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MÔÛ ÑAÀU 
 
1. Tính caáp thieát cuûa ñeà taøi 
 

 Tyû giaù hoái ñoaùi laø moät trong nhöõng vaán ñeà phöùc taïp vaø nhaïy caûm. Khoâng ít 

neàn kinh teá laâm vaøo tình traïng khoù khaên do tyû giaù hoái ñoaùi gaây ra. Tyû giaù hoái ñoaùi  

ñang thu huùt söï chuù yù ñaëc bieät cuûa caùc hoïc giaû, caùc nhaø kinh teá, caùc nhaø chính trò vaø 

noù ñaõ trôû thaønh moät chuû ñeà thaûo luaän soâi noåi vaø keùo daøi khoâng chæ ôû Vieät Nam maø 

caû treân theá giôùi. Ñaõ coù nhieàu nghieân cöùu, tìm toøi nhaèm ñöa ra moät cô cheá, chính 

saùch ñieàu haønh tyû giaù hoái ñoaùi hieäu quaû vaø khoân ngoan. Tuy nhieân, cho ñeán nay lôøi 

giaûi ñaùp hoaøn chænh vaãn coøn ñang ôû phía tröôùc. 

 Moät neàn kinh teá môû, tieán tôùi hoäi nhaäp vôùi thò tröôøng theá giôùi ñoøi hoûi phaûi xaùc 

ñònh moät chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi thích hôïp ñeå coù theå khuyeán khích, taän duïng 

nguoàn löïc saûn xuaát trong nöôùc vaø caû beân ngoaøi nhaèm môû roäng neàn kinh teá haøng 

hoùa, ñaåy maïnh xuaát khaåu, töø ñoù môû roäng quan heä kinh teá ñoái ngoaïi. 

 Vieäc xaùc ñònh moät tyû giaù hoái ñoaùi phuø hôïp vôùi söùc mua cuûa ñoàng noäi teä vaø 

quan heä cung caàu treân thò tröôøng ngoaïi teä seõ giuùp quoác gia chuû ñoäng ñöôïc trong 

vieäc can thieäp vaøo tyû giaù khi coù bieán ñoäng baát thöôøng ñeå giöõ caân baèng maø traùnh cho 

neàn kinh teá thoaùt khoûi nhöõng cuù soác. Töø ñoù, giuùp oån ñònh giaù caû, oån ñònh tieàn teä, thu 

huùt ñaàu tö, kieåm soaùt ñöôïc laïm phaùt, haïn cheá thaát nghieäp, taïo ñöôïc loøng tin cuûa 

ngöôøi daân vaøo ñoàng noäi teä, vaøo chính saùch kinh teá. 

 Vieäc xaây döïng moät chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phuø hôïp coøn giuùp ñaûm baûo moät 

chính saùch tieàn teä ñoäc laäp, moät chính saùch taøi chính vöõng maïnh, giaûi quyeát moät caùch 

chuû ñoäng vaø hieäu quaû caùc vaán ñeà khaùc nhö: oån ñònh ngaân saùch, oån ñònh tieàn teä, nôï 

nöôùc ngoaøi…Vaán ñeà tyû giaù vaø ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi thôøi gian qua ôû 

nöôùc ta cuõng ñaït ñöôïc moät thaønh töïu ñaùng keå, tuy nhieân, trong tình hình môùi ñoøi hoûi 

phaûi coù cô cheá tyû giaù vaø ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi  linh hoaït hieäu quaû 

hôn. Vôùi taàm quan troïng vaø yù nghóa ñoù, luaän vaên ñaõ choïn ñeà taøi:”Giaûi phaùp ñieàu 

haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông Vieät Nam”  ñeå thöïc hieän. 
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2. Muïc ñích nghieân cöùu 

 Treân cô sôû lyù luaän veà tyû giaù hoái ñoaùi, nhöõng tö lieäu thöïc tieãn cuûa chính saùch 

tyû giaù hoái ñoaùi trong vaø ngoaøi nöôùc töø ñoù muïc ñích cuûa luaän vaên nghieân cöùu laø: 

  - Heä thoáng laïi nhöõng vaán ñeà lyù luaän veà tyû giaù hoái ñoaùi vaø chính saùch tyû giaù 

hoái ñoaùi. 

  - Nghieân cöùu thöïc traïng ñieàu haønh chính saùch tyû giaù vaø nhöõng taùc ñoäng cuûa 

noù ñeán ngoaïi thöông Vieät Nam. 

  - Töø thöïc tieãn ñöa ra nhöõng giaûi phaùp ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi 

phuø hôïp trong ngoaïi thöông Vieät Nam trong thôøi gian tôùi. 

3. Ñoái töôïng vaø phaïm vi nghieân cöùu 

Luaän vaên laáy cô cheá ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi ôû nöôùc ta laøm ñoái töôïng 

nghieân cöùu.Trong ñoù nghieân cöùu chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi vaø taùc ñoäng cuûa noù ñeán 

ngoaïi thöông Vieät Nam töø naêm 1988 ñeán nay. Töø ñoù ñöa ra caùc giaûi phaùp ñieàu haønh 

chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông cuûa nöôùc ta trong thôøi gian tôùi. 

4. Phöông phaùp luaän nghieân cöùu 

  Mang tính khoa hoïc vaø öùng duïng trong thöïc tieãn neân trong quaù trình nghieân 

cöùu luaän vaên luoân döïa vaøo phöông phaùp duy vaät bieän chöùng, ñoàng thôøi keát hôïp vôùi 

caùc phöông phaùp heä thoáng, phöông phaùp phaân tích toång hôïp, phöông phaùp thoáng keâ 

vaø caùc phöông phaùp khaùc nhaèm laøm saùng toû vaán ñeà ñaët ra trong thöïc teá.  

5. Giôùi thieäu veà keát caáu ñeà taøi 

  Vôùi phöông chaâm vieát ngaén goïn ñaày ñuû noäi dung, xuùc tích vaø deã hieåu, keát 

caáu luaän vaên ñöôïc trình baøy goàm ba chöông: 

 Chương 1: Lyù luaän chung veà tyû giaù hoái ñoaùi, chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi vaø taùc 

ñoäng cuûa noù ñoái vôùi ngoaïi thöông. 

 Chöông 2: Thöïc traïng ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi vaø nhöõng taùc 
ñoäng cuûa noù ñeán ngoaïi thöông Vieät Nam. 
 Chöông 3: Giaûi phaùp ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi  trong ngoaïi 
thöông Vieät Nam trong thôøi gian tôùi. 
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CHÖÔNG I 

LYÙ LUAÄN CHUNG VEÀ TYÛ GIAÙ HOÁI ÑOAÙI, CHÍNH SAÙCH TYÛ 

GIAÙ HOÁI ÑOAÙI VAØ TAÙC ÑOÄNG CUÛA NOÙ ÑEÁN NGOAÏI 

THÖÔNG 

I-  KHAÙI QUAÙT CHUNG VEÀ TYÛ GIAÙ HOÁI ÑOAÙI 

1. Khaùi nieäm veà tyû giaù hoái ñoaùi  

 “Tyû giaù hoái ñoaùi laø giaù caû cuûa ñôn vò tieàn teä nöôùc naøy ñöôïc ño löôøng baèng soá 

löôïng ñôn vò tieàn teä nöôùc khaùc” , Chaüng haïn vaøo ngaøy 20/03/2004 tyû giaù baùn ra cuûa 

caùc ngoaïi teä taïi Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam laø: 1EUR = 19.389VND, 

1USD = 15.780VND, 1GDP = 28.860VND… Theo ñieàu 9 – Luaät Ngaân haøng Nhaø 

nöôùc Vieät Nam cuõng ñaõ ñònh nghóa:”Tyû giaù hoái ñoaùi laø tyû leä giöõa giaù trò cuûa ñoàng 

Vieät Nam vôùi giaù trò cuûa ñoàng tieàn nöôùc ngoaøi”. 

 Nhö moïi giaù caû cuûa haøng hoùa khaùc, tyû giaù hoái ñoaùi, veà nguyeân taéc cô baûn 

phaûi ñöôïc xaùc ñònh döïa treân cô sôû cuûa quy luaät giaù trò vaø thoâng qua söï töông taùc cuûa 

quan heä cung – caàu treân thò tröôøng vaø ñaây laø thò tröôùng ngoaïi hoái. 

 Trong thöïc teá phaùt trieån cuûa neàn kinh teá thò tröôøng, hieän nay cho thaáy cuøng 

moät luùc coù söï toàn taïi ñoàng thôøi cuûa nhieàu loaïi tyû giaù khaùc nhau. 

 -  Döïa treân tieâu thöùc laø ñoái töôïng quaûn lyù: Coù tyû giaù chính thöùc vaø tyû giaù thò 

tröôøng. 

 -  Döïa treân kyõ thuaät giao dòch: Coù tyû giaù mua-baùn giao ngay (Spot rate) vaø 

tyû giaù mua-baùn kyø haïn (Forward rate). 

 -  Nghieân cöùu veà söï vaän ñoäng vaø taùc ñoäng cuûa tyû giaù, tyû giaù ñöôïc xem xeùt 

thoâng qua caùc khaùi nieäm: Tyû giaù danh nghóa (laø tyû leä giaù trò giöõa caùc ñoàng tieàn vôùi 

nhau) vaø tyû giaù thöïc (laø giaù trò tính baèng cuøng moät ñoàng tieàn cuûa haøng hoùa xuaát 

khaåu so vôùi haøng hoùa nhaäp khaåu). 

 Caùc caáu truùc tyû giaù khaùc nhau, coù khaû naêng cung caáp cho caùc nhaø nghieân cöùu 

nhöõng giaù trò thoâng tin khaùc nhau, tuøy vaøo muïc ñích nghieân cöùu cuûa hoï. 
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2. Caùc yeáu toá taùc ñoäng hình thaønh tyû giaù hoái ñoaùi  

 Söï hình thaønh quan heä tyû giaù laø quaù trình taùc ñoäng qua laïi cuûa nhieàu yeáu toá 

khaùch quan vaø chuû quan. Thöïc teá coù nhieàu laäp luaän khaùc nhau cuûa caùc nhaø kinh teá 

trong caùc phöông phaùp nghieân cöùu, tieáp caän vaø ñaùnh giaù vai troø, tính chaát, phöông 

thöùc vaø khaû naêng taùc ñoäng cuûa caùc yeáu toá cuï theå, nhöng haàu heát ñeàu thoáng nhaát moät 

soá yeáu toá quan troïng, tröïc tieáp caáu thaønh leân noäi dung vaø taùc ñoäng leân quaù trình 

hình thaønh tyû giaù hoái ñoaùi. Coù theå neâu moät soá yeáu toá chuû yeáu ñoù laø: 

- Söùc mua cuûa caùc ñôn vò tieàn teä vaø tyû leä laïm phaùt ôû caùc nöôùc höõu quan. 

- Traïng thaùi caùn caân thanh toaùn quoác teá tröïc tieáp aûnh höôûng ñeán cung vaø 

caàu ngoaïi teä, thoâng qua ñoù taùc ñoäng leân möùc tyû giaù  vaø keùo theo söï dao ñoäng cuûa tyû 

giaù leäch khoûi söùc mua cuûa caùc ñoàng tieàn. 

- Cheânh leäch möùc laõi suaát giöõa caùc nöôùc, giöõa caùc thò tröôøng tín duïng noäi 

ñòa vaø quoác teá. 

- Thöïc traïng hoaït ñoäng cuûa caùc thò tröôøng taøi chính, ngoaïi hoái vaø caùc xu 

höôùng, nghieäp vuï ñaàu cô aûnh höôûng ñeán tyû giaù. 

- Heä soá tín nhieäm ñoái vôùi caùc ñoàng tieàn treân thò tröôøng taøi chính trong nöôùc 

vaø quoác teá. 

- Tình hình xuaát nhaäp khaåu cuûa ñaát nöôùc vaø ñònh höôùng phaùt trieån saûn xuaát 

kinh doanh, theo höôùng ngoaïi hay höôùng noäi cuûa neàn kinh teá. 

- Caùc phöông thöùc, coâng cuï ñieàu chænh, can thieäp cuûa Nhaø nöôùc. 

- Caùc cuù soác kinh teá, chính trò, xaõ hoäi vaø caùc quyeát saùch lôùn cuûa Nhaø nöôùc 

trong lónh vöïc kinh teá, taøi chính, tieàn teä. 

 Tyû giaù hoái ñoaùi vôùi tö caùch laø loaïi giaù quan troïng nhaát vaø linh hoaït nhaát laïi 

taùc ñoäng ngöôïc laïi vaøo caùc yeáu toá ñaõ taïo ra noù vaø taùc ñoäng ñeán söï phaùt trieån cuûa taøi 

chính ñoái ngoaïi noùi rieâng vaø taùc ñoäng vaøo phaùt trieån cuûa neàn kinh teá noùi chung. Beân 

caïnh ñoù phaûi keå ñeán moät yeáu toá cöïc kyø quan troïng quyeát ñònh ñeán tyû giaù hoái ñoaùi laø 

nhaän thöùc vaø chính saùch cuûa Nhaø nöôùc trong vieäc löïa choïn loaïi hình tyû giaù vaø caùch 

ñieàu haønh chuùng. Ngöôïc laïi, chính saùch tyû giaù cuõng taùc ñoäng tröïc tieáp hoaëc giaùn 
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tieáp vaø söï hình thaønh nhöõng chính saùch phaùt trieån kinh teá cuûa Chính phuû. Nhö vaäy, 

nghieân cöùu tyû giaù vaø chính saùch tyû giaù khoâng theå theo moät chieàu laäp luaän, phaân tích 

maø phaûi toaøn dieän, qua laïi giöõa caùc chính saùch veà kinh teá vaø xaõ hoäi. 

3. Cô sôû hình thaønh tyû giaù hoái ñoaùi 

 Trong caùc giai ñoaïn phaùt trieån kinh teá khaùc nhau, vieäc hình thaønh tyû giaù hoái 

ñoaùi cuõng döïa vaøo caùc cô sôû khaùc nhau. Tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc hình thaønh theo ba cô 

sôû sau: 

-  Tröôùc chieán tranh theá giôùi thöù nhaát, thöông maïi vaø thanh toaùn quoác teá 

ñöôïc thöïc hieän döïa treân cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi “baûn vò vaøng”. Cheá ñoä tyû giaù hoái 

ñoaùi “baûn vò vaøng” coù ba ñaëc ñieåm noåi baät: moät laø, Chính phuû moãi nöôùc coá ñònh giaù 

vaøng tính baèng ñoàng tieàn trong nöôùc cuûa hoï; hai laø, Chính phuû moãi nöôùc duy trì khaû 

naêng chuyeån ñoåi ñoàng tieàn trong nöôùc ra vaøng vaø ba laø, caùc Chính phuû coá tuaân theo 

quy taéc gaén lieàn vieäc phaùt haønh ñoàng tieàn vôùi löôïng döï tröõ vaøng Nhaø nöôùc naém giöõ. 

Nhöõng ñaëc ñieåm naøy cuûa cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi “baûn vò vaøng” taïo neân cheá ñoä tyû 

giaù hoái ñoaùi danh nghóa coá ñònh. Ví duï vaøo thôøi gian ñoù, 1 Ñoâ la tieàn giaáy cuûa Myõ 

coù theå ñoåi ôû kho baïc Myõ ñöôïc gaàn 1/20 laïng vaøng. Cuõng nhö vaäy, kho baïc Anh seõ 

ñoåi ¼ laïng vaøng cho 1 pound Anh. Töø ñoù tyû giaù giöõa Pound Anh vaø Ñoâ la Myõ ñöôïc 

aán ñònh ôû möùc gaàn 5 Ñoâ la = 1 Pound.  

-  So saùnh tyû suaát lôïi töùc döï tính tieàn göûi noäi teä vôùi tyû suaát lôïi töùc döï tính 

tieàn göûi ngoaïi teä vaø xaùc ñònh tyû giaù caân baèng. 

Ñoái vôùi Vieät Nam, tieàn göûi noäi teä ñöôïc ñònh danh baèng VND; tieàn göûi ngoaïi 

teä, ví duï ñöôïc ñònh danh baèng ñoàng USD. Nhaân toá quan troïng luùc naøy taùc ñoäng ñeán 

caàu veà VND hay USD phuï thuoäc vaøo vieäc so saùnh tyû suaát lôïi töùc tieàn göûi döï tính 

cuûa nhöõng taøi saûn ñoù. Neáu tyû suaát lôïi töùc döï tính cuûa tieàn göûi USD cao hôn VND thì 

caû ngöôûi Vieät Nam vaø ngöôøi nöôùc ngoaøi ñeàu coù xu höôøng naém giöõ USD nhieàu hôn 

(caàu veà USD cao hôn) vaø ngöôïc laïi. Ñeå so saùnh caàn phaûi ñoåi caùc tyû suaát lôïi töùc ñoù 

ra cuøng moät ñôn vò tieàn teä maø söû duïng. 
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Tyû suaát lôïi töùc döï tính veà tieàn göûi Vieät Nam tính ra ngoaïi teä khoâng phaûi baèng 

möùc laõi tieàn göûi baèng ñoàng Vieät Nam, maø phaûi ñöôïc ñieàu chænh theo söï taêng hay 

giaûm giaù cuûa ñoàng noäi teä (VND). Töông töï tyû suaát lôïi töùc döï tính veà tieàn göûi  ngoaïi 

teä tính ra ñoàng Vieät Nam phaûi ñöôïc ñieàu chænh theo söï taêng hay giaûm giaù cuûa ñoàng 

ngoaïi teä (USD). Ví duï: neáu VND döï tính taêng giaù 5% thì tyû suaát lôïi töùc döï tính veà 

tieàn göûi Vieät Nam tính ra USD seõ taêng 5% vì VND luùc naøy tính ra USD coù giaù trò 

taêng theâm 5%. Vaäy neáu laõi suaát tieàn göûi VND ñang laø 10%/naêm thì tyû suaát lôïi töùc 

döï tính cuûa noù tính ra USD seõ laø 10% +5% = 15%. Khi VND giaûm giaù tình hình seõ 

dieãn ra ngöôïc laïi.  

- Neáu nhö cheá ñoä “Baûn vò ñoàng Ñoâ la Myõ” toàn taïi ñöôïc treân cô sôû so saùnh 

haøm löôïng vaøng trong ñoàng USD vôùi caùc ñoàng tieàn khaùc thì ñoái vôùi caùc ñoàng tieàn 

khoâng mang haøm löôïng vaøng ngöôøi ta phaûi söû duïng moät caùch khaùc ñeå xaùc ñònh tyû 

giaù hoái ñoaùi. Ngöôøi ta ñaõ döïa treân cô sôû: Giaù trò cuûa moãi ñoàng tieàn naèm ôû söùc mua 

(hay trao ñoåi) haøng hoùa cuûa noù vaø caùc ñoàng tieàn cuõng laø haøng hoùa cho neân moät 

ñoàng tieàn caøng mua ñöôïc nhieàu haøng hoùa caøng ñöôïc con ngöôøi thích vaø quyù hôn caùc 

ñôn vò tieàn teä khaùc. Ñeå so saùnh söï khaùc nhau veà giaù trò cuûa moãi ñoàng tieàn – töø ñoù 

xaùc ñònh tyû giaù – ngöôøi ta ñaët noù treân söùc mua töông ñöông (Purchasing Power 

Parity – PPP). Quy luaät söùc mua töông ñöông noùi raèng:” Giaù caû noäi ñòa cuûa moät ñôn 

vò haøng hoùa nöôùc ngoaøi seõ laø töông ñöông vôùi giaù caû noäi ñòa cuûa chính ñôn vò haøng 

hoùa hoaøn toaøn gioáng nhö theá ñöôïc saûn xuaát trong nöôùc”. Ñaây thöïc chaát laø so saùnh 

söùc mua cuûa ñoàng tieàn nöôùc naøy vôùi söùc mua cuûa ñoàng tieàn nöôùc khaùc. Theo 

phöông phaùp naøy, giaû ñònh raèng haøng hoùa ôû caùc nöôùc laø coù chaát löôïng ñoàng ñeàu 

gioáng nhau, caùc chi phí khaùc nhau veà thueá, haûi quan… ñöôïc giaû ñònh baèng khoâng thì 

döïa vaøo so saùnh giaù cuûa moät nhoùm haøng hoùa ôû hai nöôùc ñoù ngöôøi ta seõ xaùc ñònh 

ñöôïc tyû giaù hoái ñoaùi. 

 Toùm laïi, cô sôû hình thaønh tyû giaù hoái ñoaùi laàn löôït döïa vaøo vaøng, ñoàng USD 

vaø so saùnh söùc mua cuûa ñoàng tieàn. Cuõng phaûi thöøa nhaän raèng ngaøy nay moät loaïi tieàn 

teä naøo ñoù coù giaù trò cao hôn moät loaïi tieàn teä khaùc laø do söùc mua cuûa noù taïi thò tröôøng 
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maø noù laø tieàn teä phaùp ñònh. Ñieàu naøy do kyõ thuaät phaùt haønh tieàn giaáy cuûa nöôùc ñoù 

quy ñònh. Ñaëc bieät laø do quy ñònh haøm löôïng vaøng trong lòch söû ñeå laïi vaø giaù trò cuûa 

caùc loaïi haøng hoùa do nöôùc ñoù saûn xuaát ra coù giaù trò theá naøo ñoái vôùi thò tröôøng theá 

giôùi. 

4. Caùc loaïi tyû giaù hoái ñoaùi 

-  Tyû giaù hoái ñoaùi coá ñònh:  Laø tyû giaù ñöôïc Nhaø nöôùc tuyeân boá seõ duy trì 

khoâng thay ñoåi tyû giaù giöõa ñoàng noäi teä vôùi ñoàng ngoaïi teä naøo ñoù. 

-  Tyû giaù hoái ñoaùi thaû noåi: Laø tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc xaùc ñònh vaø vaän ñoäng 

moät caùch töï do theo quy luaät thò tröôøng, tröïc tieáp laø theo quy luaät  cung – caàu ngoaïi 

teä treân thò tröôøng ngoaïi teä. 

-  Tyû giaù hoái ñoaùi linh hoaït: Laø tyû giaù hoái ñoaùi seõ ñöôïc xaùc ñònh treân thò 

tröôøng theo quy luaät cung – caàu veà ngoaïi teä, Chính phuû chæ can thieäp vaøo thò tröôøng 

khi tyû giaù hoái ñoaùi coù nhöõng bieán ñoäng maïnh. 

II-  CHÍNH SAÙCH TYÛ GIAÙ HOÁI ÑOAÙI VAØ TAÙC ÑOÄNG CUÛA NOÙ ÑEÁN  

  NGOAÏI THÖÔNG 

1. Chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi 

 Chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi laø moät heä thoáng caùc coâng cuï duøng ñeå taùc ñoäng vaøo 

quan heä cung – caàu ngoaïi teä treân thò tröôøng ngoaïi hoái, töø ñoù giuùp ñieàu chænh tyû giaù 

hoái ñoaùi nhaèm ñaït tôùi nhöõng muïc tieâu caàn thieát.  

