
dién trong sy bat dinh vé kinh té lién quan dén chinh
sach theo thoi gian. Tuy nhién, tac gid c6 nhan xét
chung, nhu sau:

Thir nhat, ddi voi chi sd EPU cta Chéu Au, cic
nhom tac gia danh gia ngang bang cac quoc gia chau
Au va khong phan biét gitra sy bat dinh cua chinh sach
dia phuong va quoc te. Chang han, céc t6 bao cua Drc
viét vé Brexit va sy bat 6n kinh té lién quan O Anh
duoc tinh vao viéc tang EPU ¢ Duc va gop phan vao
chi s6 chau Au. .

Th hai, tinh dai dién cua cac to bao dugc chon de
xay dyng chi muc, cdc nhom tac gia thuong st dung
cdc to bao 16n tur moi quoc g1a thuong tép trung vao
kinh te va tai chinh cu thé va co xu huéng hudng ra
qudc té hon nén diéu nay ciing c6 thé phong dai su gia
tang trong EPU.

Thir ba, dé phan 4nh chinh xac su thay doi vé EPU



theo thoi gian, chi s6 EPU xay dung phai dap tng hai
yeu cau. Pau tién, cac ti€u chi E, P va U phai mang lai
s0 luong thay d6i phu hop Vi thyce té bao chi dua tin
vé EPU. Nhom da dya vao mot s6 cude kiém toan quy
md nho dé danh g1a va tinh chinh lya chon thuat ngu
clia minh, nhim giam thiéu 16i phan loai. Thir hai, viéc
dua tin trén bao chi phai phan anh nhiing chuyen dong
trong tinh trang bat dinh vé chinh sach. Pé giai quyét
yéu cau ndy, can pha1 so sanh cac bién phap EPU dya
trén bdo chi véi cac bién phap do luong sy bat dinh vé
kinh té va chinh tri khac.

4. Ggi y cach thirc do ludng bét dinh chinh sich
kinh té cho Viét Nam

Cho dén thoi diém hién nay, tai Viét Nam van
chua c6 thuée do nao ton tai do luong chi s EPU,
mic du day 13 vin de dang rat duge quan tAm boi cac
nha nghién ciru va cép thiet nham luorng héa va du bao
duoc tac dong cua EPU d6i v6i nén kinh te noi chung
va hé thong ngan hang noi riéng. Do vay, van d& duoc
dit ra 1a ugc tinh EPU nhu thé nao tai Viét Nam.

Hién tai do ludng su bat dinh duoc thyc hién bang
nhleu phuong phap khac nhau. Mot cach tiép can phd
bién 1a sir dung bién dong thi truong chung khoan
duoc thyc hién theo quyén chon nhu (Bloom, 2009)
lam dai dién cho sy bat dinh. Hoac dé do luong sy
bat dinh bang cach s ~dung du bdo kinh té lugng dua
trén mot loat cac chi s6 nhu (Julio & Yook, 2012). Tuy
nhién, viéc ap dung cic cach tiép can nay la kho khin
trong truong h(rp cua Viét Nam do nhimg thach thirc
v€ tinh san ¢6 cua dir ligu kinh té va lich st ngan han
ctia cac thi truong quyén chon. Vi vay, thuéc do dua
trén st dung k¥ thuat tim kiém van ban cho cac bai bdo
theo (Baker & cong sy, 2016) la phu hop nhét cho Viét
Nam dén thoi diém hi¢n tai. Tuy nhién, qua céac nghlen
ctru thye nghiém co6 thé thay mac du (Baker & cong
su, 2016) lan dau tién g101 thiéu mét bién phap EPU
phd bién va xay dung cong thire cho no, nhung cac
bién phap do luong EPU ¢ cac qudc gia da dang va da
dugc cai tién cho phu hop voi dac di€m cua ting quoc
gia. Cac bién phap nay khac nhau vé phuong phap va
dir liéu tho ma cac tac g1a st dung, gitip chiung c6 kha
nang kham pha pham vi va muc d¢ bat dinh cua cac
chinh sach kinh t€. Do do, tac gia can nhic cac uu va
nhuoc diém cuia cac nghlen ctru trude day nham dua ra
nhitng thao luan vé cac cach thirc do luong EPU cho
Viét Nam.