 2. Muïc tieâu cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi 

Chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi naèm trong heä thoáng chính saùch taøi chính, tieàn teä laø 

moät trong nhöõng heä thoáng chính saùch cô baûn ñeå thöïc hieän caùc muïc tieâu cuoái cuøng 

cuûa neàn kinh teá. Trong neàn kinh teá môû , ñoäng cô cuûa vieäc hoaïch ñònh chính saùch noùi 

chung, chính saùch taøi chính, tieàn teä vaø chính saùch tyû giaù noùi rieâng laø nhaèm ñaït ñöôïc 

caùc caân ñoái beân trong vaø caân ñoái beân ngoaøi cuûa neàn kinh teá. Caùc caân ñoái beân trong 

vaø beân ngoaøi cuûa moät neàn kinh teá luoân coù moái lieân heä vôùi nhau. Quaù trình toaøn caàu 

hoùa kinh teá hieän nay caøng laøm cho moái quan heä naøy theâm queän chaët vaøo nhau. Tyû 

giaù hoái ñoaùi laø moät bieán coá coù khaû naêng aûnh höôûng ñeán caû hai caân ñoái ñoù laãn moái 
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quan heä giöõa chuùng. Vì vaäy, muïc tieâu cuûa chính saùch tyû giaù cuõng nhaèm phuïc vuï ñeå 

ñaït ñöôïc caû hai muïc tieâu naøy. 

+  Chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phuïc vuï cho muïc tieâu caân baèng noäi 

Khi caùc nguoàn löïc kinh teá cuûa moät quoác gia ñöôïc söû duïng ñaày ñuû vôùi möùc giaù 

ñöôïc duy trì oån ñònh thì quoác gia ñoù ñöôïc xem laø coù tình traïng caân baèng noäi. Vieäc söû 

duïng khoâng ñaày ñuû hay quaù möùc caùc nguoàn löïc ñeàu daãn ñeán nhöõng haäu quaû xaáu vaø 

laõng phí ôû caùc daïng khaùc nhau ñoái vôùi neàn kinh teá cuûa baát cöù quoác gia naøo. Khoâng 

nhöõng theá, noù coøn daãn ñeán nhöõng bieán ñoäng veà möùc giaù chung, laøm cho giaù trò thöïc 

teá cuûa caùc ñôn vò tieàn teä keùm oån ñònh, daãn ñeán coù tính chaát höôùng daãn keùm ñoái vôùi 

caùc quyeát ñònh kinh teá vaø seõ laøm giaûm hieäu quaû cuûa neàn kinh teá. Söï khoâng oån ñònh 

cuûa giaù caû coøn coù taùc ñoäng laøm thay ñoåi vaø taêng tính ruûi ro cuûa caùc moùn nôï. Lôïi ích 

cuûa chuû nôï vaø con nôï seõ bò thay ñoåi khi giaù caû thay ñoåi (ñaëc bieät laø giaù caû tieàn teä). 

Kinh nghieäm thöïc teá cho thaáy, khoâng phaûi moïi söï bieán ñoäng cuûa giaù caû noùi chung, 

cuûa tyû giaù noùi rieâng ñeàu gaây ra nhöõng haäu quaû nghieâm troïng. Thöôøng chæ coù nhöõng 

bieán ñoäng khoâng theå ñoaùn tröôùc môùi gaây ra nhöõng haäu quaû nguy haïi. Coøn nhöõng 

bieán ñoäng trong giaù caû coù theå döï kieán ñöôïc thì coù khaû naêng khaéc phuïc vaø khoâng gaây 

ra nhieàu toån thaát. 

Vì vaäy, muïc tieâu cuûa chính saùch tyû giaù laø:”goùp phaàn traùnh tình traïng maát oån 

ñònh cuûa giaù caû vaø ngaên chaën söï dao ñoäng lôùn trong toång saûn phaåm”. Tröïc tieáp laø 

chính saùch tyû giaù phaûi goùp phaàn traùnh cho neàn kinh teá rôi vaøo tình traïng laïm phaùt 

hoaëc giaûm phaùt keùo daøi vaø ñaûm baûo vieäc cung öùng tieàn khoâng taêng leân nhanh quaù 

hoaëc chaäm quaù (khoâng quaù môû roäng cuõng khoâng quaù thaét chaët). 

+  Chính saùch tyû giaù phuïc vuï cho muïc tieâu caân baèng ngoaïi 

Muïc tieâu caân baèng ngoaïi phuï thuoäc vaøo nhieàu bieán soá phöùc taïp vaø khoù ñònh 

löôïng neân raát khoù xaùc ñònh moät caùch cuï theå. Caùch phoå bieán hieän nay ñöôïc duøng ñeå 

xem xeùt caân baèng ngoaïi laø döïa vaøo traïng thaùi cuûa caùn caân taøi khoaûn vaõng lai. 

Moät söï thaâm huït cuûa caùn caân taøi khoaûn vaõng lai haøm yù moät nöôùc ñang ñi vay 

nôï ôû nöôùc ngoaøi seõ khoâng phaûi laø vaán ñeà gì nghieâm troïng neáu soá tieàn ñoù ñöôïc söû 
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duïng ñaàu tö coù hieäu quaû, ñaûm baûo traû ñöôïc nôï trong töông lai vaø coù laõi. Noù chæ trôû 

neân toài teä khi moùn nôï ñoù ñöôïc duøng phuïc vuï cho möùc tieâu duøng cao khoâng phuø hôïp 

vôùi khaû naêng coù theå traû nôï cuûa neàn kinh teá trong töông lai. Tình hình seõ thöïc söï 

nghieâm troïng, neáu moät söï thaâm huït caùn caân taøi khoaûn vaõng lai lôùn, keùo daøi laø keát 

quaû cuûa chính saùch taøi chính môû roäng quaù möùc nhöng ñoàng thôøi khoâng taïo ra nhöõng 

cô hoäi ñaàu tö hieäu quaû. Ñaây chính laø tröôøng hôïp thöôøng thaáy ôû nhieàu nöôùc ñang 

phaùt trieån, trong khi tìm moïi caùch taêng khaû naêng thu huùt ñaàu tö nöôùc ngoaøi thì laïi ñeå 

moät phaàn lôùn löôïng voán thu huùt ñöôïc söû duïng khoâng hieäu quaû. 

Ngöôïc laïi, moät söï dö thöøa trong caùn caân taøi khoaûn vaõng lai noùi leân raèng moät 

nöôùc ñang tích tuï taøi saûn cuûa hoï ôû nöôùc ngoaøi. Söï khaùc nhau veà caùc loaïi lôïi theá vaø 

chính saùch giöõa caùc neàn kinh teá ñaûm baûo raèng caùc taøi saûn ñaàu tö ra nöôùc ngoaøi coù 

theå ñem laïi lôïi ích cao hôn cho caû nöôùc ñaàu tö vaø nöôùc nhaän ñaàu tö. Nhöng moät söï 

dö thöøa lôùn, lieân tuïc trong caùn caân taøi khoaûn vaõng lai coù theå daãn ñeán nhöõng aûnh 

höôûng nghieâm troïng ñeán nhöõng caân ñoái beân trong neàn kinh teá. Nhieàu nguoàn löïc 

khoâng ñöôïc söû duïng, saûn xuaát moät soá ngaønh bò ñình treä, taêng tröôûng giaûm vaø thaát 

nghieäp taêng. Söï dö thöøa lôùn trong caùn caân taøi khoaûn vaõng lai coøn phaûn aùnh söï vay 

nôï quaù möùc cuûa nöôùc ngoaøi, vaø nöôùc cho vay coù theå khoâng thu hoài ñöôïc taøi saûn cuûa 

mình neáu caùc nöôùc ñi vay khoâng söû duïng taøi saûn ñoù cho coù hieäu quaû (ruûi ro veà khaû 

naêng traû nôï cuûa nöôùc ngoaøi). 

Nhö vaäy, muïc tieâu caân ñoái beân ngoaøi ñoøi hoûi :”duy trì moät taøi khoaûn vaõng lai 

khoâng thaâm huït hoaëc dö thöøa quaù möùc” ñeå traùnh nhöõng haäu quaû nghieâm troïng ñoái 

vôùi quaù trình phaùt trieån kinh teá cuûa ñaát nöôùc. Chính saùch tyû giaù ñöôïc löïa choïn phaûi 

coù khaû naêng ñieàu chænh traïng thaùi cuûa caùn caân taøi khoaûn vaõng lai khoâng rôi vaøo tình 

traïng maát caân baèng ngoaïi. 

3. Caùc coâng cuï cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi 

 Tyû giaù hoái ñoaùi laø moät bieán soá coù lieân quan ñeán nhieàu bieán soá kinh teá khaùc, 

neân moïi söï thay ñoåi cuûa caùc bieán soá kinh teá ít nhieàu ñeàu coù taùc ñoäng ñeán nhöõng 

giao dòch cuûa daân cö, Chính phuû moät nöôùc vôùi daân cö vaø neàn kinh teá theá giôùi vaø nhö 
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vaäy seõ coù taùc ñoäng ñeán tyû giaù hoái ñoaùi. Vì vaäy, taát yeáu seõ coù raát nhieàu caùc coâng cuï 

vaø caùch thöùc khaùc nhau ñeå thöïc hieän cô cheá taùc ñoäng cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi. 

Tuy nhieân ngoaøi caùc bieän phaùp coù tính chaát haønh chính maø caùc nöôùc thöôøng söû duïng 

ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi ñeå thöïc hieän muïc tieâu cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi thì 

coù hai coâng cuï cô baûn vaø mang tính kinh teá thuaàn tuùy thöôøng ñöôïc caùc nöôùc phaùt 

trieån söû duïng ñeå can thieäp vaøo ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi. Hai coâng cuï ñoù laø : laõi 

suaát taùi chieát khaáu vaø nghieäp vuï thò tröôøng môû ngoaïi teä. 

+  Coâng cuï laõi suaát taùi chieát khaáu 

 Phöông phaùp duøng laõi suaát taùi chieát khaáu ñeå ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc 

thöïc hieän vôùi mong muoán taïo ra söï thay ñoåi caáp thôøi veà tyû giaù. Taùc ñoäng cuûa coâng 

cuï laõi suaát taùi chieát khaáu ñeán tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc thöïc hieän theo cô cheá khi laõi suaát 

taùi chieát khaáu thay ñoåi, keùo theo söï thay ñoåi cuøng chieàu cuûa laõi suaát thò tröôøng, tyû 

suaát lôïi töùc cuûa caùc taøi saûn noäi - ngoaïi teä seõ thay ñoåi laøm thay ñoåi höôùng chaûy cuûa 

caùc doøng voán ñaàu tö quoác teá, thay ñoåi taøi khoaûn voán hoaëc ít nhaát cuõng laøm chuû sôû 

höõu taøi saûn voán trong moät nöôùc chuyeån ñoåi ñoàng tieàn mình ñang sôõ höõu sang ñoàng 

tieàn coù laõi suaát cao hôn, cung caàu caùc taøi saûn noäi - ngoaïi teä thay ñoåi vaø tyû giaù thay 

ñoåi theo (phaân tích ngaén haïn). Cuï theå, khi laõi suaát trong nöôùc taêng doøng voán ngaén 

haïn treân thò tröôøng taøi chính quoác teá seõ ñoã vaøo trong nöùôùc, caùc chuû sôû höõu voán 

ngoaïi teä trong nöôùc cuõng chuyeån voán cuûa mình sang noäi teä ñeå höôûng cheânh leäch laõi 

suaát. Keát quaû, tyû giaù hoái ñoaùi giaûm vaø ñoàng noäi teä taêng giaù. Ngöôïc laïi, khi muoán 

ñieàu chính tyû giaù hoái ñoaùi taêng seõ tieán haønh giaûm laõi suaát taùi chieát khaáu. 

Nhöng coâng cuï naøy cuõng coù nhieàu haïn cheá. Laõi suaát laø moät coâng cuï raát nhaïy 

caûm, noù khoâng theå ñaûo ngöôïc ngay, laïi raát khoù ñònh löôïng khaû naêng taùc ñoäng neân 

trong tröôøng hôïp coù nhöõng döï kieán sai veà chieàu höôùng phaûi dieãn bieán cuûa tyû giaù, 

coâng cuï naøy seõ gaây ra nhöõng haäu quaû xaáu ñoái vôùi neàn kinh teá. Laõi suaát vaø tyû giaù coù 

moái quan heä taùc ñoäng qua laïi laãn nhau. Vì vaäy neáu khoâng thaän troïng tính töông taùc 

qua laïi coù theå gaây haäu quaû xa hôn nhieàu muïc ñích ñieàu chænh mong muoán. Ngoaøi ra 
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ñeå coù theå thöïc hieän ñöôïc coâng cuï naøy ñoøi hoûi phaûi coù moät thò tröôøng voán ñuû maïnh, 

töï do, linh hoaït, taøi khoaûn voán phaûi ñöôïc môû cöûa. 

+  Coâng cuï nghieäp vuï thò tröôøng môû ngoaïi teä 

 Nghieäp vuï thò tröôøng môû ngoaïi teä thöïc chaát laø hoaït ñoäng cuûa NHTW can 

thieäp vaøo thò tröôøng ngoaïi hoái ñeå ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi.  

 Söû duïng nguyeân taéc hoaït ñoäng cuûa caùn caân thanh toaùn khi khoâng caân baèng 

ñoøi hoûi phaûi ñöôïc taøi trôï baèng caùch thay ñoåi möùc döï tröõ quoác teá, caùc Chính phuû thöïc 

hieän can thieäp vaøo tyû giaù hoái ñoaùi thoâng qua vieäc ñieàu chænh möùc döï tröõ ngoaïi teä. 

Tuøy theo muïc tieâu muoán oån ñònh hay taêng giaûm giaù ñoàng noäi teä maø NHTW seõ baùn 

ra hay mua vaøo ñoàng ngoaïi teä, thay ñoåi möùc döï tröõ ngoaïi teä vaø thay ñoåi tyû giaù hoái 

ñoaùi. Coù hai khaû naêng coù theå xaûy ra khi NHTW tieán haønh can thieäp vaøo thò tröôøng 

ngoaïi hoái. Ñoù laø khaû naêng can thieäp höõu hieäu vaø khaû naêng can thieäp voâ hieäu. 

Moät söï can thieäp höõu hieäu cuûa caùc Chính phuû vaøo thò tröôøng ngoaïi hoái dieãn 

ra khi NHTW tieán haønh vieäc mua baùn ñoàng noäi teä treân thò tröôøng ngoaïi hoái, nhôø ñoù 

laøm thay ñoåi cô soá tieàn, laøm thay ñoåi möùc cung tieàn, laõi suaát vaø laøm thay ñoåi tyû giaù 

hoái ñoaùi. Neáu NHTW mua ñoàng ngoaïi teä baèng caùch baùn ñi moät löôïng noäi teä töông 

öùng noù seõ daãn ñeán taêng moät möùc y nhö theá trong döï tröõ quoác teá vaø trong möùc cung 

tieàn. Cung tieàn taêng gaây ra söï giaûm suùt cuûa laõi suaát laøm lôïi töùc döï tính cuûa tieàn göûi 

noäi teä giaûm, daãn ñeán söï thay ñoåi cuûa tyû giaù hoái ñoaùi theo höôùng giaûm giaù ñoàng noäi 

teä. Neáu NHTW thöïc hieän baùn ñoàng ngoaïi teä vaø mua ñoàng noäi teä, chuùng ta seõ thaáy 

moät trình töï dieãn ra ngöôïc laïi. Döï tröõ ngoaïi teä giaûm, cung tieàn giaûm, laõi suaát tieàn 

göûi noäi teä taêng, tyû giaù hoái ñoaùi bieán ñoåi theo höôùng taêng giaù ñoàng noäi teä vaø giaûm 

giaù ñoàng ngoaïi teä. 

Söï can thieäp voâ hieäu seõ dieãn ra khi haønh ñoäng mua baùn naøy cuûa NHTW ñöôïc 

phoái hôïp vôùi nghieäp vuï thò tröôøng môû treân thò tröôøng tieàn teä töông öùng. Vieäc mua 

baùn caùc taøi saûn noäi ngoaïi teä dieãn ra ñoàng thôøi vôùi vieäc mua baùn chöùng khoaùng. Keát 

quaû cuûa söï phoái hôïp caùc nghieäp vuï naøy chæ daãn ñeán söï thay ñoåi trong möùc döï tröõ 

cuûa moät nöôùc chöù khoâng laøm thay ñoåi möùc cung tieàn vaø do ñoù khoâng daãn ñeán söï 
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thay ñoåi trong tyû giaù hoái ñoaùi vaø giaù trò cuûa caùc ñoàng tieàn. Caàn löu yù raèng khaû naêng 

can thieäp treân thöïc teá chæ coù yù nghóa töông ñoái. Vaán ñeà laø caùc taøi saûn noäi -  ngoaïi teä 

khoâng thay theá cho nhau moät caùch hoaøn haûo (daân chuùng thöôøng coù xu höôùng öu tieân 

cho nhöõng taøi saûn naøo coù tính ruûi ro thaáp hôn) vaø caùc nghieäp vuï thò tröôøng môû treân 

thöïc teá cuõng khoù maø phoái hôïp moät caùch sít sao vôùi nhau. Vì theá söï can thieäp voâ hieäu 

vaãn coù theå daãn ñeán nhöõng thay ñoåi nhoû trong tyû giaù hoái ñoaùi vaø giaù trò cuûa caùc ñoàng 

tieàn. 

Nghieäp vuï thò tröôøng môû ngoaïi teä laø moät coâng cuï coù taùc ñoäng maïnh ñeán tyû 

giaù hoái ñoaùi vaø coù theå deã thöïc hieän nghieäp vuï ñaûo ngöôïc neáu xaûy ra hieän töôïng mua 

baùn quaù möùc. Tuy nhieân ñeå thöïc hieän nghieäp vuï naøy coù hieäu quaû, ñoøi hoûi moät quoác 

gia phaûi coù löôïng ngoaïi teä döï tröõ ñuû maïnh vaø coù khaû söû duïng nghieäp vuï thò tröôøng 

môû linh hoaït, chuû ñoäng. Moät söï thaâm huït dai daüng trong caùn caân maäu dòch coù theå 

laøm cho nguoàn döõ tröõ ngoaïi teä cuûa moät nöôùc caïn kieät vaø Chính phuû nöôùc ñoù khoù coù 

khaû naêng ñieàu khieån thò tröôøng ngoaïi hoái vaø tyû giaù hoái ñoaùi theo yù muoán ñaùp laïi 

nhöõng bieán ñoäng thaát thöôøng maø noù gaây ra. Ñaây cuõng chính laø nguyeân nhaân saâu xa 

daãn ñeán söï suïp ñoå cuûa cheá ñoä tyû giaù coá ñònh trong caû thôøi kyø baûn vò vaøng vaø laãn thôøi 

kyø baûn vò hoái ñoaùi vaøng. Cuï theå khi döï tröõ ngoaïi teä vaøng cuûa Myõ bò caïn kieät, Myõ 

khoâng coøn khaû naêng chuyeån ñoåi vaø thanh toaùn USD ra vaøng nöõa, Myõ phaûi buoäc 

tuyeân boá thaû noåi ñoàng USD, chaám döùt thôøi kyø vaøng son cuûa cheá ñoä tyû giaù coá ñònh 

trong lòch söû phaùt trieån cuûa heä thoáng tieàn teä theá giôùi. 

Hieäu quaû can thieäp cuûa nghieäp vuï thò tröôøng môû khoâng chæ phuï thuoäc vaøo 

thöïc löïc cuûa quyõ döï tröõ ngoaïi teä, maø coøn phuï thuoäc raát nhieàu khaû naêng vaøo quaûn lyù 

ngoaïi hoái. Ñieàu naøy ñeán löôït noù phuï thuoäc vaøo chính saùch tieàn teä vaø söï hoaït ñoäng 

höõu hieäu cuûa heä thoáâng ngaân haøng cuûa moät nöôùc. Ñoái vôùi nhöõng nöôùc nhö Vieät Nam,  

tính haïn cheá cuûa khaû naêng vaø hieäu quaû cuûa söï can thieäp khoâng chæ bò phuï thuoäc vaøo  

tính haïn heïp cuûa nguoàn döï tröõ ngoaïi teä maø coøn raát keùm hieäu quaû vì khoâng quaûn lyù 

ñöôïc luoàng vaøo vaø luoàng ra cuûa caùc nguoàn ngoaïi teä. Vì theá khoâng theå naém vöõng 

ñöôïc moät soá ngoaïi teä hieän coù trong daân laø bao nhieâu, bao nhieâu phaàn traêm giao dòch 
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ñöôïc thöïc hieän baèng ngoaïi teä, laøm cho tính chính xaùc trong döï ñoaùn nhöõng taùc ñoäng 

cuûa tyû giaù hoái ñoaùi caøng trôû neân baát ñònh. Thöïc teá naøy laøm caùc nöôùc khoù döï ñoaùn 

ñöôïc daân chuùng seõ phaûn öùng theá naøo ñoái vôùi moãi tröôøng hôïp can thieäp cuï theå cuûa 

Chính phuû vaøo thò tröôøng ngoaïi hoái vaø nhöõng gì xaûy ra sau ñoù laïi caøng khoù coù khaû 

naêng döï ñoaùn…  

Ngoaøi hai coâng cuï cô baûn vaø thuaàn tuùy mang tính chaát kinh teá treân, caùc quoác 

gia coøn söû duïng moät loaït caùc coâng cuï khaùc mang tính haønh chính nhö: quy ñònh 

quaûn lyù ngoaïi hoái, ñieàu chænh caùc nghieäp mua baùn ngoaïi teä treân thò tröôøng, nhöõng 

ñieàu chænh trong chính saùch taøi chính (thueá khoùa chi tieâu…) ñeå ñieàu chænh tyû giaù hoái 

ñoaùi… Tuy nhieân, caàn phaûi nhaán maïnh raèng tyû giaù hoái ñoaùi cuõng nhö thò tröôøng 

ngoaïi hoái chæ laø moät boä phaän trong heä thoáng caùc chính saùch kinh teá, taøi chính, tieàn 

teä neân tyû giaù hoái ñoaùi cuõng nhö chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phaûi ñöôïc hoaïch ñònh vaø 

ñieàu chænh nhaèm thöïc hieän caùc muïc tieâu cuoái cuøng cuûa chính saùch kinh teá vó moâ. 

4. Taùc ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi vaø chính saùch tyû giaù  

  hoái ñoaùi ñeán ngoaïi thöông  

 Vai troø cuûa ngoaïi thöông trong neàn kinh teá thò tröôøng 

 Ngoaïi thöông laø moät hình thöùc hoaït ñoäng kinh teá ñoái ngoaïi cô baûn cuûa moät 

quoác gia, lieân keát neàn kinh teá moät nöôùc vôùi neàn kinh teá theá giôùi. Hoaït ñoäng ngoaïi 

thöông cuûa moät nöôùc chính laø quaù trình tham gia cuûa nöôùc ñoù vaøo thöông maïi quoác 

teá nhaèm khai thaùc nhöõng lôïi theá cuûa chính mình vaø tìm kieám nhöõng nguoàn lôïi töø 

neàn kinh teá cuûa caùc quoác gia khaùc vaø töø thò tröôøng theá giôùi. Ngaøy nay, môû roäng 

quan heä kinh teá ñoái ngoaïi noùi chung vaø môû roäng quan heä kinh teá ngoaïi thöông noùi 

rieâng laø vaán ñeà taát yeáu cuûa moãi quoác gia ñeå ñaåy nhanh quaù trình phaùt trieån. 

 +  Taùc ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi vôùi caùn caân    

thanh toaùn 

 Taùc doäng cuûa  tyû giaù hoái ñoaùi vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi vôùi caùn caân thanh 

toaùn ñöôïc bieåu hieän taäp trung tröôùc heát laø ñoái vôùi caùn caân thöông maïi – noäi dung 

chuû yeáu nhaát cuûa taøi khoaûn vaõng lai. 
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Ngoaïi thöông vöøa laø noäi dung cô baûn cuûa muïc tieâu caân baèng ngoaïi cuûa neàn 

kinh teá vöøa laø nhaân toá taùc ñoäng vöøa chòu taùc ñoäng tröïc tieáp cuûa tyû giaù hoái ñoaùi. Tyû 

giaù hoái ñoaùi vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi khoâng chæ taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán ngoaïi 

thöông thoâng qua taùc ñoäng cuûa noù ñeán caàu veà xuaát nhaäp khaåu, maø coøn taùc ñoäng moät 

caùch giaùn tieáp ñeán ngoaïi thöông cuûa moät nöôùc thoâng qua söï taùc ñoäng laøm thay ñoåi 

caùn caân taøi khoaûn voán. Vì vaäy, xem xeùt nhöõng taùc ñoäng cuûa tyû giaù vaø chính saùch tyû 

giaù ñeán ngoaïi thöông phaûi ñöôïc ñaët trong nhöõng moái quan heä toång theå coù lieân quan 

ñeán caùn caân thanh toaùn. 

Nhöõng cheá ñoä vaø chính saùch tyû giaù khaùc nhau vôùi nhöõng ñaët ñieåm vaø cô cheá 

xaùc ñònh khaùc nhau coù taùc ñoäng khaùc nhau ñeán ngoaïi thöông cuûa moät nöôùc. Nhö ñaõ 

phaân tích ôû phaàn cheá ñoä tyû giaù, trong cheá ñoä tyû giaù coá ñònh tröôùc ñaây hoaëc trong 

chính saùch tyû giaù thieân veà coá ñònh hieän nay, tuy möùc ñoä vaø caùch thöùc taùc ñoäng cuûa 

chuùng ñeán ngoaïi thöông cuûa moät nöôùc coù khaùc nhau, nhöng veà cô baûn chuùng ñeàu coù 

taùc ñoäng tích cöïc ñeán ngoaïi thöông vaø thuùc ñaåy thöông maïi quoác teá phaùt trieån. Vì, 

xeùt ôû goùc ñoä laø moät loaïi giaù , moät khi tyû giaù ñöôïc duy trì oån ñònh thì noù coù theå giaûm 

thieåu ñöôïc nhöõng ruûi ro töø giaù caû treân thò tröôøng haøng hoùa – dòch vuï vaø do ñoù goùp 

phaàn duy trì ñöôïc traïng thaùi caân baèng töông ñoái trong caùn caân thöông maïi cuûa moät 

nöôùc thoâng qua vieäc oån ñònh xuaát nhaäp khaåu. Tuy nhieân, söï oån ñònh cuûa tyû giaù khoâng 

haøm yù ñaûm baûo söï chia seû coâng baèng veà lôïi ích thöông maïi giöõa caùc quoác gia (voán 

coù baûn chaát laø phaùt trieån khoâng ñeàu), bôûi vaäy noù khoâng coù cô sôû ñeå toàn taïi vónh vieãn 

(khoâng coù oån ñònh tuyeät ñoái veà daøi haïn). Cheá ñoä vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi coá 

ñònh cuõng khoâng cho pheùp moät nöôùc coù theå thoâng qua cô cheá giaù laøm taêng lôïi ích töø 

thöông maïi quoác teá cho mình khi coù cô hoäi.   Hôn nöõa quy luaät noäi taïi thuùc ñaåy neàn 

kinh teá thò tröôøng phaùt trieån voán khoâng naèm trong nhöõng moái quan heä caân baèng maø 

naèm trong nhöõng moái quan heä ôû ngoaøi traïng thaùi caân baèng vaø coù xu höôùng vaän ñoäng 

veà ñieåm caân baèng. Söï oån ñònh “tuyeät ñoái” ñoàng nghóa vôùi söï trì treä vaø laøm maát ñi cô 

hoäi taêng tröôûng nhanh, ñaëc bieät laø ñoái vôùi caùc nöôùc phaùt trieån chaäm ñang muoán ruùt 

ngaén söï tuït haäu so vôùi caùc nöôùc phaùt trieån.  
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Traùi ngöôïc vôùi cheá ñoä vaø chính saùch tyû giaù coá ñònh, cheá ñoä vaø chính saùch tyû 

giaù thaû noåi, bieåu hieän ôû söï bieán ñoåi thöôøng xuyeân theo quan heä cung caàu treân thò 

tröôøng, coù taùc ñoäng laøm taêng nhöõng ruûi ro veà yeáu toá giaù caû  ñoái vôùi caùc hoaït ñoäng 

ngoaïi thöông vaø caû hoaït ñoäng taøi chính quoác teá. Do ñoù, xeùt ôû goùc ñoä giaù caû, tyû giaù 

thaû noåi seõ coù nhöõng taùc ñoäng tieâu cöïc ñeán ngoaïi thöông noùi rieâng vaø caùn caân thanh 

toaùn noùi chung. Nhöng, tyû giaù thaû noåi baèng nhöõng bieán ñoåi thöôøng xuyeân, laïi coù khaû 

naêng phaûn aùnh ñöôïc töông quan vaø lôïi ích thöông maïi luoân thay ñoåi giöõa caùc nöôùc 

ñaõ taïo ra ñoäng löïc ñeå chuyeån dòch ngoaïi thöông ñeán vò trí caân baèng môùi, cao hôn. 

Cheá ñoä vaø chính saùch tyû giaù thaû noåi coøn coù theå cho pheùp moät nöôùc traùnh ñöôïc nhöõng 

cuù soác töø beân ngoaøi hoaëc ít ra cuõng taïo cho nöôùc ñoù moät cô hoäi ñeå giaûm soác. Tyû giaù 

thaû noåi cuõng taïo cô cheá ñeå moät nöôùc coù theå khai thaùc toái ña caùc nguoàn lôïi cuûa nöôùc 

ñoù vaø theá giôùi thoâng qua ngoaïi thöông. 

Caû cheá ñoä laãn chính saùch tyû giaù coá ñònh vaø thaû noåi ñeàu coù raát nhieàu öu nhöôïc 

ñieåm traùi ngöôïc nhau. Chính thöïc teá naøy ñaõ gôïi yù raèng moät cheá ñoä vaø chính saùch tyû 

giaù keát hôïp hai cöïc coá ñònh vaø thaû noåi coù theå mang laïi nhieàu lôïi ích hôn cho ngoaïi 

thöông noùi rieâng vaø kinh teá noùi chung cuûa moät nöôùc – ñoù laø cheá ñoä tyû giaù linh hoaït. 

Ñoù cuõng laø thöïc teá toàn taïi cuûa cheá ñoä tyû giaù töø hôn 25 naêm qua. 

+  Taùc ñoäng cuûa cheá ñoä vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi ñeán ngoaïi thöông 

Ngöôøi ta thöôøng thaáy caùn caân taøi khoaûn vaõng lai cuûa moät nöôùc xaáu ngay sau 

khi coù söï giaûm giaù thöïc teá cuûa moät ñoàng tieàn vaø chæ baét ñaàu ñöôïc caûi thieän sau ñoù 

moät vaøi thaùng hoaëc moät naêm. Ngöôøi ta cuõng thaáy nhieàu khi laïi xaûy ra hieän töôïng coù 

söï thay ñoåi raát maïnh trong tyû giaù hoái ñoaùi nhöng laïi chæ coù nhöõng söï thay ñoåi raát ít 

trong caùn caân thöông maïi. Nhöõng thöïc teá naøy ñöôïc caùc nhaø kinh teá khaùi quaùt trong 

lyù thuyeát kinh teá hoïc quoác teá laø ñöôøng cong “J” hay coøn ñöôïc hieåu laø hieän töôïng 

“tính giaûm vaø tính treã” trong taùc ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi ñeán nhöõng thay ñoåi cuûa 

caùn caân taøi khoaûn vaõng lai, maø tröïc tieáp laø nhöõng thay ñoåi cuûa caùn caân thöông maïi 

– noäi dung chuû yeáu nhaát cuûa taøi khoaûn vaõng lai vaø cuõng laø noäi dung heát söùc quan 

troïng trong caùn caân thanh toaùn cuûa moät nöôùc. Ñoà thò ñöôøng cong J bieåu hieän taùc 
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ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi ñeán caùn caân taøi khoaûn vaõng lai cuûa moät nöôùc laø söï moâ taû 

ñôn giaûn nhöng coù tính thuyeát phuïc cao ñoái vôùi ñaëc ñieåm naøy. 

 

Hình 01: Ñoà thò hieäu öùng ñöôøng cong J  
Caùn caân vaõng lai 
Thaëng dö (+) 

                                                                                  Ñöôøng cong J 

            0                                                                                 Thôøi gian 

 

Thaâm huït (-) 

Khaûo saùt thöïc tieãn caùc nöôùc, tính treã vaø tính giaûm trong taùc ñoäng cuûa tyû giaù 

hoái ñoaùi vôùi caùn caân taøi khoaûn vaõng lai cuûa moät quoác gia thöôøng chaäm khoaûn töø 6 

thaùng tôùi moät naêm (ñoái vôùi caùc nöôùc phaùt trieån). Thôøi gian thöïc teá nhanh chaäm khaùc 

nhau tuøy thuoäc vaøo möùc ñoä aûnh höôûng cuûa caùc nhaân toá gaây ra tính giaûm vaø tính treã 

ôû nhöõng ñieàu kieän vaø thôøi ñieåm khaùc nhau cuûa moãi nöôùc. 

Nhaân toá thöù nhaát, cô cheá taùc ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi ñeán caùn caân thöông 

maïi nhö phaàn treân ñaõ phaân tích phaûi thoâng qua söï thay ñoåi trong möùc giaù caû töông 

ñoái. Vì vaäy, möùc ñoä taùc ñoäng cuûa tyû giaù taát yeáu phuï thuoäc vaøo phaûn öùng cuûa caàu veà 

haøng hoùa – dòch vuï xuaát nhaäp khaåu moät nöôùc vôùi nhöõng thay ñoåi trong möùc giaù caû 

töông ñoái, coøn goïi laø ñoä co giaõn theo giaù cuûa caàu xuaát nhaäp khaåu. Neáu ñoä co giaõn 

theo giaù cuûa haøng hoùa – dòch vuï xuaát nhaäp khaåu moät nöôùc caøng lôùn thì möùc ñoä taùc 

ñoäng cuûa nhöõng thay ñoåi trong tyû giaù hoái ñoaùi ñeán caùn caân maäu dòch cuûa nöôùc ñoù  

caøng cao vaø ngöôïc laïi. Trong tröôøng hôïp haøng hoùa – dòch vuï xuaát nhaäp khaåu khoâng 

co giaõn theo giaù  (hoaëc raát ít co giaõn) thì nhöõng thay ñoåi trong tyû giaù seõ haàu nhö 

khoâng coù hoaëc ít coù taùc ñoäng ñeán caùn caân thöông maïi. 

Nhaân toá thöù hai, khi nhöõng thay ñoåi cuûa tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc caùc nhaø xuaát 

nhaäp khaåu nhaän ñònh laø chæ coù tính chaát taïm thôøi, caùc nhaø xuaát nhaäp khaåu seõ saün 

saøng öùng xöû baèng caùch ñieàu chænh giaù ñeå buø tröø vaøo nhöõng thay ñoåi do tyû giaù bieán 

ñoäng gaây ra. Ví duï: khi ñoàng USD trôû neân yeáu hôn vaøo cuoái nhöõng naêm 1970 laøm 
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giaù cuûa 1DEM = 0,4USD taêng leân 25% töông ñöông 1DEM = 0,5USD. Taùc ñoäng 

cuûa ñoàng USD giaûm giaù laøm cho baøn vieát nhaäp khaåu töø Ñöùc giaù 500DEM ñang töø 

200USD taêng leân 250 USD. Nhaän ñònh ñoàng USD seõ taêng trôû laïi trong töông lai (sau 

moät thôøi gian ngaén), caùc nhaø xuaát khaåu Ñöùc chaáp nhaän giaûm giaù baøn vieát xuoáng coøn 

400DEM ñeå baøn vieát vaãn coøn giaù 200USD ôû Myõ. Phaàn loã do haï giaù coù theå ñöôïc buø 

laïi khi ñoàng USD taêng giaù. Khaû naêng chaáp nhaän giaûm giaù khoâng chæ phuï thuoäc  vaøo 

khaû naêng caïnh tranh cuûa caùc ñoái thuû treân thò tröôøng vaø khaû naêng tìm kieám haøng hoùa 

thay theá haøng nhaäp khaåu cuûa nöôùc coù ñoàng tieàn giaûm giaù. Ñieàu naøy döïa treân moät 

thöïc teá laø caùc ñoàng tieàn khoâng ñoàng thôøi giaûm hoaëc taêng giaù cuøng moät luùc vaø coù 

nhieàu nöôùc khaùc nhau cuøng saûn xuaát moät loaïi haøng hoùa. 

Nhaân toá thöù ba, hình thöùc hoaït ñoäng thöông maïi cuûa moät nöôùc vôùi caùc quoác 

gia khaùc treân theá giôùi thöôøng ñöôïc kyù keát döôùi daïng caùc hôïp ñoàng hoaëc hieäp ñònh. 

Ñaëc ñieåm chung cuûa moïi hôïp ñoàng vaø hieäp ñònh laø coù tính thôøi haïn. Vì vaäy, nhöõng 

thay ñoåi trong tyû giaù hoái ñoaùi vaø giaù trò ñoàng tieàn cuûa moät nöôùc thöôøng xaûy ra khi 

maø caùc hôïp ñoàng vaø hieäp ñònh naøy vaãn chöa heát thôøi haïn. Caùc nhaø xuaát nhaäp khaåu 

khoâng theå thay ñoåi giaù caû cuûa haøng hoùa – dòch vuï tröôùc khi chaám döùt hôïp ñoàng vaø 

hieäp ñònh neáu khoâng töï bieán mình thaønh ngöôøi vi phaïm chuùng. Tuøy theo thôøi haïn 

cuûa caùc hôïp ñoàng hoaëc caùc hieäp ñònh coøn daøi hay ngaén maø tính treã cuûa söï taùc ñoäng 

seõ nhanh hay chaäm. 

Nhaân toá thöù tö, laø caàn phaûi coù thôøi gian ñeå caùc nhaø xuaát nhaäp khaåu vaø caû 

ngöôøi tieâu duøng ñieàu chænh haønh vi cuûa mình cho phuø hôïp vôùi nhöõng thay ñoåi trong 

tyû giaù hoái ñoaùi ñang taùc ñoäng laøm thay ñoåi möùc giaù caû töông ñoái cuûa haøng hoùa – 

dòch vuï giöõa trong nöôùc vaø nöôùc ngoaøi. Nhöõng haønh vi naøy coù lieân quan ñeán moät 

loaït nhöõng thay ñoåi veà cô caáu xuaát nhaäp khaåu, söï löïa choïn caùc yeáu toá ñaàu vaøo vaø 

thay ñoåi ñoái taùc trong thöông maïi. Ñeå thay ñoåi nhöõng yeáu toá naøy ñoøi hoûi phaûi coù 

thôøi gian vaø thôøi gian laïi phuï thuoäc vaøo khaû naêng phaûn öùng cuûa caùc taùc nhaân tham 

gia vaøo hoaït ñoäng thöông maïi quoác teá. 
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Nhaân toá thöù naêm, lieân quan ñeán vieäc ñieàu chænh cô caáu ñoái taùc, thò tröôøng 

xuaát nhaäp khaåu laø nhöõng “chi phí chìm” ñeå taïo laäp choã ñöùng treân moät thò tröôøng  

môùi vaø khaû naêng thay ñoåi roài laïi quay laïi thò tröôøng ñoù khi coù söï taùc ñoäng cuûa nhöõng 

thay ñoåi trong tyû giaù laøm lôïi ích töø moät thò tröôøng thay ñoåi. Chuùng ta coù theå ví söï taùc 

ñoäng cuûa nhaân toá naøy gioáng nhö söï taùc ñoäng cuûa yeáu toá “hao moøn voâ hình” trong 

quaù trình chu chuyeån cuûa caùc taøi saûn coá ñònh. Nhaân toá naøy buoäc caùc nhaø xuaát nhaäp 

khaåu phaûi coù söï löïa choïn giöõa vieäc thay ñoåi thò tröôøng vaø chaáp nhaän maát moät khoaûn 

“chi phí chìm” vôùi vieäc chaáp nhaän ruûi ro hoái ñoaùi vaø chôø ñôïi noù oån ñònh trôû laïi. Söï 

löïa choïn nghieâng veà phía naøo, tuøy thuoäc giaù maø söï löïa choïn ñoù phaûi traû. 

Nhaân toá thöù saùu, trong ngaén haïn möùc ñoä phaûn aùnh nhöõng thay ñoåi cuûa tyû giaù 

hoái ñoaùi danh nghóa vaøo giaù caû cuûa haøng hoùa – dòch vuï  laø khoâng ñaày ñuû. Do söï chia 

caét cuûa thò tröôøng quoác teá vaø söï caïnh tranh khoâng hoaøn haûo, laøm cho nhöõng taùc 

ñoäng cuûa nhöõng thay ñoåi tyû giaù giaûm ñi so vôùi möùc thay ñoåi thöïc teá cuûa noù. Trong 

tröôøng hôïp, möùc thay ñoåi cuûa tyû giaù laø thaáp vaø nhöõng lo laéng veà maát thò phaàn cuûa 

caùc haõng laø lôùn thì caùc haõng seõ saün saøng chaáp nhaän ruûi ro hoái ñoaùi vaø chôø khuynh 

höôùng döùt khoaùt tieáp theo cuûa tyû giaù hoái ñoaùi. Nhö vaäy, moät laàn nöõa chuùng ta thaáy 

tính treã vaø tính giaûm trong nhöõng taùc ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi phuï thuoäc vaøo ñoä lôùn 

vaø xu höôùng thay ñoåi cuûa tyû giaù hoái ñoaùi. Tình hình tyû giaù vaø taøi khoaûn vaõng lai cuûa 

Myõ trong nhöõng naêm 1980 laø moät minh chöùng saùt thöïc cho söï taùc ñoäng cuûa caùc 

nhaân toá naøy.  

Baûng 01 cho thaáy ñoàng USD  ñaõ taêng giaù trong taát caû caùc naêm 1982-1985, 

laøm cho giaù haøng nhaäp khaåu cuûa Myõ giaûm vaø baét ñaàu taêng tình traïng thaâm huït caùn 

caân vaõng lai. Nhöng ñieàu naøy chuùng ta cuõng thaáy raát roõ laø caû nhöõng thay ñoåi trong 

giaù haøng nhaäp khaåu vaø caùn caân taøi khoaûn vaõng lai ñeàu thaáp hôn nhieàu so vôùi nhöõng 

thay ñoåi cuûa tyû giaù hoái ñoaùi. Qua boán naêm, giaù haøng nhaäp khaåu chæ suït giaûm khoaûng 

4% trong khi ñoàng USD taêng giaù 21%. Söï ñieàu chænh giaù nhaäp khaåu vaø taøi khoaûn vaõng lai theo 

giaûm giaù cuûa ñoàng USD töø naêm 1986 – 1988 coøn gaây cho chuùng ta nhöõng aán töôïng maïnh hôn nöõa, 

nhöõng soá öùng vôùi söï so saùnh treân laø 9,6% vaø 44,3%. 
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Baûng 01: Giaù nhaäp khaåu, ñoàng USD vaø taøi khoaûn vaõng lai cuûa Myõ 
 

Chæ tieâu 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 

Tyû giaù hoái ñoaùi (USD/ngoaïi teä) 

% thay ñoåi 

-7,9 -5,4 -6,6 -3,8 19,8 12,7 6,9 

Chæ soá giaù nhaäp khaåu trung bình 100,0 97,7 97,7 95,9 92,5 100,8 105,1

Taøi khoaûn vaõng lai cuûa Myõ 

(%cuûa GDP) 

0,0 -1,0 -2,4 -2,8 -3,4 -3,5 -2,8 

                                                                     Nguoàn: Kinh teá taøi chính theá giôùi  

Keát luaän 
 
Caàn phaûi löu yù raèng tyû giaù hoái ñoaùi khaùc nhau coù taùc ñoäng  trong nhöõng neàn 

kinh teá khaùc nhau. Trong neàn kinh teá taäp trung bao caáp, tyû giaù khoâng phaûi laø moät 
phaïm truø quan troïng, vì baûn thaân tyû giaù gioáng nhö caùc loaïi giaù caû khaùc khoâng toàn taïi 
ñuùng noäi dung vaø baûn chaát cuûa noù. Trong neàn kinh teá naøy, tyû giaù thöôøng ñöôïc aán 
ñònh moät caùch chuû quan nhaèm taïo ra moät phöông tieän ñôn giaûn laø ñeå thöïc hieän vieäc 
tính toaùn vaø thanh toaùn caùc giao dòch trong kinh teá ñoái ngoaïi, chöù khoâng phaûi laø moät 
coâng cuï quan troïng ñeå tham gia ñieàu tieát kinh teá vó moâ nhö trong neàn kinh teá thò 
tröôøng. Trong neàn kinh teá thò tröôøng ñaõ phaùt trieån cao, tyû giaù ñöông nhieân laø quan 
troïng nhö ñaõ trình baøy ôû treân nhöng khoâng quan troïng vaø phöùc taïp ñeán möùc gaây ra 
nhöõng xaùo troän lôùn, thaäm chí laø moät nguyeân nhaân daãn ñeán caùc cuoäc khuûng hoaûng 
nghieâm troïng veà taøi chính tieàn teä. Trong nhöõng neàn kinh teá naøy, haàu heát moïi thaønh 
phaàn, moïi yeáu  toá, moïi moái quan heä ñaõ luoân ñöôïc vaän haønh theo moät quyõ ñaïo nhaát 
ñònh, caùc coâng cuï taøi chính tieàn teä maø Nhaø nöôùc söû duïng ñeå can thieäp, ñieàu haønh ñaõ 
ñaït ñeán möùc töông ñoái hoaøn thieän. Vieäc chính saùch kinh teá noùi chung, chính saùch tyû 
giaù noùi rieâng, neáu coù hoaïch ñònh sai leäch cuõng chæ gaây aûnh höôûng xaáu hay chao ñaûo 
ñeán moät soá lónh vöïc naøo ñoù cuûa neàn kinh teá vaø thöôøng ñöôïc khaéc phuïc kòp thôøi baèng 
vieäc ñieàu chænh laïi hay phoái hôïp boå trôï theâm moät loaït chính saùch khaùc. Rieâng ñoái 
vôùi caùc nöôùc ñang phaùt trieån, ñaëc bieät laø vôùi nhöõng nöôùc ñang trong quaù trình 
chuyeån ñoåi nhö Vieät Nam, Trung Quoác, Nga… thì bieán soá giaù caû noùi chung, bieán soá 
tyû giaù noùi rieâng coù vai troø heát söùc quan troïng trong neàn kinh teá. Vôùi nhöõng nöôùc 
naøy, vieäc khoâng kieåm soaùt ñöôïc giaù caû ñaõ ñöôïc coi laø nguyeân nhaân quan troïng daãn 
ñeán khuûng hoaûng kinh teá, thaäm chí suïp ñoã caû neàn kinh teá nhö Lieân Xoâ, caùc nöôùc 
Ñoâng AÂu vaøo cuoái nhöõng naêm 1980. Nhöng neáu bieát söû duïng vaø ñieàu tieát thì noù seõ 
trôû thaønh nhaân toá quan troïng ñöa moät nöôùc thoaùt khoûi khuûng hoaûng ñeå phaùt trieån. 
Vieät Nam vaø Trung Quoác laø moät minh chöùng cho ñieàu ñoù. 
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CHÖÔNG II 

THÖÏC TRAÏNG ÑIEÀU HAØNH CHÍNH SAÙCH TYÛ GIAÙ VAØ NHÖÕNG TAÙC 

ÑOÄNG CUÛA NOÙ ÑEÁN NGOAÏI THÖÔNG VIEÄT NAM 

 

 Khi cô cheá kinh teá ñöôïc chuyeån ñoåi, quan heä kinh teá ñoái ngoaïi ñöôïc môû roäng 

thì heä thoáng tyû giaù coá ñònh vaø ña tyû giaù trong thôøi kyø keá hoaïch taäp trung tröôùc ñaây 

cuûa Vieät Nam khoâng coøn ñaùp öùng ñöôïc nhöõng ñoøi hoûi cuûa caùc quy luaät kinh teá 

khaùch quan ñeå trôû thaønh coâng cuï quaûn lyù vó moâ coù hieäu quaû. Khoâng nhöõng theá, noù 

coøn kieàm haõm nhöõng ñoäng löïc quan troïng ñeå phaùt trieån neàn kinh teá noùi chung vaø 

kinh teá ñoái ngoaïi, ñaëc bieät laø ngoaïi thöông noùi rieâng, laøm taêng theâm tình traïng baát 

oån ñònh, trì treä vaø suy thoaùi cuûa neàn kinh teá.  