Dau tién, chi s6 EPU dugc xdy dyng can nim bat
cac thanh phan chinh ciia sy bt dinh Ve chinh sach
kinh té dugc do luong dua trén tan suat tin tic lién
quan dén cac chinh sach kinh té, can theo ddi cac bai
bo tir 03 - 05 t& bao 16n tai Viét Nam theo tin sut
hang thang c6 chira cac tir khoa nhu “su bat dinh”,
“kinh t&”, “qudc hoi”, “tham hut”, “luét phap”, “chinh
sach” trong mot giai doan nhét dinh du l6n ma khong
gdy ra sai sO do luong lién quan dén cac bai bao vé cac
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chu dé “phi kinh té.

Tlep theo, Iu(rng hoa sb lu’orng bai bao dua vao danh
gia can dya trén moi bai bdo viét vé mot chu dé nhat
dinh s€ tao co hdi cho sy bat dinh dugc the hién. Viéc
tang sO lugng bai béo duge xuat ban vé bat ky chu de
nao s& lam ting s6 luong bai bao thé hién sy bét dinh
theo cung mot ty 1€. Chinh ty 1€ cac bai bao chir khong
phai tong so lugng bai bdo méi cho ching ta uge tinh
truc tiep Ve xu hudng. Tu do, tac g1a chi ra ring tmng
lap 1a pho bién trong co s dir liéu ma duoc sir dung va
phat trién mét thuat toan loai bo trung 1ap don gian dya
trén cic mau trong sao chép, bdi vi ty 1¢ trung lip sé bi
x40 trn lam cho phép do khong dam bao.

Sau do, dé tach biét xu huéng the hién sy bat dinh
v6i nhiing thay do6i Ve lugng tin tuc, can phai chia ty 1€
so lugng bai bao bat dinh bang tong s6 luong bai bao
vé chi d& ma chung ta dang c6 gang do luong do bat
dinh. Vi vay, néu tu s chi tinh cac bai viét chira cum tur
khoa kinh t€ va cym tir khoa bat dinh nhu thuong thay
trong tai li¢u, thi mau sb chi nén tinh cac bai viét chira
cum tur “kinh té”.

Cudi cung, tac gia tién hanh phén tich so sanh chi
s6 EPU cua phuong tién truyen thong tin tirc voi mot
dai dién bat dinh khéc, chang han nhu bién dong thu
nhap cua co phiéu. Phan tich dinh lugng cho thiy tmng
binh ¢6 mdi quan hé chit ché véi sy bién dong cua cd
phleu Nhung m6i quan h¢ nay bi pha v theo dinh ky,
vo6i thoi diém gorl y rang nglt ngh1a clia tir “sy bat dinh”
c6 thé thién vé sy bat dinh hodc rii ro.

5. Két luan

Nghién ctru nay thuc hién danh gia tong quan vé
cac thudc do udc tinh bat dinh chinh sach kinh té va
xem x¢€t viéc do luong bat dinh chinh sach kinh té tai
mot s6 quéc gia. Tu do, tac gia goi y thuge do bét dinh
chinh sach kinh té cho Viét Nam. Nhung g01 y nay co
¥y nghia chinh sach quan trong vi ching c6 thé giip
Chinh phu, cdc nha hoach dinh chinh sach, cac chuyén
gia ¢ thé woc tinh chinh xac va phu hop dé do luong
d6 bat dinh chinh sach kinh té cho Viét Nam trong
tuong lai, dé trr d6 co chién Iugc phu hop dé doi mdt
v6i boi canh bat dinh chinh sach kinh té hién nay. Cudi
cung, mot sd dinh huong nghién ctru trong twong lai
can dugc xem xét tnen khai thuc hién u6c luong cu thé
bang con sb thuc té nharn danh gia mirc 46 EPU cho
Viét Nam. Sau do, can thiét kiém tra lai tinh chinh xac
cua mirc do EPU thong qua céc sy kién cling nhu so
sanh voi chi s6 WUL
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Measuring Economic Policy Uncertainty:
Suggestions for Measurement for Vietnam

Le Huynh Nhu
Bac Lieu University, Vietnam

Abstract

This article provides an overview of how to measure uncertainty and economic policy uncertainty in some countries
around the world. Using meta-analysis, a statistical technique that combines results from multiple similar studies
to provide a more reliable conclusion, the authors have quantified uncertainty for the first time, a measure that
remains to be further developed and applied in empirical research. In addition, the author delves into how countries
measure economic policy uncertainty, from which, he draws out the measurement method that can be applied in
Vietnam. The author’s research is meaningful to government agencies and policy makers in promptly grasping the
level of economic policy uncertainty to make appropriate decisions in the current period of increasing uncertainty.

Keywords: Uncertainty, Economics policy uncertainty, Measuring economics policy uncertainty, Literature

review, Meta-analysis methodology.
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