 Sau Ñaïi hoäi Ñaûng laàn thöù VI, cuøng vôùi ñöôøng loái tieáp tuïc ñoåi môùi toaøn dieän 

neàn kinh teá taäp trung quan lieâu, bao caáp sang neàn kinh teá thò tröôøng, ñònh höôùng Xaõ 

hoäi Chuû nghóa, heä thoáng tyû giaù hoái ñoaùi baát hôïp lyù vaø tieâu cöïc tröôùc ñaây cuõng daàn 

daàn ñöôïc ñoåi môùi, treân cô sôû toân troïng yeâu caàu cuûa caùc quy luaät kinh teá khaùch quan 

vaø phuø hôïp vôùi tình hình thöïc teá trong quaù trình chuyeån ñoåi neàn kinh teá. 

 Quaù trình chuyeån ñoåi cheá ñoä tyû giaù ôû Vieät Nam ñaõ dieãn ra theo nhieàu giai 

ñoaïn. Tröôùc tieân, gioáng nhö Trung Quoác vaø nhieàu nöôùc thöïc hieän quaù trình chuyeån 

ñoåi neàn kinh teá khaùc, Vieät Nam cuõng ñeå cho tyû giaù ñöôïc thaû noåi theo saùt nhöõng dieãn 

bieán cuûa tyû giaù thò tröôøng vaøo nhöõng naêm ñaàu cuûa quaù trình chuyeån ñoåi (1986-

1990), sau ñoù Nhaø nöôùc baét ñaàu can thieäp ñeå aán ñònh vaø duy trì tyû giaù dao ñoäng 

xung quanh moät bieân ñoä nhaát ñònh. 

 Coù theå chia quaù trình dieãn bieán cuûa tyû giaù hoái ñoaùi cuûa Vieät Nam töø khi 

chuyeån ñoåi ñeán nay thaønh 3 thôøi kyø ñeå xem xeùt. 

- Thôøi kyø thöù nhaát (1988-1991) tyû giaù ñöôïc nôùi loûng ñeå ñöa daàn caùc yeáu toá thò 

tröôøng vaøo cô cheá xaùc ñònh cuûa tyû giaù. 
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 - Thôøi kyø thöù hai (1992-1997 – tröôùc khi xaûy ra cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – 

tieàn teä khu vöïc), tyû giaù ñöôïc aán ñònh vaø ñieàu chænh gaàn nhö coá ñònh ñeå kieàm cheá 

laïm phaùt, oån ñònh thò tröôøng tieàn teä vaø ñaåy maïnh thu huùt ñaàu tö nöôùc ngoaøi. 

 - Thôøi kyø thöù ba, töø sau cuoäc khuûng hoaûng khu vöïc ñeán nay, nhöõng ñieàu 

chænh coù tính chuû ñoäng hôn ñeå choáng ñôõ taùc ñoäng cuûa cuoäc khuûng hoaûng vaø khaéc 

phuïc tình traïng ñaùnh giaù cao VND. 

I- CHÍNH SAÙCH TYÛ GIAÙ NÔÙI LOÛNG ÑOÀNG VIEÄT NAM ÑEÅ TIEÁN TÔÙI 

SAÙT TYÛ GIAÙ THÒ TRÖÔØNG (1988-1991) 

 Quaù trình chuyeån ñoåi cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc baét ñaàu töø chính söï ñoåi môùi 

trong chính saùch. Thaùng 10/1988, Chuû tòch Hoäi ñoàng Boä tröôûng chæ thò soá 271-CT 

quy ñònh: “Tyû giaù ñoàng Vieät Nam vôùi khu vöïc ngoaïi teä chuyeån ñoåi do NHNN Vieät 

Nam phoái hôïp vôùi Hoäi ñoàng Taøi chính – Tieàn teä quoác gia xaùc laäp cho phuø hôïp vôùi 

tyû giaù thò tröôøng vaø dao ñoäng trong bieân ñoä töø 10% ñeán 20%  so vôùi tyû giaù thò 

tröôøng. Tieáp ñoù, thaùng 3/1989, Chính phuû Vieät Nam ra tuyeân boá baõi boû heä thoáng 

bao caáp cuûa Nhaø nöôùc qua tyû giaù ñoái vôùi caùc hoaït ñoäng ngoaïi thöông, ñoàng thôøi tyû 

giaù phi maäu dòch ñöôïc ñieàu chænh phuø hôïp vôùi tyû giaù chính thöùc, coù bieân ñoä dao 

ñoäng 20%. Sau khi ñöa cheá ñoä tyû giaù môùi vaøo thöïc hieän, tyû giaù USD/VND taêng 

maïnh vaø lieân tuïc, tyû giaù danh nghóa ngaøy caøng saùt vôùi tyû giaù treân thò tröôøng (xem 

baûng 02) 

Baûng 02: Tyû giaù chính thöùc vaø tyû giaù thò tröôøng 1988-1991 

Naêm Tyû giaù chính thöùc 

(VND/USD) 

Tyû giaù thò tröôøng 

(VND/USD) 

Tyû leä so saùnh 

 (%) 

1988 900 5.000 18 

1989 3.900 4.100 95 

1990 6.300 6.500 96 

1991 9.767 11.975 82 

                                                                          Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc 

 Trong suoát nhöõng naêm 1988-1991, tyû giaù ñaõ ñöôïc xaùc ñònh phaûn aùnh theo saùt 

nhöõng dieãn bieán cuûa laïm phaùt ñaõ laøm cho tyû giaù hoái ñoaùi thöïc teá ñöôïc giöõ vöõng gaàn 
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nhö khoâng ñoåi, neân ñaõ coù nhöõng taùc ñoäng tích cöïc ñeán vieäc khoâi phuïc caû caân ñoái 

beân trong vaø beân ngoaøi neàn kinh teá. Töøng böôùc naâng cao söùc caïnh tranh cuûa haøng 

hoùa noäi ñòa, thuùc ñaåy xuaát khaåu phaùt trieån, do ñoù laøm gia taêng nguoàn cung ngoaïi teä, 

giaûm daàn thaâm huït trong caùn caân thöông maïi, caùn caân thanh toaùn qua caùc naêm. 

Nhöõng bieán ñoåi tích cöïc cuûa tyû giaù hoái ñoaùi, phoái hôïp vôùi moät loaït bieän phaùp taøi 

chính – tieàn teä nhö: thaét chaët cung tieàn, giaûm chi tieâu, haïn cheá tính duïng, taêng laõi 

suaát… vaø nhöõng chính saùch kinh teá khaùc ñaõ chaën ñöùng ñöôïc laïm phaùt, töøng böôùc ñöa 

neàn kinh teá Vieät Nam ra khoûi suy thoaùi vaø böôùc vaøo thôøi kyø phaùt trieån. 

 Tyû giaù vaø laïm phaùt coù moái lieân heä chaët cheõ vôùi nhau. Khi tyû giaù bieán ñoäng 

theo höôùng laøm giaûm giaù VND, seõ gaây söùc eùp laøm taêng laïm phaùt. Trong boái caûnh 

vöøa taïm thôøi thoaùt khoûi möùc laïm phaùt cao (3 con soá/naêm) cuoái naêm 1989, vôùi taâm 

lyù luoân ñeà phoøng, ngaên chaëng moïi nguy cô trôû laïi laïm phaùt thì vieäc xaûy ra côn soát 

vaøng vaø USD vaøo cuoái naêm 1990 cuøng vôùi söï ñoå beå tín duïng naêm 1991 ñöôïc xem 

nhö laø moät nhaân toá quan troïng gaây taùi laïm phaùt (xem baûng 03). 

Baûng 03:   Tình hình laïm phaùt, tyû giaù, caùn caân thöông maïi,  

                   döï tröõ ngoaïi hoái cuûa Vieät Nam 1989-1992 

Chæ tieâu 1989 1990 1991 1992 

Tyû leä laïm phaùt (%) 34,7 67,4 67,5 17,5 

Tyû giaù (VND/USD)(giaù trò cuoái 

naêm) 

4.300 6.800 11.975 10.840 

Caùn caân thöông maïi (trieäu USD) -350 -41 -64 12 

Caùn caân thanh toaùn (trieäu USD) -220 -141 -50 218 

Döï tröõ ngoaïi hoái (trieäu USD) 111 94 91 165 

                                                                                          Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc 

 Lo sôï nguy cô laïm phaùt cao trôû laïi, NHNN Vieät Nam ñaõ aùp duïng moät loaït 

chính saùch xieát chaët nhö: baùn tín phieáu kho baïc, thay ñoåi möùc döï tröõ ngoaïi teä (baùn 

USD mua VND) ñeå keùo giaù USD giaûm xuoáng, cho vay cöùu caùnh cuoái cuøng ñeå giaûm 

bôùt haäu quaû cuûa ñoå beå tín duïng … ñaõ ñöa tyû giaù thò tröôøng giaûm daàn vaø oån ñònh trôû  
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laïi vaøo ñaàu naêm 1992. Keát quaû cuûa söï ñieàu tieát naøy veà tyû giaù ñaõ ñöôïc moät soá nhaø 

kinh teá ñaùnh giaù nhö laø moät trong nhöõng thaønh coâng cuûa chính saùch kinh teá vó moâ 

khaùc nhö: choáng laïm phaùt, oån ñònh thò tröôøng tieàn teä vaø khuyeán khích thu huùt ñaàu tö 

nöôùc ngoaøi… Moät soá nhaø kinh teá coøn cho raèng laïm phaùt bò ñaåy luøi, söùc mua cuûa 

VND daàn daàn ñöôïc oån ñònh, caùn caân thöông maïi vaø thanh toaùn ñaõ chuyeån sang boäi 

thu (1992 caùn caân thanh toaùn thaëng dö khoaûng 0,2tyû USD) neân möùc tyû giaù oån ñònh 

nhö cuoái naêm 1991 ñaàu naêm 1992 laø hôïp lyù. Ñoù laø möùc tyû giaù khoaûng 10.500 VND 

= 1USD ñeán 11.000VND = 1USD. Coù ngöôøi coøn ñeà cao thaønh coâng naøy cuûa chính 

saùch tyû giaù hoái ñoaùi vaø cho raèng caàn phaûi naâng cao giaù trò VND hôn nöõa cho phuø 

hôïp vôùi tình hình thaëng dö trong caùn caân thanh toaùn vaø ñaùp laïi nhu caàu môû roäng voán 

ñaàu tö ñeå ñaåy nhanh toác ñoä phaùt trieån cuûa neàn kinh teá. 

II-  CHÍNH SAÙCH TYÛ GIAÙ ÑÖÔÏC ÑIEÀU CHÆNH ÑEÅ CHOÁNG LAÏM PHAÙT 

VAØ THU HUÙT ÑAÀU TÖ NÖÔÙC NGOAØI, TÖØ NAÊM 1992 ÑEÁN TRÖÔÙC 

KHI XAÛY RA CUOÄC KHUÛNG HOAÛNG TAØI CHÍNH – TIEÀN TEÄ KHU 

VÖÏC ÑOÂNG NAM AÙ THAÙNG 7/1997 

 Töø nhöõng thaønh coâng cuûa vieäc  ñöa tyû giaù trôû laïi oån ñònh cuoái naêm 1991 ñaàu 

naêm 1992, gaén lieàn vôùi nhöõng thaønh tích cuûa coâng cuoäc choáng laïm phaùt, cuøng vôùi 

noåi aùm aûnh veà haäu quaû cuûa laïm phaùt vaø nguy cô taùi laïm phaùt ñaõ thuùc ñaåy caùc nhaø 

hoaïch ñònh chính saùch Vieät Nam chuyeån sang löïa choïn chính saùch tyû giaù vì muïc 

tieâu choáng laïm phaùt, baèng caùch coá gaéng duy trì söï oån ñònh cuûa tyû giaù hoái ñoaùi danh 

nghóa. Thöïc teá veà nhöõng bieán ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa  giai ñoaïn töø naêm 

1992 cho ñeán tröôùc cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – tieàn teä khu vöïc ñaõ chöùng toû ñieàu 

ñoù (xem baûng 04) 
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Baûng 04:   Töông quan giöõa tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa vôùi tyû giaù hoái ñoaùi thöïc teá vaø               

tyû giaù ngang baèng söùc mua 1992-1996 

Chæ soá 1992 1993 1994 1995 1996 

Tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa (VND/USD) 10.720 10.832 11.050 10.965 11.044

Tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa (% thay ñoåi, naêm 

goác 1992) 

1,00 1,010 1,030 1,023 1,030

CPI (Myõ) 1,02 1,02 1,02 1,02 1,02

CPI (Myõ , naêm goác 1992) 1,00 1,02 1,04 1,06 1,08

CPI (Vieät Nam) 1,175 1,052 1,144 1,094 1,127

CPI (Vieät Nam, naêm goác 1992) 1,00 1,052 1,196 1,290 1,417

Tyû giaù hoái ñoaùi thöïc teá (VND/USD) 10.720 10.507 9.547 8.575 8.415

Tyû giaù hoái ñoaùi thöïc teá (naêm goác 1992) 1,00 0,98 0,89 0,80 0,78

Tyû giaù hoái ñoaùi ngang baèng söùc mua 

(VND/USD) 

10.720 11.256 12.757 14.472 15.115

                                                                                         Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc  

 Baûng 04 cho thaáy, töø naêm 1992 cho ñeán tröôùc khi xaûy ra cuoäc khuûng hoaûng 

taøi chính - tieàn teä khu vöïc, tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa nhìn chung laø oån ñònh trong 

khi tyû giaù hoái ñoaùi thöïc teá bò giaûm tôùi hôn 20%. 

 Söï oån ñònh tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa nhöõng naêm naøy taïm thôøi goùp phaàn tích 

cöïc vaøo vieäc oån ñònh giaù caû, oån ñònh laïm phaùt vaø ñaåy maïnh thu huùt ñaàu tö nöôùc 

ngoaøi, thuùc ñaåy neàn kinh teá taêng tröôûng vôùi toác ñoä töông ñoái cao (khoaûng 9%/naêm). 

Nhöng vieäc duy trì tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa gaàn nhö coá ñònh trong ñieàu kieän laïm 

phaùt tuy ñaõ kieàm cheá song vaãn tieáp tuïc xaûy ra cao hôn laïm phaùt cuûa Myõ (nöôùc coù 

ñoàng tieàn chieám vò trí quan troïng soá 1 trong gioû ngoaïi teä xaùc ñònh tyû giaù cuûa Vieät 

Nam) vaø caùc nöôùc coù quan heä thöông maïi chuû yeáu vôùi Vieät Nam, coäng vôùi xu 

höôùng leân giaù cuûa ñoàng USD ôû giai ñoaïn naøy ñaõ laøm cho VND coù xu höôùng ngaøy 

caøng bò ñaùnh giaù cao hôn thöïc teá. Thöïc teá ñaõ taïo ra vaø tích luõy nhöõng nhaân toá gaây 

maát oån ñònh vaø söï phaùt trieån khoâng beàn vöõng cuûa neàn kinh teá. 
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 Lyù thuyeát veà cô cheá hình thaønh tyû giaù hoái ñoaùi ñaõ chæ roõ, ñeå giöõ ñöôïc söùc 

mua cuûa ñoàng tieàn moät nöôùc vaø khaû naêng caïnh tranh cuûa haøng hoùa – dòch vuï nöôùc 

ñoù so vôùi haøng hoùa- dòch vuï nöôùc ngoaøi thì phaûi ñaûm baûo ñöôïc söï oån ñònh cuûa tyû giaù 

hoái ñoaùi thöïc teá chöù khoâng phaûi tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa. Vaø ñieàu naøy chæ coù theå 

ñaït ñöôïc baèng caùch thay ñoåi tyû giaù hoái ñoaùi sao cho noù phaûn aùnh ñöôïc söï thay ñoåi 

trong töông quan giöõa laïm phaùt trong nöôùc vôùi nöôùc ngoaøi (tyû giaù ngang baèng söùc 

mua). 

 Chính saùch oån ñònh tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa trong khi coù söï giaûm suùt tyû giaù 

hoái ñoaùi thöïc teá nhö ñaõ chæ ra trong baûng 04, treân thöïc teá ñaõ laøm giaûm söùc caïnh 

tranh quoác teá cuûa haøng hoùa – dòch vuï Vieät Nam, laøm caùn caân thöông maïi vaø caùn 

caân thanh toaùn chuyeån höôùng töø thaëng dö ôû cuoái giai ñoaïn tröôùc laïi trôû veà tình traïng 

thaâm huït (xem baûng 05), baét ñaàu quaù trình tích luõy söï maát caân ñoái beân ngoaøi vaø 

chuyeån daàn sang gaây maát oån ñònh nhöõng maát caân ñoái beân trong neàn kinh teá. Bôûi vì, 

veà baûn chaát tyû giaù hoái ñoaùi khoâng chæ taùc ñoäng ñeán nhöõng vaán ñeà kinh teá ñoái ngoaïi 

maø coøn thoâng qua thò tröôøng tieàn teä taùc ñoäng ñeán nhöõng vaán ñeà kinh teá ñoái noäi. Taùc 

ñoäng tích cöïc maø tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa oån ñònh ñaõ taïo ra trong vieäc ñaåy maïnh 

thu huùt ñaàu tö nöôùc ngoaøi ñang daàn chuyeån sang khuyeán khích vieäc ñi vay ngoaïi teä 

ñeå ñaàu tö traøn lan vaøo nhöõng döï aùn khoâng hieäu quaû do giaù cuûa ngoaïi teä ñöôïc ñaùnh 

giaù reû, gia taêng vieäc nhaäp caùc thieát bò – coâng ngheä thieân veà söû duïng nhieàu voán, moät 

nguoàn löïc ñöôïc coi laø khan hieám ôû Vieät Nam. Ñi ngöôïc laïi chieán löôïc ñaït ñöôïc caùc 

muïc tieâu kinh teá vó moâ treân cô sôû khai thaùc coù hieäu quaû nhöõng nguoàn löïc saün coù, 

töông ñoái coù lôïi theá so saùnh cuûa ñaát nöôùc (phuø hôïp vôùi thieát bò – coâng ngheä söû duïng 

nhieàu lao ñoäng). 

Baûng 05: Caùn caân thöông maïi 1992-1997 

Chæ tieâu 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

Xuaát khaåu (trieäu USD) 2.552 2.952 4.054 5.449 7.255 9.268

Nhaäp khaåu(trieäu USD) 2.540 3.924 5.826 8.155 11.144 11.743

Nhaäp sieâu(trieäu USD) 12 -972 -1.772 -2.706 -3.889 -2.475

Caùn caân thöông maïi (%/xuaát khaåu) 0,0 -31,4 -43,7 -49,7 -53,6 -26,2
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                                                                                       Nguoàn: Taïp chí thöông maïi 

  Nhöõng taùc ñoäng tieâu cöïc cuûa tyû giaù trong thôøi gian naøy ñeán xuaát khaåu ñaõ bò 

laøm traàm troïng hôn do taùc ñoäng cuûa quyeát ñònh ñieàu chænh vaø phaù giaù cuûa ñoàng 

NDT 50% vaøo naêm 1994, taïo cho haøng hoùa – dòch vuï Trung Quoác coù lôïi theá trong 

caïnh tranh caû treân thò tröôøng trong nöôùc vaø quoác teá. Vieäc giaûm maïnh tyû giaù hoái ñoaùi 

giöõa VND vaø NDT ñaõ laøm cho haøng hoùa – dòch vuï cuûa Trung Quoác trôû neân quaù reû, 

khuyeán khích taêng voït khoái löôïng haøng Trung Quoác nhaäp khaåu laäu qua bieân giôùi, voâ 

hieäu hoùa haøng raøo thueá quan vaø caùc bieän phaùp quaûn lyù haønh chính nhaèm ngaên chaën 

tình traïng naøy. Naêm 1992, Vieät Nam ñaõ chính thöùc nhaäp sieâu 85 trieäu USD haøng 

cuûa Trung Quoác, neáu keå caû buoân laäu thì giaù trò thöïc nhaäp khoâng ít hôn 3-4 laàn. Con 

soá buoân baùn maäu dòch vôùi Trung Quoác naêm 1994 chaéc chaén coøn lôùn hôn nhieàu khi 

ñoàng NDT giaûm giaù 50%. 

 Khi caùn caân thöông maïi vaø caùn caân thanh toaùn bò thaâm huït  dai daúng, Chính 

phuû nöôùc ñoù seõ phaûi ñi ñeán chính saùch tieàn teä thaét chaët, chuyeån sang traïng thaùi 

giaûm phaùt vaø ñi laïi muïc tieâu ñaåy nhanh quaù trình taêng tröôûng. Thöïc teá ôû Vieät Nam 

trong thôøi kyø naøy chính laø moät minh chöùng. Sau naêm 1995, laïm phaùt ñaõ giaûm xuoáng 

1 con soá vaø nhieàu thôøi ñieåm trong nhöõng naêm naøy ñaõ xaûy ra tình traïng giaûm phaùt. 

 Maët khaùc, vieäc coá gaéng oån ñònh tyû giaù hoái ñoaùi trong ñieàu kieän laïm phaùt tuy 

ñaõ kieàm cheá nhöng vaãn coøn ôû möùc 2 con soá cho ñeán naêm 1994, 1995 ñaõ tieáp tuïc laøm 

caïn kieät quyõ döï tröõ ngoaïi teä coøn heát söùc ít oûi cuûa Vieät Nam. Ñieàu naøy laøm gia taêng 

söùc eùp veà khaû naêng seõ phaûi phaù giaù ñoàng Vieät Nam moät caùch thuï ñoäng vaø caùi giaù 

phaûi traû cho söï phaù giaù bò ñoäng seõ khoâng löôøng heát ñöôïc, nhaát laø trong töông lai 

khoâng xa nöõa Vieät Nam seõ töøng böôùc môû cöûa thò tröôøng taøi chính – tieàn teä. 

 Toùm laïi: Söï phaân tích tyû giaù trong thôøi kyø 1992-1997 cho thaáy roõ giaù trò cuûa 

VND treân thò tröôøng ngoaïi hoái trong thôøi gian qua oån ñònh vaø coù xu höôùng leân giaù 

khoâng hôïp lyù. Ñaây khoâng phaûi laø moät keát quaû ñaùng möøng, maø aån chöùa nhieàu vaán ñeà 

caàn ñöôïc laøm roõ. VND bò ñaùnh giaù cao daàn ngaøy caøng gaây nhöõng toån haïi ñeán naêng 

löïc caïnh tranh trong thöông maïi quoác teá cuûa haøng hoùa – dòch vuï Vieät Nam. Noù 
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khoâng chæ kieàm haõm xuaát khaåu, khuyeán khích nhaäp khaåu, keå caû nhaäp khaåu laäu, maø 

coøn gaây söùc eùp raát lôùn ñoái vôùi caùc ngaønh saûn xuaát trong nöôùc, nhaát laø caùc ngaønh 

coâng nghieäp, noâng nghieäp saûn xuaát xuaát khaåu vaø saûn xuaát thay theá nhaäp khaåu. Thöïc 

traïng naøy khoâng chæ laøm nhöõng caân ñoái beân ngoaøi maø caû nhöõng caân ñoái beân trong 

coù chieàu höôùng ngaøy caøng xaáu ñi. Söùc eùp giaûm giaù cuûa ñoàng VND cuõng ngaøy caøng 

lôùn, nhöng chuùng ta ñaõ khoâng nhaän thaáy heát tính nghieâm troïng cuûa noù vì söùc eùp 

khoâng boäc loä roõ trong ñieàu kieän heä thoáng taøi chính – tieàn teä cuûa Vieät Nam ñang ôû 

trong quaù trình chuyeån ñoåi, Nhaø nöôùc kieåm soaùt chaët cheõ vaø vaãn coøn ñang ñoùng 

cöûa. Nhöõng thaønh coâng cuûa coâng cuoäc ñoåi môùi vaø neàn kinh teá ñang ñaø taêng tröôûng 

cuõng phaàn naøo che khuaát nhöõng vaán ñeà baát oån maø quaù trình taêng tröôûng nhanh taïo 

ra. Nhieàu nhaø nghieân cöùu cho raèng vaán ñeà leân giaù khoâng thöïc teá cuûa ñoàng Vieät 

Nam trong thôøi kyø naøy caàn phaûi ñöôïc xem xeùt thaän troïng vaø xöû lyù thích hôïp. Ñeå 

laøm ñöôïc ñieàu ñoù caàn phaûi phaân tích kyõ nguyeân nhaân cuûa söï löïa choïn chính saùch tyû 

giaù hoái ñoaùi trong thôøi kyø 1992-1997 vaø tính nghieâm troïng cuûa nhöõng heä quaû maø noù 

gaây ra. 

1. Nguyeân nhaân cuûa nhöõng dieãn bieán tyû giaù hoái ñoaùi thôøi kyø 1992-1997 

 Coù nhieàu nguyeân nhaân daãn ñeán tình hình leân giaù vaø sau ñoù vöõng giaù cuûa ñoàng VND 

thôøi kyø 1992-1997, nhöng tröôùc heát phaûi keå ñeán nhöõng nguyeân nhaân chuû yeáu sau. 

 Thöù nhaát, thôøi kyø naøy nguoàn cung öùng USD vaø ngoaïi teä vaøo Vieät nam ñaõ 

taêng leân nhanh choùng do hoaït ñoäng kinh teá ñoái ngoaïi cuûa Vieät nam ngaøy caøng ñöôïc 

môû roäng. Bao goàm caùc khoaûn thu töø xuaát khaåu haøng hoùa - dòch vuï taêng vôùi toác ñoä 

cao, hôn 20%/naêm. Toång kim ngaïch xuaát khaåu ñeán naêm 1997 ñaõ taêng leân hôn 9 tyû 

USD, gaáp 4 laàn so vôùi naêm 1990. Caùc luoàng voán ngaén haïn nhö: chuyeån tieàn, kieàu 

hoái, caùc khoaûn thu töø dòch vuï lao ñoäng, du lòch, quaø taëng, trôï giuùp töø thieän, vieän trôï 

cuûa caùc Chính phuû cuõng nhö cuûa caùc toå chöùc phi Chính phuû vaø caùc khoaûn ñaàu tö 

tröïc tieáp nöôùc ngoaøi, cho vay daøi haïn cuûa caùc toå chöùc tín duïng quoác teá, coäng ñoàng 

taøi chính theá giôùi ngaøy moät gia taêng… taêng cung ngoaïi teä laøm cho tyû giaù VND/USD 

treân thò tröôøng ngoaïi hoái giaûm xuoáng vaø VND leân giaù. 
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 Thöù hai, nhaèm hoã trôï cho saûn xuaát trong nöôùc vöøa thoaùt ra khoûi cuoäc khuûng 

hoaûng, chuùng ta ñaõ gia taêng moät loaït caùc bieän phaùp thueá quan vaø phi thueá quan ñeå 

haïn cheá nhaäp khaåu. Töø thaùng 9-1992, Chính phuû Vieät Nam ñaõ thi haønh caùc bieän 

phaùp caám nhaäp khaåu 17 maët haøng, gia taêng thueá vaø khoáng cheá haïn ngaïch caùc maët 

haøng nhaäp khaåu. Haïn cheá khaû naêng nhaäp khaåu, nhaát laø baèng caùc bieän phaùp haønh 

chính phi kinh teá, seõ laøm caàu veà ngoaïi teä giaûm. Tình hình  naøy coù xu höôùng uûng hoä 

tyû giaù VND/USD suy giaûm vaø ñoàng Vieät Nam leân giaù (nghòch lyù cuûa chính saùch 

thueá quan vaø quota). 

 Thöù ba, chuû tröông cuûa caùc caáp laõnh ñaïo Nhaø nöôùc vaø NHNN Vieät Nam 

muoán duy trì tyû giaù VND/USD ôû möùc oån ñònh thaáp ñeå thu huùt ñaàu tö  nöôùc ngoaøi vaø 

giaûm bôùt söùc eùp ñoái vôùi laïm phaùt ñang coù xu höôùng taêng trôû laïi (1994-1995). Do 

nhöõng söùc eùp naøy, NHNN ñaõ phaûi söû duïng khaù nhieàu ngoaïi teä ñeå oån ñònh tyû giaù, 

nhaèm traùnh söï giaûm giaù trò danh nghóa cuûa VND, cuõng coù nghóa laø oån ñònh tyû giaù hoái 

ñoaùi danh nghóa vaø taêng giaù trò cuûa ñoàng Vieät Nam moät caùch khoâng thöïc chaát. 

Khoaûng caùch giöõa tyû giaù chính thöùc vaø tyû giaù thò tröôøng thöôøng bieán ñoäng ñaït tôùi 

möùc toái ña cuûa bieân ñoä cho pheùp, ñaây hoaøn toaøn khoâng phaûi laø bieân ñoä thöïc teá cuûa 

thò tröôøng ngoaïi hoái ñaõ phaùt trieån vì thò tröôøng naøy cuûa Vieät Nam vaãn coøn bò kheùp 

kín vaø kieåm soaùt heát söùc chaët cheõ baèng caùc bieän phaùp phi thò tröôøng. Theo thôøi baùo 

kinh teá ra ngaøy 26/01/1994, trong 6 phieân giao dòch ngoaïi teä taïi caùc trung taâm giao 

dòch chính thöùc, löôïng ngoaïi teä chæ ñaûm baûo chöa ñeán 50% löôïng ngoaïi teä ñöôïc yeâu 

caàu. NHNN ñaõ coá gaéng baùn ra haàu nhö toaøn boä soá ngoaïi teä maát caân ñoái giöõa cung 

vaø caàu nhöng tyû giaù ñoùng cöûa taïi caùc trung taâm giao dòch vaãn tieáp tuïc taêng. 

 Nhöõng thöïc teá naøy chöùng toû raèng hoaït ñoäng cuûa NHNN trong thôøi gian ñoù 

nhaèm oån ñònh ñeán coá ñònh tyû giaù laø khoâng hôïp lyù. Noù boùp meùo theá caân baèng töông 

ñoái treân thò tröôøng ngoaïi hoái, gaây ra nhöõng cheânh leäch lôùn giöõa cung –caàu ngoaïi teä, 

cuõng nhö gia taêng söï thaâm huït trong caùn caân thöông maïi vaø caùn caân thanh toaùn 

(xem baûng 05). Duøng tyû giaù hoái ñoaùi ñeå kieàm neùn laïm phaùt, che daáu söï maát giaù cuûa 

VND chæ ñem laïi söï giaûm suùt söùc caïnh tranh cuûa haøng hoùa Vieät Nam treân caû thò 
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tröôøng trong nöôùc vaø quoác teá, haøng xuaát khaåu thì gaëp khoù khaên hôn vaø haøng nhaäp 

khaåu thì khoâng sao ngaên caûn ñöôïc, VND khoâng vì theá maø vöõng giaù leân. Taát caû vì 

caùc nhaø ñieàu haønh chính saùch ñaõ boû qua moät vaán ñeà heát söùc cô baûn laø tyû giaù hoái 

ñoaùi laø bieán soá cuûa kinh teá ñoái ngoaïi, coù aûnh höôûng maïnh meõ vaø tröïc tieáp tôùi nhöõng 

caân ñoái beân ngoaøi cuûa neàn kinh teá nhö: Caùn caân xuaát nhaäp khaåu, caùn caân thanh 

toaùn… noù chæ coù nhöõng aûnh höôûng giaùn tieáp tôùi caùc bieán soá beân trong neàn kinh teá 

nhö: möùc giaù, laïm phaùt,… Vì theá, giaù caû cuûa haøng hoùa trong nöôùc ít coù nhaïy caûm hôn 

vôùi nhöõng thay ñoåi cuûa tyû giaù. Theo toång keát cuûa caùc nhaø kinh teá, qua kinh nghieäm 

cuûa nhieàu nöôùc treân theá giôùi, möùc aûnh höôûng cuûa tyû giaù tôùi laïm phaùt khoâng vöôït 

quaù 50% giaù trò bieán ñoåi cuûa noù. Vì vaäy, duøng tyû giaù ñeå choáng laïm phaùt, hieäu quaû 

thu ñöôïc ñoøi hoûi phaûi traû moät giaù lôùn hôn, maø coù theå chöa löôøng heát ngay ñöôïc. Moät 

khi vì theo ñuoåi muïc tieâu naøy, nguoàn döï tröõ bò caïn kieät, Vieät Nam seõ khoâng traùnh 

khoûi thaûm hoïa bò rôi vaøo khuûng hoaûng nhö Meâhicoâ naêm 1994 vaø caùc nöôùc ôû khu 

vöïc Ñoâng Nam AÙ naêm 1997-1998. 

2. Haäu quaû cuûa thöïc traïng tyû giaù hoái ñoaùi thôøi kyø 1992-1997 

 Thöïc traïng treân cuûa tyû giaù hoái ñoaùi thöïc teá ñaõ ñem laïi moät soá haäu quaû tieâu 

cöïc ñoái vôùi neàn kinh teá: 

 Thöù nhaát, nhö ôû phaàn dieãn bieán ñaõ phaân tích, tyû giaù hoái ñoaùi coù xu höôùng 

ñaùnh giaù cao VND seõ khoâng khai thaùc moät caùch coù hieäu quaû nhöõng lôïi theá so saùnh 

cuûa neàn kinh teá trong hoaït ñoäng thöông maïi quoác teá, xeùt caû veà caû hai phöông dieän: 

 a) Khi tyû giaù VND/USD thaáp, VND taêng giaù seõ laøm maát ñi moät soá lôïi theá so 

saùnh tieàm naêng cuûa ñaát nöôùc. Vieät Nam laø moät nöôùc môùi böôùc vaøo giai ñoaïn ñaàu 

tieân cuûa quaù trình taêng tröôûng döïa treân cô cheá thò tröôøng vaø môû roäng quan heä kinh 

teá quoác teá, neân cô caáu haøng xuaát khaåu chuû yeáu laø haøng noâng saûn, nguyeân lieäu thoâ 

(daàu) vaø moät ít saûn phaåm coâng nghieäp haøng tieâu duøng laø nhöõng loaïi haøng hoùa ít chòu 

söùc eùp cuûa tyû giaù hoái ñoaùi (coù möùc co giaõn thaáp vôùi tyû giaù, theo khaûo saùt cuûa moät soá 

nhaø kinh teá toång möùc co giaõn xuaát nhaäp khaåu cuûa Vieät Nam laø nhoû hôn 1, keát quaû 

naøy cuõng laø tình traïng chung cuûa caùc nöôùc ñang ôû thôøi kyø ñaàu cuûa quaù trình coâng 
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nghieäp hoùa). Vì vaäy, raát khoù nhaän ra nhöõng aùp löïc tröïc tieáp vaø lieân quan maät thieát 

giöõa ngoaïi thöông vôùi tyû giaù hoái ñoaùi. Nhöng treân thò tröôøng quoác teá, söï gia taêng 

khoái löôïng vaø giaù trò cuûa nhöõng maët haøng xuaát khaåu truyeàn thoáng ñang daàn maát ñi 

nhöõng lôïi theá so saùnh cuûa noù. Giaù caû cuûa nhöõng haøng hoùa naøy treân thò tröôøng theá 

giôùi thöôøng khoâng oån ñònh vaø ñang coù xu höôùng giaûm suùt trong thôøi gian gaàn ñaây ñeå 

nhöôøng choã cho caùc haøng hoùa coù haøm löôïng chaát xaùm ngaøy caøng cao. Söï gia taêng 

veà soá löôïng khoâng coøn ñuû khaû naêng buø ñaép laïi söï giaûm suùt veà giaù trò do giaù caû vaø 

daãn ñeán söï suy giaûm veà caàu xuaát khaåu vì nhu caàu veà chuùng ñaõ baûo hoøa (ñaây cuõng 

chính laø moät trong nhöõng nguyeân nhaân daãn ñeán cuoäc khuûng hoaûng thaùng 7/1997). 

Söï phaùt trieån vaø môû roäng nhanh choùng cuûa kinh teá ngoaïi thöông cuûa Trung Quoác vaø 

caùc nöôùc coù neàn kinh teá töông ñoàng trong khu vöïc, vôùi öu theá hôn haún veà söùc caïnh 

tranh, trong ñoù coù söï goùp söùc cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi coù cô caáu haøng xuaát 

khaåu gaàn gioáng nhö Vieät Nam, caøng laøm cho nhöõng lôïi theá so saùnh cuûa Vieät nam 

giaûm suùt. 

 b) Vieäc khai thaùc lôïi theá so saùnh ñoøi hoûi caàn phaûi khuyeán khích xuaát khaåu 

nhöõng maët haøng maø quaù trình saûn xuaát coù khaû naêng thu huùt vaø söû duïng nhieàu nhaát 

caùc nguoàn löïc töông ñoái doài daøo trong neàn kinh teá. Ñieàu naøy chæ coù theå thöïc hieän 

ñöôïc khi giaù caû töông ñoái cuûa caùc nguoàn löïc ñoù phaûn aùnh söï khan hieám hay saün coù 

cuûa chuùng. Vieäc ñaùnh giaù cao VND moät caùch khoâng thöïc teá thôøi kyø 1992-1997 ñaõ 

laøm giaù ngoaïi teä trôû neân reû hôn laø nguyeân nhaân laøm gia taêng söï laõng phí vaø söû duïng 

khoâng hieäu quaû nhöõng ñoàng ngoaïi teä quyù hieám. Giaù ngoaïi teä reû seõ khuyeán khích 

nhaäp khaåu khoâng chæ cho saûn xuaát maø cho caû tieâu duøng. Ñieàu nghieäm troïng hôn, vì 

noù khuyeán khích nhaäp khaåu caùc coâng ngheä caàn söû duïng nhieàu voán laø nguoàn löïc 

khan hieám vaø ñaét giaù, trong khi nguoàn löïc lao ñoäng saõn coù, doài daøo laïi khoâng ñöôïc 

khai thaùc ñaày ñuû. 

Thöù hai, tyû giaù hoái ñoaùi laøm gia taêng nhaäp khaåu, gaây aùp löïc vôùi saûn xuaát 

trong nöôùc, ñi ngöôïc laïi chieán löôïc taêng tröôûng kinh teá beàn vöõng döïa vaøo xuaát khaåu 

vaø töøng böôùc thay theá nhaäp khaåu. 
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Khaéc phuïc vaán ñeà naøy, Chính phuû phaûi gia taêng caùc haøng raøo thueá quan vaø 

phi thueá quan, daãn ñeán caûn trôû söï phaùt trieån töï do trong maäu dòch quoác teá vaø thöôøng 

bò nhieàu nöôùc phaûn ñoái. Khoâng nhöõng theá, noù coøn ñi ngöôïc laïi chính chieán löôïc taêng 

cöôøng ôû cöûa vaøo hoøa nhaäp cuûa Vieät Nam. Sau naêm 1995, khi chuùng ta ñaõ gia nhaäp 

ASEAN, tham gia vaøo AFTA thì vieäc söû duïng nhöõng haøng raøo thueá quan vaø phi 

thueá quan ñeå ngaên chaën nhaäp khaåu seõ laø moät trôû ngaïi lôùn. Hôn nöõa, noù laø nhöõng 

bieän phaùp haønh chính, phi kinh teá neân khoâng phuø hôïp vôùi cô cheá thò tröôøng vaø 

thöôøng vaáp phaûi söï choáng ñoái cuûa caùc nhaø nhaäp khaåu, laøm gia taêng nhaäp khaåu laäu 

vaø laøm aên phi phaùp qua bieân giôùi, tieáp tuïc laøm taêng giaù VND vaø ñi ngöôïc laïi chính 

nhöõng muïc tieâu maø bieän phaùp naøy ñaõ ñaët ra. 

 Vì vaäy, treân thöïc teá chính saùch naøy thu ñöôïc raát ít hieäu quaû. Khoâng nhöõng 

theá, taêng thueá quan vaø möùc haïn ngaïch nhaäp khaåu thì giaù caû cuûa haøng hoùa trong 

nöôùc cuõng nhö taêng leân, caøng gaây theâm khoù khaên cho cho nhöõng nhaø saûn xuaát trong 

nöôùc. Phaàn lôïi maø ngaân saùch Nhaø nöôùc thu ñöôïc khoâng ñuû buø ñaép ñöôïc nhöõng lôïi 

ích maø caû ngöôøi tieâu duøng vaø nhaø saûn xuaát seõ maát ñi töø söï gia taêng caùc haøng raøo 

thueá quan vaø phi thueá quan. 

 Treân thöïc teá, kinh nghieäm töø nhieàu nöôùc cho thaáy, khoâng phaûi haïn cheá thì 

nhaäp khaåu suy giaûm maø töï do hoùa coù khi laïi laøm suy giaûm nhaäp khaåu, ñaây cuõng chính 

laø moät caên cöù quan troïng baûo veä quan ñieåm töï do hoùa. Ngoaøi ra, chính saùch coøn gaây 

raát nhieàu nhöõng hieän töôïng tieâu cöïc khaùc trong xaõ hoäi, nhö: vieäc phaân phoái laïi lôïi 

ích cuûa quota vaø gaây caêng thaúng cho phaân phoái, tieâu duøng trong nöôùc do giaù caû 

haøng hoùa taêng… 

 Thöù ba, duy trì caøng laâu tyû giaù danh nghóa coá ñònh, caøng taêng söùc eùp vaø döï 

kieán veà vieäc seõ phaù giaù VND. Moät khi möùc ñoä phaûi ñieàu chænh trong töông lai caøng 

lôùn, thì caøng khoù thöïc hieän hôn. Neáu phaûi phaù giaù trong ñieàu kieän bò ñoäng, khoâng 

coøn nguoàn döï tröõ ñaûm baûo, seõ khoù traùnh khoûi nhöõng cuù soác lôùn ñoái vôùi neàn kinh teá, 

coù theå gaây maát oån ñònh vaø daãn tôùi khuûng hoaûng. Ñaây coøn laø mieáng ñaát toát ñeå teä naïn 

ñaàu cô phaùt trieån vaø loaïi boû hieäu löïc cuûa chính saùch tieàn teä. 
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 Thöïc traïng vaø nhöõng haäu quaû cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong thôøi kyø 

1992-1997 ñaõ bò traàm troïng hôn khi cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – tieàn teä khu vöïc 

xaûy ra, vaø ñaët Vieät Nam tröôùc nhöõng vaán ñeà nan giaûi vaø caáp baùch trong vieäc löïa 

choïn vaø ñieàu chænh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi. 

III- NHÖÕNG ÑIEÀU CHÆNH TÖÔNG ÑOÁI HÔÏP LYÙ VEÀ TYÛ GIAÙ ÑEÅ CHOÁNG 

ÑÔÕ TAÙC ÑOÄNG CUÛA CUOÄC KHUÛNG HOAÛNG VAØ KHAÉC PHUÏC TÌNH 

TRAÏNG ÑAÙNH GIAÙ CAO VND, TÖØ SAU CUOÄC KHUÛNG HOAÛNG 

THAÙNG 7/1997  

1. Taùc ñoäng cuûa cuoäc khuûng hoaûng ñeán vaán ñeà tyû giaù cuûa Vieät Nam 

 AÛnh höôûng tröïc tieáp cuûa cuoäc khuûng hoaûng taøi chính tieàn teä khu vöïc maø Vieät 
Nam caûm nhaän tröôùc tieân laø söï taùc ñoäng cuûa noù tôùi vaán ñeà tyû giaù hoái ñoaùi. Cuoäc 
khuûng hoaûng ñaõ laøm cho moät loaït ñoàng tieàn cuûa caùc nöôùc trong khu vöïc giaûm giaù 
maïnh so vôùi ñoàng USD vaø VND (xem baûng 06). Ñieàu ñoù cuõng coù nghóa laø ñaåy giaù 
trò cuûa ñoàng VND ñang bò ñaùnh giaù cao hôn thöïc teá, leân giaù hôn nöõa. 
Baûng 06:  Möùc giaûm giaù cuûa moät soá ñoàng tieàn khu vöïc töø thaùng 

  07/1997 ñeán thaùng 10/1997 so vôùi ñoàng USD 

Thôøi gian Rupiad Ringgit SGD Bath Peâsoâ 

Ngaøy 01/07/1997 2,433 2,5245 1,430 24,7 26,37 

Ngaøy 31/10/1997 3,580 3,580 1,585 40,6 35,42 

Möùc giaûm (%) 32,0 28,9 9,7 39,2 25,6 

                                                                                                            Nguoàn: World bank 

 Trong boái caûnh caùc nöôùc trong khu vöïc laø baïn haøng chuû yeáu vaø quan troïng 

cuûa Vieät Nam, vôùi cô caáu maët haøng gaàn gioáng nhau thì xuaát khaåu cuûa Vieät Nam seõ 

caøng baát lôïi. Nhöõng taùc ñoäng naøy seõ ngaøy caøng traàm troïng hôn, neáu Chính phuû 

khoâng coù nhöõng bieän phaùp kòp thôøi ñieàu chænh tyû giaù. Tình hình xuaát nhaäp khaåu cuûa 

Vieät Nam, ôû giai ñoaïn ñaàu cuûa cuoäc khuûng hoaûng vaãn tieáp tuïc ñöôïc duy trì, laø do: 

i) Caùc hôïp ñoàng ñaõ kyù keát tröôùc cuoäc khuûng hoaûng vaãn chöa heát haïn. 

ii) Caùc nöôùc trong khu vöïc vaø theá giôùi coøn phaûi taäp trung ñoái phoù vôùi cuoäc 

khuûng hoaûng. Nhöng qua naêm 1998, maëc duø Vieät Nam ñaõ coù nhöõng giaûi phaùp caáp 

baùch vaø taïm thôøi khaéc phuïc vaán ñeà veà tyû giaù hoái ñoaùi nhöng roõ raøng laø tình hình 
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ngaøy caøng xaáu hôn. Kim ngaïch xuaát khaåu naêm 1998 ñaõ giaûm suùt maïnh caû veà möùc 

vaø toác ñoä taêng tröôûng (toång kim ngaïch xuaát khaåu naêm 1998 chæ ñaït 9.361 trieäu 

USD/9.185 trieäu USD naêm 1997, taêng 1,9% so vôùi naêm 1997). 

 Caàn phaûi nhaän thöùc raèng, do Vieät Nam ñang ôû trong quaù trình chuyeån ñoåi 

sang neàn kinh teá thò tröôøng, quan heä thöông maïi môùi ñang ñöôïc môû cöûa töøng phaàn, 

thò tröôøng taøi chính – tieàn teä thì vaãn chöa ñöôïc phaùt trieån ñaày ñuû vaø môû cöûa. Neân 

Vieät Nam cuõng gioáng nhö Trung Quoác ñaõ khoâng bò keùo ngay vaøo laøng soùng cuûa 

cuoäc khuûng hoaûng. Coù theå xem ñaây laø moät söï may maén ngaãu nhieân, nhöng hoaøn 

toaøn khoâng theå vì theá maø cho raèng chuùng ta ñaõ coù chính saùch hôïp lyù ñeå phoøng ngöøa 

khuûng hoaûng. Vì vaäy, caàn phaûi thaän troïng vaø kieåm soaùt chaët cheõ vaán ñeà môû cöûa 

hôn. 

 Tuy nhieân, do taùc ñoäng veà maët taâm lyù, keát hôïp vôùi thöïc traïng cuûa vaán ñeà 

ñaùnh giaù cao VND trong thôøi gian tröôùc, döï ñoaùn cuûa caùc nhaø ñaàu tö vaø daân chuùng 

veà söï phaù giaù VND ñaõ ngaøy caøng taêng leân. Döï ñoaùn naøy ñaõ laøm caàu veà ñoàng USD 

taêng maïnh ôû Vieät Nam ngay sau khi cuoäc khuûng hoaûng xaûy ra vaø eùp giaù cuûa ñoàng 

USD taêng maïnh treân thò tröôøng (xem baûng 07). 

Baûng 07: Giaù ñoàng USD nhöõng thaùng cuoái naêm 1997 taïi caùc cöûa haøng tö nhaân 

Tyû giaù 7-1997 8-1997 9-1997 10-1997 11-1997 12-1997 

VND/USD (Haø Noäi) 11.710 11.760 12.860 12.510 12.850 13.800 

VND/USD (TPHCM) 11.730 11.740 11.880 12.530 12.820 13.780 

                                                                                    Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc 

 Döï ñoaùn veà khaû naêng giaûm giaù cuûa VND taêng seõ laøm taêng tính ruûi ro cuûa ñaàu 

tö töø nguoàn voán ngoaïi teä vaø giaûm tính haáp daãn cuûa thò tröôøng Vieät Nam. Thöïc teá söï 

suy giaûm ñaàu tö cuoái naêm 1997 vaø ñaàu naêm 1998 ñaõ theå hieän roõ ñieàu ñoù. Tình hình 

ñoù caøng nghieâm troïng hôn bôûi caùc nöôùc laâm vaøo khuûng hoaûng, voán ñang laø nhöõng 

nhaø ñaàu tö haøng ñaàu ôû Vieät Nam, seõ phaûi ruùt voán ñaàu tö veà ñeå khaéc phuïc haäu quaû 

cuûa cuoäc khuûng hoaûng. 

 Cuï theå: soá voán ñaêng kyù trong naêm 1997 ñaõ giaûm haún, chæ baèng 53,81% so vôùi 

naêm 1996 vaø nhöõng naêm sau coøn giaûm suùt nghieâm troïng hôn nöõa. Nhieàu döï aùn ñöôïc 
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caáp giaáy pheùp hoaëc ñaõ baét ñaàu trieån khai thöïc hieän ñang trong quaù trình xaây döïng 

cô baûn bò giaûm tieán ñoä, thaäm chí coù döï aùn phaûi giaûi theå vì thieáu voán (xem baûng 08). 

     Baûng 08: Cam keát FDI vaø thöïc teá giaûi ngaân 1995-1996 

Chæ tieâu 1995 1996 1997 1998 1999 

Cam keát FDI (trieäu USD) 6.607 8.640 4.649 3.897 1.567 

Thöïc hieän giaûi ngaân (trieäu USD) 2.761 2.837 3.032 2.189 1.933 

Voán thöïc hieän-voán cam keát (%) 41,79 32,84 65,22 56,17 123,35 

                                                                                                   Nguoàn: Baùo Ñaàu tö 

 Vaán ñeà laø, vieäc suy giaûm ñaàu tö seõ laøm suy giaûm xuaát nhaäp khaåu vaø taêng söùc 

eùp hôn nöõa vôùi vaán ñeà ñieàu chænh tyû giaù. 

 Toùm laïi: Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – tieàn teä ñaõ coù caû taùc ñoäng tröïc tieáp 

laãn giaùn tieáp raát maïnh ñeán vaán ñeà tyû giaù hoái ñoaùi cuûa Vieät Nam. Haäu quaû chuû yeáu 

cuûa nhöõng taùc ñoäng naøy laø taïo ra aùp löïc ngaøy caøng lôùn veà vieäc phaûi ñieàu chænh giaûm 

giaù VND. 

2. Taùc ñoäng cuûa nhöõng giaûi phaùp caáp baùch cuûa Vieät Nam veà tyû giaù sau 

khi xaûy ra cuoäc khuûng hoaûng 

 Coù nhieàu quan ñieåm khaùc nhau veà nguyeân nhaân cuûa cuoäc khuûng hoaûng, ôû taát 

caû caùc quan ñieåm khaùc nhau ñoù ñeàu tính ñeán moät nguyeân nhaân vöøa quan troïng vöøa 

tröïc tieáp gaây ra cuoäc khuûng hoaûng, laø do vaán ñeà Chính phuû caùc nöôùc ñaõ coù chính 

saùch ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi thieáu linh hoaït. 

 Trong quaù trình chuyeån ñoåi vaø phaùt trieån neàn kinh teá nhöõng naêm qua, Vieät 

Nam cuõng aùp duïng cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi gaàn gioáng nhö caùc nöôùc trong khu vöïc. 

Sau khi ñeå cho giaù trò VND ñöôïc phaûn aùnh töông ñoái saùt thöïc vôùi tyû giaù thò tröôøng, 

phaûn aùnh gaàn ñuùng söùc mua thöïc teá cuûa VND cuoái naêm 1991 ñaàu naêm 1992 vaø taïo 

ra nhöõng heä quaû taùc ñoäng tích cöïc tôùi neàn kinh teá. Töø ñoù cho tôùi tröôùc khi xaûy ra 

cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – tieàn teä khu vöïc, Chính phuû Vieät Nam ñaõ gaàn nhö duy 

trì chính saùch tyû giaù danh nghóa oån ñònh khoâng thay ñoåi. Coù theå noùi, cheá ñoä tyû giaù 

thaû noåi coù quaûn lyù ôû Vieät Nam trong thôøi gian qua coù thieân höôùng nghieâng veà cheá 

GVHD: PGS,TS Phaïm Vaên Naêng                                    HVTH: Leâ Vaên Khôûi 



Giaûi phaùp ñieàu haønh  chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông Vieät Nam                                   36/36 

 

ñoä tyû giaù coá ñònh vaø baét ñaàu gaây ra nhöõng löïc caûn ñoái vôùi quaù trình taêng tröôûng beàn 

vöõng neàn kinh teá. 

 Phaân tích nhöõng nguyeân nhaân  vaø baøi hoïc töø cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – 

tieàn teä khu vöïc cho thaáy, maëc duø VND khoâng bò buoäc phaûi giaûm giaù ngay nhö caùc 

ñoàng tieàn cuûa caùc nöôùc trong khu vöïc vaø rôi vaøo voøng xoaùy cuûa cuoäc khuûng hoaûng, 

nhöng Chính phuû vaø NHNN Vieät Nam ñaõ nhaän thaáy ñöôïc tính nghieäm troïng cuûa 

vaán ñeà vaø coù nhöõng bieän phaùp xöû lyù töông ñoái hôïp lyù, tuy coù chaäm nhöng ñaõ kòp 

ngaên chaën ñeå khoâng xaûy ra nhöõng cuù soác khoâng caàn thieát ñoái vôùi neàn kinh teá. Cuï 

theå: 

 Ngaøy 13/10/1997, NHNN quyeát ñònh môû roäng bieân ñoä giao dòch giöõa tyû giaù 

chính thöùc vaø tyû giaù giao dòch vôùi khaùch haøng taïi caùc thò tröôøng lieân ngaân haøng leân 

+10% taêng +5% so vôùi laàn ñieàu chænh thaùng 2/1997 (töø +1% leân +5%). Ñaây chính laø 

haønh ñoäng taïo ñieàu kieän ñeå tyû giaù thò tröôøng thay ñoåi theo höôùng giaûm giaù VND. 

Ngay sau khi NHNN coâng boá quyeát ñònh, tyû giaù thò tröôøng ñaõ taêng maïnh töø 

11.000VND/1USD leân 11.800VND/1USD ngaøy 13/10/1997 vaø 12.520 VND/1USD 

ngaøy 23/10/1997 (taêng gaàn 14%). Ñaây laø haønh ñoäng böôùc ñaàu ñeå thaêm doø phaûn öùng 

cuûa thò tröôøng vaø neàn kinh teá ñeå coù nhöõng bieän phaùp xöû lyù tieáp theo vôùi tyû giaù hoái 

ñoaùi. Sau khi tyû giaù bieán ñoåi thích öùng vôùi söï ñieàu chænh cuûa NHNN thì giaûm nheï vaø 

chöõng laïi ôû möùc 12.290VND/1USD ngaøy 28/10/1997 vaø laïi taêng voït leân 

14.000VND/1USD vaøo dòp cuoái naêm (13/12/1997), söï taêng maïnh cuûa tyû giaù hoái ñoaùi 

vaøo dòp naøy coù moät phaàn taùc ñoäng cuûa nhaân toá caàu ngoaïi teä thôøi kyø cuoái naêm, roài laïi 

giaûm xuoáng 13.330VND/1USD vaøo cuoái thaùng 12/1997 (cuõng laø do taùc ñoäng cuûa 

caùc nguoàn ngoaïi teä thöôøng gia taêng vaøo thôøi gian naøy haèng naêm). Giaù caû treân thò 

tröôøng khoâng coù nhöõng bieán ñoäng ñaùng keå vaø coù theå keát luaän quyeát ñònh naøy cuûa 

NHNN ñaõ khoâng gaây ra nhöõng bieán ñoäng xaáu ñeán thò tröôøng tieàn teä vaø laïm phaùt. 

Tình hình bieán ñoäng cuûa tyû giaù thò tröôøng cho thaáy, söï ñieàu chænh laàn naøy cuûa 

NHNN laø ñi ñuùng höôùng vaø ñaùp öùng ñöôïc nhöõng yeâu caàu böùc xuùc cuûa thò tröôøng 

ngoaïi hoái vaø tyû giaù hoái ñoaùi. 

GVHD: PGS,TS Phaïm Vaên Naêng                                    HVTH: Leâ Vaên Khôûi 



Giaûi phaùp ñieàu haønh  chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông Vieät Nam                                   37/37 

 

 Ngaøy 7/8/1998, NHNN quyeát ñònh thu heïp bieân ñoä giao dòch ngoaïi teä xuoáng 

coøn +7%, ñoàng thôøi naâng tyû giaù chính thöùc leân 12.998 VND/1USD. Sau ñôït ñieàu 

chænh naøy, tyû giaù thò tröôøng ñaõ coù nhöõng luùc taêng voït leân 15.000VND/1USD nhöng 

ngay sau ñoù ñaõ trôû laïi oån ñònh ôû saùt möùc bieân ñoä NHNN khoáng cheá (xung quanh 

möùc 14.000/1USD). 

 Keát hôïp vôùi nhöõng ñieàu chænh veà chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi, ngaøy 

14/02/1998, Thuû töôùng Chính phuû ñaõ ban haønh quyeát ñònh 37/TTg ñoåi môùi moät soá 

vaán ñeà veà quaûn lyù ngoaïi hoái vôùi muïc ñích goùp phaàn thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá, 

caûi thieän caùn caân thöông maïi, caùn caân thanh toaùn, töøng böôùc thöïc hieän khaû naêng 

chuyeån ñoåi cuûa VND trong caùc hoaït ñoäng ngoaïi hoái vaø caûi thieän heä thoáng quaûn lyù 

ngoaïi hoái cuûa Vieät Nam. 

 Tieán theâm moät böôùc trong vieäc nôùi loûng nhöõng ñieàu tieát ñoái vôùi tyû giaù hoái 

ñoaùi, keå töø ngaøy 26/02/1999, NHNN chaám döùt coâng boá tyû giaù chính thöùc, maø chæ 

coâng boá tyû giaù giao dòch bình quaân treân thò tröôøng lieân ngaân haøng, ñoàng thôøi bieân ñoä 

dao ñoäng cuõng giaûm xuoáng chæ coøn +0,1%. Vieäc can thieäp cuûa Nhaø nöôùc ñoái vôùi tyû 

giaù ñöôïc thöïc hieän chuû yeáu thoâng qua hoaït ñoäng mua baùn cuûa NHNN treân thò tröôøng 

ngoaïi hoái, xoùa boû phöông thöùc quaûn lyù mang naëng tính chaát haønh chính, chuû quan 

tröôùc ñaây. 

 Phoái hôïp vôùi chính saùch tyû giaù, môû roäng ñöôøng taêng nguoàn cung vaø quaûn lyù 

ngoaïi teä, Nhaø nöôùc boû vieäc thu thueá ñoái vôùi ngöôøi nhaän kieàu hoái vaø khoâng buoäc hoï 

phaûi baùn ngoaïi teä cho ngaân haøng. Keát quaû, löôïng kieàu hoái chuyeån vaøo Vieät Nam 

sau chính saùch nôùi loûng quaûn lyù naøy cuûa Nhaø nöôùc ñaõ taêng leân 1,4 laàn trong naêm 

1999 so vôùi 1998, ñaït doanh thu khoaûng 1 tyû USD, löôïng ngoaïi teä göûi vaøo ngaân 

haøng trong naêm cuõng taêng nhanh, buø ñaép phaàn naøo nhöõng khoù khaên veà ngoaïi teä do 

suït giaûm maïnh löôïng ñaàu tö  nöôùc ngoaøi vaøo Vieät Nam trong thôøi gian ñoù (xem 

baûng 08-09). 
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Baûng 09:  Töông quan thay ñoåi giöõa tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa vôùi caùn caân thöông 

maïi vaø ñaàu tö tröïc tieáp nöôùc ngoaøi vaøo Vieät Nam 1996-2002 

Chæ tieâu 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

Ed n (%thay ñoåi) 0,7 1,2 16,2 7,6 3,5 4,9 4,0 

Caùn caân thöông maïi (trieäu 

USD) 

-3.887,7 -2.407,0 -2.139,3 -200,7 -1.153,8 -1.135,0 -2,770

FDI (cam keát % thay ñoåi) 30,77 -46,19 -16,17 -59,97 2,11 24,4 -46,7 

FDI (thöïc hieän,%thay ñoåi) 2,75 6,87 -27,80 -11,69 3,47   

             Nguoàn: Toång hôïp soá lieäu töø Ngaân haøng Nhaø nöôùc – Taïp chí kinh teá phaùt trieån 

 Vieäc ñieàu chænh tyû giaù cuûa NHNN Vieät Nam ñaõ coù taùc ñoäng tích cöïc ñoái vôùi 

xuaát khaåu, nhöng ñoù laø taùc ñoäng coù tính hai maët. Trong khi tyû giaù hoái ñoaùi taêng coù 

taùc ñoäng khuyeán khích vaø môû roäng xuaát khaåu ñoái vôùi caùc doanh nghieäp saûn xuaát 

xuaát khaåu döïa chuû yeáu treân nhöõng nguoàn löïc töø trong nöôùc, taêng toác ñoä thanh toaùn 

vaø lôïi nhuaän cho hoï, thì noù laïi gaây nhöõng haäu quaû baát lôïi cho nhöõng doanh nghieäp 

saûn xuaát xuaát khaåu nhöng döïa chuû yeáu vaøo nguoàn voán vaø nguyeân lieäu töø beân ngoaøi, 

vì hoï phaûi buø ñaép phaàn chi phí taêng theâm do tyû giaù taêng laøm giaù voán vaø nguyeân lieäu 

nhaäp khaåu taêng. Khoù khaên ñoái vôùi nhöõng doanh nghieäp naøy seõ coøn lôùn hôn khi tyû 

giaù tieáp tuïc ñöôïc ñieàu chænh taêng hôn nöõa vaø nguoàn döï tröõ nguyeân lieäu cuûa giai 

ñoaïn tröôùc khoâng coøn. Tuy nhieân, ñaây khoâng phaûi laø vaán ñeà trôû ngaïi lôùn vì khoâng 

phaûi chæ coù VND giaûm giaù, maø nhieàu ñoàng tieàn trong khu vöïc cuõng giaûm giaù , thaäm 

chí coøn giaûm maïnh hôn vaø khoái caùc doanh nghieäp saûn xuaát xuaát khaåu treân cô sôû taùi 

xuaát cuûa Vieät Nam khoâng chieám tyû troïng lôùn. 

 Moät taùc ñoäng tích cöïc khaùc maø vieäc ñieàu chænh tyû giaù laàn naøy ñem laïi laø noù 

ñaõ haïn cheá ñöôïc phaàn naøo nhaäp khaåu vaø giaûm nhaäp sieâu moät caùch roõ reät. Ngay naêm 

1997, nhaäp sieâu ñaõ giaûm xuoáng coøn 62% so vôùi naêm 1996 (2.207,3 trieäu USD naêm 

1997/3.887,7 trieäu USD naêm 1996) vaø tính ñeán heát naêm 1998 thì möùc nhaäp sieâu chæ 

coøn 2.134 trieäu USD baèng 22,8%/kim ngaïch xuaát khaåu naêm 1998 so vôùi 53,6%/kim 

ngaïch xuaát khaåu naêm 1996. Caùn caân taøi khoaûn vaõng lai vaø caùn caân thanh toaùn cuõng 
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giaûm daàn söï thaâm huït, maëc duø ñaàu tö nöôùc ngoaøi suy giaûm nhieàu töø sau cuoäc khuûng 

hoaûng (xem baûng 08-09). 

 Ñoàng thôøi vieäc ñieàu chænh tyû giaù cuõng laøm taêng theâm  gaùnh naëng nôï nöôùc 

ngoaøi. Tính ñeán thaùng 10/1998, vôùi möùc nôï nöôùc ngoaøi 22 tyû USD, söï thay ñoåi cuûa 

tyû giaù hoái ñoaùi ñaõ laøm cho noù taêng theâm 42,86 trieäu USD, coäng vôùi 17,86 trieäu USD 

tieàn laõi, toång coäng laø 60,72 trieäu USD vaø ñaõ gaây khoù khaên raát lôùn cho caùc doanh 

nghieäp coù voán vay nöôùc ngoaøi, thaäm chí ñaåy theâm nhieàu doanh nghieäp vaøo tình 

traïng thua loã. Ñaây chính laø vaán ñeà traû giaù khi löïa choïn chính saùch tyû giaù thieân veà coá 

ñònh vaø neo chaët vaøo moät ñoàng tieàn maïnh maø caùc nhaø hoaïch ñònh chính saùch luoân 

phaûi ñoái maët. Nhöng ñoù laø caùi giaù phaûi traû khi duy trì löïa choïn chính saùch tyû giaù 

thieân veà coá ñònh baèng caùch duy trì söï oån ñònh cuûa tyû giaù quaù laâu. Vaø moät khi thôøi 

gian duy trì coá ñònh caøng daøi thì giaù phaûi traû seõ caøng lôùn. Song buø laïi, tyû giaù môùi laïi 

coù theå ñaåy maïnh thu huùt nhöõng nguoàn voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi môùi trong töông lai. 

Thöïc teá, ñaàu tö nöôùc ngoaøi vaøo Vieät Nam ñaõ baét ñaàu giaûm töø tröôùc cuoäc khuûng 

hoaûng vaø töø sau cuoäc khuûng hoaûng thì caøng giaûm maïnh hôn. Nhöng noù cuõng ñaõ baét 

ñaàu noùng trôû laïi töø cuoái naêm 2000. 

 VND giaûm giaù, toác ñoä nhaäp khaåu giaûm coäng vôùi nhöõng taùc ñoäng veà maët taâm 

lyù tích tröõ ngoaïi teä ñaõ taùc ñoäng laøm giaûm möùc taêng söùc mua so vôùi möùc taêng tröôûng. 

Möùc taêng cuûa toång haøng hoùa baùn leû cuûa toaøn xaõ hoäi naêm 1997, ñaõ loaïi tröø yeáu toá 

laïm phaùt, môùi chæ baèng 2/3 möùc taêng cuûa naêm 1996 vaø vaãn tieáp tuïc suy giaûm trong 

naêm 1998, 1999 maët duø Chính phuû ñaõ duøng moät loaït caùc bieän phaùp kích caàu nhö: 

giaûm laõi suaát, giaûm tyû leä döï tröõ baét buoäc, taêng cho vay vaø möùc cho vay,… Tuy nhieân, 

cuõng caàn hieåu roõ söï ngöng treä trong tieâu duøng khoâng hoaøn toaøn do vieäc ñieàu chænh 

tyû giaù, maø coù nguyeân nhaân quan troïng do giaù nhieàu haøng noâng saûn phaåm giaûm 

maïnh laøm giaûm möùc taêng thu nhaäp cuûa ngöôøi noâng daân vaø laøm cho söùc mua cuûa 

80% daân cö caû nöôùc suy giaûm.  

 Toùm laïi, vaán ñeà naøo cuõng coù tính hai maët. Chuùng ta khoâng theå kyø voïng ôû 

vieäc ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi cuûa NHNN trong thôøi gian qua chæ coù taùc nhöõng taùc 
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ñoäng tích cöïc. Nhöng chuùng ta coù theå khaúng ñònh vieäc ñieàu chænh lôùn ôû taàm vó moâ. 

Tyû giaù laàn naøy ñaõ ñöôïc ñieàu chænh döïa treân nhöõng tính toaùn thaän troïng veà taát caû caùc 

yeáu toá trong vaø ngoaøi nöôùc, coù döï baùo tröôùc nhöõng dieãn bieán tình hình coù theå döï 

kieán ñöôïc. Thöïc teá cuõng khaúng ñònh: vieäc ñieàu chænh tyû giaù trong thôøi gian vöøa qua 

veà cô baûn ñaõ khaéc phuïc ñöôïc tình traïng VND bò ñaùnh giaù quaù cao vaø coù theå ngaên 

chaën ñöôïc khaû naêng giaûm giaù ñoät bieán cuûa noù. Söï keát hôïp ñieàu chænh tyû giaù cuøng 

vôùi caùc quyeát ñònh, nghò ñònh veà hoaït ñoäng, quaûn lyù ngoaïi hoái vaø caùc chính saùch 

kinh teá khaùc nhö: laõi suaát, daùn tem haøng nhaäp khaåu… ñaõ goùp phaàn laøm giaûm caùc taùc 

ñoäng tieâu cöïc do vieäc ñieàu chænh tyû giaù. Tình traïng soát veà USD vaø taâm lyù lo ngaïi 

daãn ñeán gaêm giöõ ngoaïi teä ñang daàn daàn giaûm vaø oån ñònh. 

 Nhöõng taùc ñoäng cuûa vieäc ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi ñoái vôùi gaùnh naëng nôï naàn 

vaø thua loã cuûa caùc doanh nghieäp laøm aên yeáu keùm laø khoâng traùnh khoûi. Taùc ñoäng 

naøy chaéc chaén seõ coøn traàm troïng hôn neáu chuùng ta keùo daøi hôn nöõa tình traïng ñaùnh 

giaù cao VND. Vì khoaûng caùch ñieàu chænh caøng lôùn thì caùi giaù phaûi traû seõ caøng ñaét, 

maø quy luaät taát yeáu ñeå phaùt trieån thì tröôùc sau gì chuùng ta cuõng phaûi ñieàu chænh. 

Nhöng ñieàu chænh sôùm, chuû ñoäng vaø khi möùc ñieàu chænh khoâng phaûi laø quaù lôùn thì 

taùc haïi seõ ít hôn nhieàu so vôùi khi chuùng ta buoäc phaûi phaù giaù ñoàng tieàn moät caùch bò 

ñoäng. Tính nghieâm troïng maø cuoäc khuûng hoaûng taøi chính - tieàn teä khu vöïc ñaõ theå 

nghieäm ñieàu ñoù. 

 Vieäc Vieät Nam coøn kieåm soaùt chaët cheõ thò tröôøng ngoaïi hoái noùi rieâng, thò 

tröôøng taøi chính -  tieàn teä noùi chung ñaõ laøm chuùng ta khoâng thaáy heát baûn chaát cuûa 

caùc vaán ñeà. Nhöng ñeå tieáp tuïc coù theå taêng tröôûng nhanh vaø beàn vöõng seõ ñoøi hoûi 

chuùng ta phaûi hoäi nhaäp vaø môû cöûa maïnh hôn nöõa, nhaát laø söï môû cöûa vaø hoäi nhaäp 

vaøo thò tröôøng taøi chính - tieàn teä thì chuùng ta seõ phaûi chaáp nhaän taát caû nhöõng taùc 

ñoäng coù tính chaát hai chieàu cuûa vaán ñeà naøy. 

 Nhìn chung söï ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi cuûa NHNN sau khi cuoäc khuûng 

hoaûng noå ra laø ñuùng höôùng vaø hôïp lyù. Tuy nhieân ñaây môùi chæ laø nhöõng bieän phaùp 

caáp baùch ñeå giaûi quyeát nhöõng vaán ñeà böùc xuùc tröôùc maét veà vaán ñeà tyû giaù hoái ñoaùi 
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ñeå taïo ra nhöõng ñieàu kieän thuaän lôïi cho vieäc coù moät chieán löôït laâu daøi, oån ñònh ñoái 

vôùi vaán ñeà tyû giaù hoái ñoaùi. 

3. Nhöõng thöû thaùch ñaët ra ñoái vôùi vaán ñeà tyû giaù hoái ñoaùi ôû Vieät Nam sau 

cuoäc khuûng hoaûng khu vöïc vaø nhöõng ñieàu chænh cuûa NHNN. 

 Sau moät loaït nhöõng ñieàu chænh tyû giaù, VND ñaõ giaûm giaù trò töông ñoái khoaûng 

26% (tính theo caû bieân ñoä nôùi loûng cuûa tyû giaù). Nhöng do chæ soá laïm phaùt öôùt tính töø 

naêm 1997 ñeán giöõa naêm 1998 ñaõ taêng leân 8,5%, trong khi chæ soá laïm phaùt haøng naêm 

cuûa ñoàng USD chæ laø 2,5% vaø ñoàng USD trong hai naêm sau cuoäc khuûng hoaûng ñaõ 

leân giaù so vôùi haàu heát caùc ñoàng tieàn maïnh tôùi gaàn 20%, neân cho duø VND ñaõ ñöôïc 

giaûm 26% thì möùc giaûm thöïc môùi chæ ñaït khoaûng 6%. Neáu tính theo phöông phaùp  

ngang baèng söùc mua thì VND vaãn coøn bò leân giaù tôùi 14% (öôùc tính tyû giaù phaûn aùnh 

ñuùng söùc mua töông ñöông so vôùi naêm 1990 phaûi laø 14.814 VND/1USD). Maët khaùc, 

so vôùi caùc ñoàng tieàn trong khu vöïc ñang bò phaù giaù maïnh thì VND coøn bò ñaùnh giaù 

cao hôn nöõa. Ñoù chính laø moät nguyeân nhaân quan troïng giaûi thích vì sao, nhöng lôïi 

ích maø chuùng ta thu ñöôïc töø xuaát khaåu do vieäc ñieàu chænh tyû giaù trong thôøi gian ñoù 

laø khoâng nhieàu, trong khi nhöõng taùc ñoäng cuûa noù ñeán nôï naàn vaø thua loã cuûa nhieàu 

doanh nghieäp laïi coù tính chaát khaù nghieäm troïng. Tuy nhieân, caàn phaûi nhaän thöùc roõ 

moät ñieàu nhöõng nôï naàn vaø thua loã naøy cuûa caùc doanh nghieäp laïi chính laø do moät 

phaàn taùc ñoäng cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong quaù khöù. Chính saùch tyû giaù duy 

trì theo höôùng ñaùnh giaù cao VND ñaõ khoâng ñaùnh giaù ñuùng giaù cuûa voán ngoaïi teä vaø 

taïo ra aûo töôûng voán ngoaïi teä reû, khuyeán khích caùc nhaø kinh doanh taêng cöôøng vay 

voán nöôùc ngoaøi ñeå ñaàu tö. Nhöng vì, giaù cuûa voán ngoaïi teä khoâng ñöôïc tính ñaày ñuû 

vaøo trong giaù thaønh saûn phaåm, ñaõ taïo ra möùc lôïi nhuaän khoâng thöïc vaø söùc yø trong 

quaù trình tìm caùch taêng söùc caïnh tranh cuûa caùc doanh nghieäp. Khoâng nhöõng theá noù 

coøn khuyeán khích caùc nhaø ñaàu tö söû duïng nguoàn voán vay moät caùch khoâng hieäu quaû 

vaø nhaäp caùc coâng ngheä thieân veà söû duïng nguoàn löïc voán vöøa khan hieám vöøa ñaét giaù 

chöù khoâng phaûi söû duïng nguoàn löïc lao ñoäng maø chuùng ta coù saün. 
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 Caùc bieän phaùp hoã trôï cho chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi nhö: laõi suaát, kieåm soaùt 

hoaït ñoäng vaø quaûn lyù ngoaïi hoái, caùc bieän phaùp haønh chính xieát chaët ñoái vôùi vaán ñeà 

nhaäp khaåu… ñaõ goùp phaàn oån ñònh thò tröôøng ngoaïi hoái vaø thò tröôøng tieàn teä, giaù caû, 

neân khoâng gaây ra nhöõng ñoät bieán lôùn treân thò tröôøng. Cô caáu laõi suaát môùi, böôùc ñaàu 

taïo ñieàu kieän cho caùc ngaân haøng coù töï chuû vôùi laõi suaát ñaàu vaøo hôn, giaûm ñöôïc 

phaàn naøo ruûi ro tyû giaù, thu huùt theâm tieàn göûi noäi-ngoaïi teä, goùp phaàn oån ñònh tyû giaù 

treân thò tröôøng, taïo taâm lyù oån ñònh hôn cho nhöõng ngöôøi göûi tieàn, giaûm hieän töôïng 

ruùt tieàn oà aït ñeå mua vaø tích tröõ, ñaàu cô ngoaïi teä.  

 Vieäc taäp trung quaûn lyù ngoaïi teä qua caùc ñaàu moái chính ñöôïc keát hôïp vôùi vieäc 

bình oån tyû giaù treân thò tröôøng lieân ngaân haøng neân vieäc taêng cung tieàn ñeå mua ngoaïi 

teä giaûi quyeát moät soá nhu caàu caáp baùch veà nhaäp khaåu cuõng coá döï tröõ ngoaïi teä nhöõng 

thaùng ñaàu naêm 1998 ñaõ khoâng gaây ra nhöõng xaùo troän lôùn treân thò tröôøng. Vieäc ñaåy 

maïnh caùc bieän phaùp choáng buoân laäu ñaõ goùp phaàn ngaên chaën naïn chaûy maùu ngoaïi 

teä, giaûm nhu caàu  ngoaïi teä giaû taïo thöôøng gaây ra nhöõng côn soát tyû giaù hoái ñoaùi nhieàu 

naêm nay. Nhö vaäy, hieän töôïng xít laïi gaàn nhau vaø coù xu höôùng oån ñònh giöõa tyû giaù 

hoái ñoaùi chính thöùc vaø tyû giaù hoái ñoaùi thò tröôøng trong thôøi gian gaàn ñaây coù phaàn 

ñoùng goùp raát quan troïng cuûa caùc bieän phaùp quaûn lyù haønh chính, chöù chöa phaûi baûn 

thaân nhöõng hoaït ñoäng ngoaïi hoái  ñaõ coù nhöõng thay ñoåi caên baûn. Vì thò tröôøng ngoaïi 

hoái cuûa chuùng ta vaãn bò kieåm soaùt chaët cheõ tôùi 90%, chæ coù 10% laø thò tröôøng töï do 

taùc ñoäng, neân nhöõng aûnh höôûng cuûa thò tröôøng töï do – töùc quan heä cung caàu thöïc 

khoâng ñöôïc theå hieän ñaày ñuû. Ñieàu ñoù coù nghóa laø nhöõng oån ñònh hieän nay treân thò 

tröôøng ngoaïi hoái chæ coù tính chaát taïm thôøi, nhöõng dieãn bieán xaáu coù theå buøng noå baát 

cöù luùc naøo neáu chuùng ta khoâng buoâng loûng quaûn lyù ngoaïi hoái vaø chaäm treã xöû lyù caùc 

vaán ñeà coù lieân quan. 

 Nhöõng phaân tích treân ñaây cho thaáy, hieän nay Vieät Nam ñang phaûi ñoái dieän vôùi 

nhöõng thöû thaùch lôùn trong vieäc löïa choïn nhöõng giaûi phaùp coù tính chieán löôïc cho vaán 

ñeà tyû giaù hoái ñoaùi. Nhöõng ñieàu chænh tyû giaù trong thôøi gian qua môùi chæ coù tính chaát 

giaûi quyeát taïm thôøi nhöõng vaán ñeà böùc xuùc cuûa tyû giaù hoái ñoaùi. Söùc caïnh tranh thöïc 
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teá cuûa neàn kinh teá vaø nhöõng saûn phaåm cuûa noù vaãn chöa ñöôïc giaûi quyeát trieät ñeå vaø 

coù tính chaát chieán löôït laâu daøi. Ñieàu chaéc chaén coù theå xaûy ra laø khi neàn kinh teá cuûa 

caùc nöôùc khuûng hoaûng baét ñaàu phuïc hoài thì vôùi tyû giaù hoái ñoaùi ñöôïc duy trì ôû möùc 

hieän nay, Vieät Nam seõ coøn gaëp khoù khaên nhieàu hôn nöõa trong vaán ñeà xuaát khaåu. Vì 

chuùng ta keùm haún caùc nöôùc trong khu vöïc veà lôïi theá trong caïnh tranh caû veà cô caáu, 

chaát löôïng vaø giaù caû haøng hoùa- dòch vuï. Vaán ñeà nhaäp khaåu laïi caøng khoù khaên hôn, 

vì chuùng ta seõ phaûi chính thöùc thöïc hieän nhöõng cam keát cuûa AFTA, laøm giaûm maïnh 

söï hoã trôï cuûa caùc bieän phaùp thueá quan vaø phi thueá quan, trong khi haøng hoùa cuûa caùc 

nöôùc trong khu vöïc vaø theá giôùi coù giaù reû hôn nhieàu, do coù phaàn ñoùng goùp cuûa tyû giaù 

taêng theâm söùc caïnh tranh sau cuoäc khuûng hoaûng, thò tröôøng noäi ñòa seõ bò haøng hoùa 

nöôùc ngoaøi caïnh tranh maïnh. Qua ñoù coù theå khaúng ñònh, vieäc tieáp tuïc duy trì tyû giaù 

hoái ñoaùi ôû möùc döôùi 14.000VND/1USD vaãn chöa giaûi quyeát ñöôïc cô baûn vaán ñeà tyû 

giaù ñoøi hoûi laâu nay, vaø veà laâu daøi chuùng ta seõ trôû laïi traïng thaùi baát lôïi nhö tröôùc ñaây. 

Nhöõng nhaân toá maát caân ñoái seõ laïi taêng leân vaø nghieâm troïng hôn, khi chuùng ta ñöa 

thò tröôøng chöùng khoaùn vaøo hoaït ñoäng, tieán theâm moät böôùc trong vieäc hoaøn thieän vaø 

môû cöûa daàn thò tröôøng taøi chính tieàn teä. 

 Nhöng neáu tieáp tuïc ñieàu chænh tyû giaù theo höôùng giaûm maïnh VND hôn nöõa, 

nhieàu doanh nghieäp seõ rôi vaøo tình traïng khoâng loái thoaùt do taêng gaùnh naëng nôï naàn 

vaø chi phí saûn xuaát. Keát hôïp vôùi tình hình ñaàu tö nöôùc ngoaøi ñang suy giaûm do taùc 

ñoäng chung cuûa cuoäc khuûng hoaûng vaø nhöõng haïn cheá cuûa thò tröôøng Vieät Nam boäc 

loä nhieàu hôn, söï ñieàu chænh tyû giaù vöøa qua laïi laøm cho noù ruûi ro hôn, neàn kinh teá coù 

theå bò taêng tröôøng chaäm laïi vaø rôi vaøo ngöng treä. 

 Söï löïa choïn caøng khoâng phaûi laø deã daøng vì: moät maët, nhöõng lôïi ích ño ñöôïc 

töø ñieàu chænh tyû giaù thì khieâm toán, do cô caáu haøng hoùa – dòch vuï xuaát khaåu cuûa Vieät 

Nam chöa chòu taùc ñoäng nhieàu nhöõng bieán ñoåi cuûa tyû giaù vaø ñang coù xu höôùng giaûm 

caû veà soá löôïng vaø giaù caû treân thò tröôøng theá giôùi trong nhöõng naêm gaàn ñaây (cô caáu 

haøng hoùa dòch vuï xuaát khaåu coù ñoä co giaõn theo tyû giaù thaáp maø tính giaûm, tính treã 

trong taùc ñoäng laïi cao). Beân caïnh ñoù, söùc eùp giaûm giaù cuûa VND khoâng ñöôïc boäc loä 
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ñaày ñuû do VND chöa ñöôïc chuyeån ñoåi vaø thò tröôøng ngoaïi hoái, cuõng nhö thò tröôøng 

taøi chính - tieàn teä ñeàu chöa ñöôïc phaùt trieån ñaày ñuû, ñöôïc Nhaø nöôùc quaûn lyù chaët cheõ 

vaø môùi baét ñaàu môû cöûa. Maët khaùc, nhöõng aûnh höôûng cuûa vieäc ñieàu chænh tyû giaù ñeán 

vay nôï, ñaàu tö tröïc tieáp nöôùc ngoaøi, söùc mua cuûa VND laïi boäc loä moät caùch tröïc dieän 

vaø coù taùc ñoäng maïnh ñeán caû caùc nhaø ñaàu tö, cuõng nhö nhieàu taàng lôùp daân cö khaùc 

nhau trong caû nöôùc. Nhöng caàn phaûi hieåu roõ laø töø tröôùc cuoäc khuûng hoaûng, neàn kinh 

teá Vieät Nam ñaõ ôû trong tình traïng nhaäp sieâu lieân tuïc nhieàu naêm lieàn, tieáp tuïc gia 

taêng nhanh söï thaâm huït trong taøi khoaûn vaõng lai vaø nôï nöôùc ngoaøi, vöôït xa möùc döï 

baùo tröôùc laø nguy hieåm cho neàn kinh teá. neân söï taùc ñoäng maïnh cuûa tyû giaù ñeán 

nhöõng vaán ñeà naøy laø taát nhieân. Tình traïng yeáu keùm cuûa caùc doanh nghieäp trong saûn 

xuaát kinh doanh, nhaát laø caùc doanh nghieäp Nhaø nöôùc vaø nhöõng baát oån trong cô caáu 

ñaàu tö caøng laøm taêng söùc naëng löïa choïn tyû giaù hoái ñoaùi theo höôùng ít taùc ñoäng hôn 

tôùi nhöõng vaán ñeà naøy. 

 Coù theå noùi raèng caùch nhìn nhaän nhöõng taùc ñoäng cuûa vieäc ñieàu chænh tyû giaù 

hoái ñoaùi moät caùch tröïc dieän, beân ngoaøi nhö vaäy laø khoâng thaáy heát ñöôïc thöïc chaát 

cuûa vaán ñeà. Ñuùng laø nhöõng taùc ñoäng cuûa vieäc ñieàu chænh tyû giaù vöøa qua tôùi nhöõng 

yeáu toá tích cöïc vaø xuaát khaåu chöa nhieàu, nhöng khoâng phaûi chæ vì cô caáu haøng xuaát 

khaåu cuûa Vieät Nam ít nhaïy caûm vôùi tyû giaù, söùc caïnh tranh caû veà chaát löôïng vaø giaù 

caû cuûa nöôùc ta coøn thaáp, maø coøn do möùc ñieàu chænh cuûa chuùng ta vaãn chöa ñuû ñeå 

phaûn aùnh ñuùng söùc mua cuûa VND. VND vaãn tieáp tuïc bò ñaùnh giaù cao vaø khaû naêng 

caïnh tranh cuõa haøng hoùa vaø dòch vuï cuûa Vieät Nam vaãn thua keùm hôn nhieàu caùc 

nöôùc khaùc, nhaát laø caùc nöôùc trong khu vöïc vaø Trung Quoác. Cô caáu xuaát khaåu chuû 

yeáu laø döïa vaøo saûn phaåm noâng saûn vaø daàu moû, döôùi daïng saûn phaåm thoâ vaø nguyeân 

lieäu chæ qua sô cheá, coäng vôùi chaát löôïng vaø naêng suaát thaáp coù taùc ñoäng tích cöïc ôû 

giai ñoaïn ñaàu cuûa quaù trình taêng tröôûng, ñaõ ñeán luùc ñoøi hoûi phaûi ñöôïc thay ñoåi caû veà 

cô caáu, chaát löôïng vaø naêng suaát thì môùi coù theå tieáp tuïc taêng tröôûng ôû möùc ñoä cao. 

Veà vaán ñeà naøy, kinh nghieäm cuûa caùc nöôùc rôi vaøo khuûng hoaûng cuõng laø moät baøi hoïc 

quyù giaù cho Vieät Nam. Thöïc teá naøy, ñoøi hoûi söï löïa choïn chính saùch tyû giaù vì söï taêng 
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tröôûng beàn vöõng phaûi goùp phaàn laøm thay ñoåi cô caáu kinh teá vaø cô caáu xuaát khaåu ñeå 

coù theå khai thaùc ñöôïc nhöõng lôïi theá môùi vaø haïn cheá nhöõng nhaân toá gaây khuûng 

hoaûng. 

 Söï phaân tích treân ñaây cuõng laøm roõ taùc ñoäng laøm taêng nôï vaø tình traïng thua loã 

cuûa caùc doanh nghieäp do vieäc ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi chæ laø haäu quaû chöù khoâng 

phaûi nguyeân nhaân. Nguyeân nhaân goùp phaàn taïo quan troïng taïo haäu quaû ñoù laïi chính 

laø söï baát hôïp lyù cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi tröôùc ñoù, chöù khoâng phaûi do chính 

saùch ñieàu chænh tyû giaù. Vieäc ñieàu chænh tyû giaù laø hôïp lyù, neáu ñeå laâu hôn nöõa môùi 

ñieàu chænh vaø möùc ñieàu chænh buoäc phaûi lôùn hôn, nhaát laø phaûi tieán haønh trong theá bò 

ñoäng thì haäu quaû seõ coøn traàm troïng hôn. Vieäc ñieàu chænh tyû giaù, veà laâu daøi seõ taïo 

ñieàu kieän ñeå voán ngoaïi teä ñöôïc söû duïng tieát kieäm, coù hieäu quaû vaø ñuùng muïc ñích 

hôn. 

 Nhöõng suy giaûm cuûa ñaàu tö vaø ngöng treä taêng tröôûng kinh teá chuû yeáu laø do 

nhöõng yeáu toá baát caäp, ruûi ro vaø maát caân ñoái tích luõy laâu daøi, cuøng vôùi nhöõng taùc 

ñoäng töø cuoäc khuûng hoaûng chöù khoâng phaûi do nguyeân nhaân laø ñieàu chænh tyû giaù. 

Nhöõng vaán ñeà naøy ñaõ ñöôïc nhieàu nhaø kinh teá trong vaø ngoaøi nöôùc caûnh baùo töø laâu, 

nhöng söï nhaän thöùc vaø ñieàu chænh cuûa chuùng ta toû ra chaäm vaø chöa thaáy heát tính 

nghieâm troïng cuûa vaán ñeà. 

IV- TAÙC ÑOÄNG CUÛA LAÏM PHAÙT ÑEÁN TYÛ GIAÙ HOÁI ÑOAÙI HIEÄN NAY 

 Laïm phaùt khoaûng 6,8% trong chín thaùng ñaàu naêm 2005  ñaõ ñaët ra nhieàu vaán 

ñeà cho caùc nhaø hoaïch ñònh vaø ñieàu haønh chính saùch vó moâ quan taâm xem xeùt ñeå coù 

giaûi phaùp öùng phoù thích hôïp. Taùc ñoäng cuûa laïm phaùt aûnh höôûng ñeán nhieàu vaán ñeà, 

trong ñoù chính saùch tyû giaù tröôùc boái caûnh giaù tieâu duøng taêng leân ñang trôû thaønh vaán 

ñeà thôøi söï ñaùng chuù yù. 

Böùc tranh laïm phaùt trong thôøi gian qua do söï taùc ñoäng cuûa giaù nguyeân lieäu 

nhaäp khaåu töø nöôùc ngoaøi taêng leân, cuõng nhö aûnh höôûng naëng neà cuûa dòch cuùm gia 

caàm laøm cho giaù löông thöïc thöïc phaåm leo thang. Laïm phaùt taêng leân cao vaø giaù 
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USD treân thò tröôøng töï do taêng ñoät bieán, ñaõ gaây taâm lyù lo ngaïi trong daân chuùng cuõng 

nhö doanh nghieäp cho raèng ñoàng tieàn Vieät Nam seõ maát giaù maïnh. Maëc duø ngöôøi ta 

vaãn thöøa bieát trong thöïc teá vieäc lo ngaïi maát giaù cuûa tieàn ñoàng Vieät Nam vôùi ñoàng 

Ñoâ la Myõ phaàn lôùn do yeáu toá taâm lyù thò tröôøng nhieàu hôn. Xeùt treân caùc yeáu toá vó moâ 

cuûa neàn kinh teá cuõng nhö thöïc traïng veà ñoàng USD treân theá giôùi vaø tình hình hoaït 

ñoäng ngoaïi hoái treân thò tröôøng Vieät Nam, thì thöïc ra chöa thaáy aùp löïc gì ñe doïa tieàn 

VND phaûi maát giaù maïnh.  

Baûng 10. Tyû giaù VND/USD vaø laïm phaùt  qua chín thaùng ñaàu naêm 2005 

Thaùng Chæ tieâu 

1/1/05 1/2/05 1/3/05 1/4/05 1/5/05 1/6/05 1/7/05 1/8/05 1/9/05 

Ed 15.738 15.751 15.770 15.779 15.794 15.817 15.820 15.840 15.844 

Ed (%) …. +0,08 +0,12 +0,05 +0,10 +0,15 +0,02 +0,13 +0,03 

Tll phaùt 

(%) 

1,1 2,5 0,1 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4 0,8 

                                                                           Nguoàn: Ngaân haøng Ngoaïi thöông -1080 

Vieäc tieàn ñoàng VND coù bieán ñoäng leân xuoáng treân thò tröôøng ngoaïi hoái thöïc 

chaát laø naèm trong toång theå caùc ñònh höôùng veà tyû giaù hoái ñoaùi phuïc vuï cho nhu caàu 

ñaàu tö phaùt trieån vaø taêng söùc caïnh tranh haøng hoùa xuaát khaåu cuûa Vieät Nam ôû nöôùc 

ngoaøi. 

Moät trong nhöõng yeáu toá quan troïng hôn nöõa laø hieän nay tuy neàn kinh teá Myõ 

ñaõ daàn hoài phuïc  nhöng caùc trieån voïng ñeå coù theå taêng laõi suaát cuûa USD cuõng chöa 
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phaûi laø roõ raøng laém, vì vaãn chòu nhieàu yeáu toá taùc ñoäng khaùc. Keå caû khi laõi suaát cuûa 

USD coù taêng leân ñi nöõa thì möùc taêng chaéc chaén cuõng khoâng nhieàu, nhö theá cheânh 

leäch laõi suaát VND vaø USD vaãn ôû möùc cao treân 6%. Moät khi VND ñöôïc khaúng ñònh 

laø khoâng bò aùp löïc maát giaù nhieàu, chæ bieán ñoäng trong xu höôùng khuyeán khích xuaát 

khaåu, thì vôùi möùc cheânh leäch laõi suaát hieän nay phaûn aùnh moái töông quan giöõa VND 

vaø USD laø ñieàu maø doanh nghieäp vaø daân chuùng deã  nhaän thaáy. Ñoù laø nhöõng tín hieäu 

giuùp cho doanh nghieäp cuõng nhö  daân chuùng coù caùc quyeát ñònh hôïp lyù hôn trong 

vieäc ñaàu tö kinh doanh cuûa mình. NHNN Vieät Nam cuõng ñaõ theo doõi raát chaët cheõ 

dieãn bieán cuûa thò tröôøng ngoaïi hoái cuõng nhö caùc nhu caàu veà thanh toaùn xuaát nhaäp 

khaåu cuûa caùc doanh nghieäp. Trong hai thaùng ñaàu naêm nay Vieät Nam ñaït kim ngaïch 

xuaát khaåu 3,3 tyû USD vaø nhaäp khaåu 3,6 tyû USD , töùc laø nhaäp sieâu tính treân caùn caân 

thöông maïi khoaûng 300 trieäu USD. Xeùt cho cuøng thì ñaây cuõng laø möùc tyû leä maø quoác 

hoäi ñaõ ñeà trong naêm 2005 nhaäp sieâu tính treân caùn caân thöông maïi khoaûng 4,7 tyû 

USD, nghóa laø vieäc nhaäp sieâu hieän nay naèm trong moät tyû leä coù theå chaáp nhaän ñöôïc. 

Ñieàu naøy noùi leân raèng trong boái caûnh ñoàng USD treân thò tröôøng theá giôùi maát giaù raát 

maïnh, nhöng Vieät Nam vaãn theo ñuoåi chính saùch tyû giaù linh hoaït ñeå phuïc vuï ñaéc 

löïc cho xuaát khaåu.  

Vieäc theo ñuoåi thöïc hieän cô cheá tyû giaù linh hoaït laø moät chính saùch nhaát quaùn 

cuûa Vieät Nam, ñeán thôøi ñieåm naøy coù theå noùi tyû giaù danh nghóa cuûa USD vaø VND ñaõ 

tieäm caän vôùi moät vuøng ngang giaù cuûa tyû giaù thaät. Nhö theá thì caøng coù theå khaúng 

ñònh khoâng coù moät aùp löïc naøo buoäc phaûi maát giaù VND nhieàu (xem baûng 10)  vaø ñoù 

laø ñieàu maø thò tröôøng coù theå chöùng thöïc. Ngoaøi ra, NHNN trong hôn hai thaùng ñaàu 
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naêm cuõng ñaõ xuaát baùn treân 300 trieäu USD ñeå giaûi quyeát nhu caàu thanh toaùn nhaäp 

khaåu caùc maët haøng thieát yeáu cho neàn kinh teá. Ñaây laø moät trong nhöõng baûo ñaûm cho 

nhu caàu thanh toaùn nhaäp khaåu caùc maët haøng thieát yeáu cho neàn kinh teá ñöôïc söï caân 

ñoái töø phía NHNN. Nghóa laø Vieät Nam maëc duø Vieät Nam nhaäp sieâu 300 trieäu USD, 

nhöng phaàn nhaäp sieâu ñoù ñaõ ñöôïc NHNN buø ñaép baèng vieäc baùn  ngoaïi teä ñeå hoã trôï 

cho caùc ngaân haøng thöông maïi ñaùp öùng cho doanh nghieäp. 

Nhöng ngöôøi ta tin chaéc raèng baèng nhöõng bieän phaùp ñieàu haønh kinh teá vó moâ 

phuø hôïp thì laïm phaùt seõ naèm trong taàm khoáng cheá cuûa chæ tieâu quoác hoäi ñeà ra. 

Nhöng giaû söû cho duø coù nhöõng ñoät bieán ñeå laïm phaùt coù theå vöôït quaù chæ tieâu 5%, thì 

ñieàu ñoù cuõng khoâng khaúng ñònh ñöôïc raèng ñoàng Vieät Nam maát giaù, vì tyû giaù giöõa 

VND so vôùi ñoàng USD coøn phuï thuoäc vaøo laïm phaùt cuûa caùc nöôùc treân theá giôùi. Neáu 

nguyeân vaät lieäu taêng leân thì khoâng chæ taêng ôû Vieät Nam maø cuõng taêng ôû caùc nöôùc 

khaùc. Ñieàu ñoù coù nghóa laø laïm phaùt cuûa caùc nöôùc cuûa caùc nöôùc cuõng seõ taêng leân vaø 

noù seõ trieät tieâu moät phaàn laïm phaùt ôû trong nöôùc. Ñoù laø chöa keå khi ñoàng USD  taêng 

leân thì caùc ñoàng tieàn khaùc giaûm giaù vaø noù laøm cho vuøng tyû giaù hoái ñoaùi thöïc cuûa 

Vieät Nam cuõng taêng leân. Nhöng trong hôn hai thaùng ñaàu naêm ñoàng USD cuõng ñaõ 

taêng leân so vôùi VND, coù nghóa laø chính saùch cuûa Vieät Nam luoân ñeo saùt tyû giaù thöïc. 

Nhö theá thì khoâng coù baát cöù moät aùp löïc naøo buoäc VND phaûi maát giaù keå caû khi laïm 

phaùt vöôït quaù chæ tieâu quoác hoäi ñeà ra. 

 Keát luaän 

 Treân cô sôû nhöõng phaân tích treân ñaây, coù theå noùi raèng chính saùch tyû giaù cuûa 

Vieät Nam caàn phaûi tieáp tuïc ñöôïc löïa choïn vaø ñieàu chænh hôïp lyù hôn nöõa ñeå taïo ra 

moät chính saùch tyû giaù oån ñònh coù tính chaát chieán löôïc, phuïc vuï cho vieäc thuùc ñaåy 

ngoaïi thöông vaø neàn kinh teá taêng truôûng beàn vöõng. 
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CHÖÔNG III 

GIAÛI PHAÙP ÑIEÀU HAØNH CHÍNH SAÙCH TYÛ GIAÙ HOÁI ÑOAÙI  

TRONG NGOAÏI THÖÔNG VIEÄT NAM  

 

 Muïc tieâu cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phuïc vuï cho chieán löôïc taêng tröôûng 

laâu daøi ñoøi hoûi chính saùch tyû giaù khoâng theå chæ chaïy theo nhöõng muïc tieâu tröôùc maét, 

ngaén haïn thöôøng noåi leân böùc xuùc trong moãi giai ñoaïn cuï theå. Noù caàn ñöôïc xaây döïng 

ñeå phuïc vuï vaø töøng böôùc thöïc hieän cho caùc muïc tieâu coù tính chaát chieán löôïc hôn. 

Ñaây laø vaán ñeà phaûi löïa choïn, thöôøng xaûy ra khi nhöõng muïc tieâu ngaén haïn coù söï 

xung ñoät vôùi nhau. 

1. Nhöõng nguyeân taéc chuû yeáu ñeå löïa choïn vaø ñieàu haønh chính saùch tyû giaù 

hoái ñoaùi cuûa Vieät Nam  

 Trong ñieàu kieän hieän nay cuûa Vieät Nam, vieäc tieáp tuïc ñaåy maïnh thu huùt ñaàu 

tö trong vaø ngoaøi nöôùc, môû roäng vieäc laøm, ñaåy maïnh xuaát khaåu, kieåm soaùt laïm phaùt 

ñeå duy trì toác ñoä taêng tröôûng kinh teá cao laø moät trong nhöõng muïc tieâu ñöôïc öu tieân 

haøng ñaàu. Vieäc thöïc hieän nhöõng muïc tieâu naøy ñieàu coù lieân quan chaët cheõ ñeán chính 

saùch tyû giaù hoái ñoaùi. Vaø vieäc löïa choïn chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi nhö theá naøo seõ coù 

nhöõng taùc ñoäng tröôùc maét traùi ngöôïc ñeán caùc muïc tieâu treân, do ñoù coù aûnh höôûng raát 

khaùc nhau ñeán muïc tieâu cuoái cuøng laø chieán löôïc taêng tröôûng beàn vöõng. 

Ñieàu naøy haøm yù raèng, noäi dung cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong daøi haïn 

phuï thuoäc vaøo chieán löôïc phaùt trieån cuûa neàn kinh teá vaø chieán löôïc phaùt trieån kinh teá 

ñeán löôït noù laïi phuï thuoäc vaøo söï löïa choïn moâ hình cho söï phaùt trieån. 

Chuyeån sang neàn kinh teá thò tröôøng ñònh höôùng xaõ hoäi chuû nghóa, chính saùch 

tyû giaù cuûa Vieät Nam cuõng ñöôïc chuyeån ñoåi theo ñeå thích öùng vôùi cô cheá vaø nhöõng 

ñieàu lieän kinh teá môùi. Vieät Nam cuõng ñaõ coù ñöôïc nhöõng thaønh coâng trong vieäc ñieàu 

haønh chính saùch tyû giaù goùp phaàn choáng laïm phaùt, ñaåy maïnh thu huùt ñaàu tö nöôùc 
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ngoaøi, môû roäng quan heä kinh teá ñoái ngoaïi, oån ñònh vaø taêng tröôûng nhanh neàn kinh 

teá… nhöng ñoù ñaõ thöïc söï laø moät chính saùch tyû giaù coù hieäu quaû cao chöa. 

Ñeå löïa choïn vaø ñieàu haønh chính saùch tyû giaù coù hieäu quaû, qua kinh nghieäm cuûa 

moät soá nöôùc tieâu bieåu, caàn phaûi döïa treân moät soá nguyeân taéc chuû yeáu sau: 

Thöù nhaát, chính saùch tyû giaù coù quan heä chaët cheõ vôùi chính saùch taøi chính-

tieàn teä moät quoác gia. Vì vaäy, noù chæ coù theå ñaït ñöôïc hieäu quaû khi ñöôïc phoái hôïp 

chaët cheõ vôùi chính saùch taøi chính-tieàn teä trong töøng giai ñoaïn. Kinh nghieäm ñieàu 

haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi cuûa caùc nöôùc, ñaëc bieät laø cuûa Myõ, Nhaät, Haøn Quoác, 

Trung Quoác vaø caû chính Vieät Nam trong thôøi gian gaàn ñaây ñaõ theå hieän raát roõ moái 

quan heä ñoù. 

Thöù hai, chính saùch tyû giaù coù quan heä tröïc tieáp tôùi khía caïnh ñoái ngoaïi cuûa 

chính saùch taøi chính - tieàn teä quoác gia vaø coù aûnh höôûng tröïc tieáp ñeán nhöõng caân ñoái 

beân ngoaøi neàn kinh teá. Vì vaäy, söï löïa choïn chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phaûi öu tieân 

tröôùc heát cho vieäc thieát laäp vaø duy trì caùc moái caân baèng ngoaïi ñeå taïo theâm nhöõng 

ñieàu kieän cho söï hình thaønh caùc moái caân baèng trong neàn kinh teá. 

Thöù ba, söï phaùt trieån ngaøy caøng nhanh vaø maïnh cuûa nhaân toá quoác teá hoùa, 

ñaëc bieät laø quoác teá hoùa veà vaán ñeà taøi chính – tieàn teä, ñang taïo ra raát nhieàu cô hoäi 

phaùt trieån cho caùc quoác gia nhöng cuõng coù theå ñaåy caùc quoác gia vaøo caùc cuoäc khuûng 

hoaûng baát cöù luùc naøo. Vì vaäy, söï löïa choïn chính saùch tyû giaù hieän nay cuûa Vieät Nam 

phaûi ñaûm baûo coù khaû naêng giaûm soác cho neàn kinh teá tröôùc caùc cuù soác töø beân ngoaøi 

caû treân thò tröôøng saûn phaåm vaø treân thò tröôøng tieàn teä. Moät trong nhöõng nguyeân 

nhaân quan troïng ñaåy neàn kinh teá nhieàu nöôùc rôi vaøo suy thoaùi vaø khuûng hoaûng trong 

nhöõng thaäp kyû gaàn ñaây laø ñaõ löïa choïn moät chính saùch tyû giaù khoâng coù khaû naêng che 

chaén cho neàn kinh teá tröôùc caùc cuù soác. 

Thöù tö, muïc tieâu cuûa chính saùch tyû giaù vaø caùc chính saùch kinh teá khaùc, trong 

ñoù phaûi tính ñeán muïc tieâu cuûa chính saùch taøi chính-tieàn teä, trong ngaén haïn thöôøng 

coù söï möu thuaãn  laãn nhau. Vì vaäy, moät söï phoái hôïp vöøa chaët cheõ vöøa linh hoaït 
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trong ñieàu haønh chính saùch coù theå ñem laïi hieäu quaû cao hôn cho chính saùch tyû giaù 

vaø giaûm thieåu ñöôïc nhöõng haäu quaû ruûi ro ñoái vôùi neàn kinh teá maø noù coù theå gaây ra. 

Thöù naêm, tyû giaù coù taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán ngoaïi thöông. Do ñoù, vieäc ñieàu 

chænh tyû giaù hoái ñoaùi phaûi ñaûm baûo khoâng kieàm haõm söï phaùt trieån cuûa xuaát khaåu, 

höôùng tôùi giaûm daàn söï thaâm huït trong caùn caân thöông maïi, khi chuùng ta löïa choïn 

moâ hình cho söï phaùt trieån laø höôùng vaøo xuaát khaåu vaø hoäi nhaäp kinh teá quoác teá. Tieán 

tôùi, chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phaûi ñöôïc ñieàu chænh ñeå thay ñoåi cô caáu xuaát nhaäp 

khaåu sao cho coù theå khai thaùc toát nhaát nhöõng lôïi theà cuûa ñaát nöôùc vaø quoác teá. 

Thöù saùu, vieäc löïa choïn chính saùch tyû giaù thaû noåi coù quaûn lyù ñoøi hoûi haøm 

löôïng cuûa caùc yeáu toá thò tröôøng nhö: quan heä cung – caàu veà ngoaïi hoái, sôû thích cuûa 

ngöôøi tieâu duøng, laïm phaùt, lôïi töùc cuûa caùc taøi saûn noäi- ngoaïi teä…phaûn aùnh trong tyû 

giaù caøng cao thì khaû naêng coù moät chính saùch tyû giaù coù hieäu quaû cao vaø choáng ñôõ 

ñöôïc vôùi caùc cuù soác ñoái vôùi neàn kinh teá caøng lôùn. 

Thöù baûy, vieäc löïa choïn vaø ñieàu haønh chính saùch tyû giaù phaûi höôùng tôùi daàn 

daàn naâng cao uy tín cuûa VND treân cô sôû oån ñònh giaù trò ñoái noäi vaø ñoái ngoaïi cuûa noù. 

Ñoàng thôøi töøng böôùc tieán tôùi xaây döïng VND coù khaû naêng chuyeån ñoåi roäng raõi trong 

thöông maïi vaø thanh toaùn quoác teá. 

Thöù taùm, tyû giaù ngaén haïn vaø daøi haïn coù quan heä vaø aûnh höôûng tröïc tieáp vôùi 

nhau nhöng laïi coù tính chaát vaø möùc ñoä dieãn bieán raát khaùc nhau. Ñoøi hoûi söï nhaïy 

caûm trong ñieàu chænh tyû giaù luoân phaûi tính tôùi moái töông quan giöõa hai loaïi tyû giaù 

naøy, ñaëc bieät laø nhöõng aûnh höôûng coù tính chaát döï kieán cuûa tyû giaù daøi haïn tôùi tyû giaù 

ngaén haïn. 

Thöù chín, moãi moät chính saùch tyû giaù vaø caùch ñieàu haønh cuûa noù chæ ñuùng vaø 

phuø hôïp vôùi nhöõng ñieàu kieän, hoaøn caûnh cuï theå ôû töøng giai ñoaïn. Vì vaäy, vieäc löïa 

choïn vaø ñieàu haønh chính saùch tyû giaù phaûi thay ñoåi khi ñieàu kieän vaø hoaøn caûnh thay 

ñoåi. Vaø caàn phaûi coù söï naém baét veà nhöõng döï kieán trong töông lai, nhaân toá coù aûnh 

höôûng maïnh ñeán söï bieán ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi, ñeå coù nhöõng  bieän phaùp ñieàu 

chænh kòp thôøi. 
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 2.  Caûi thieän thò tröôøng ngoaïi hoái vaø naâng cao naêng löïc quaûn lyù ngoaïi hoái 

 Xuaát phaùt töø thöïc traïng söû duïng caùc coâng cuï haønh chính trong coâng taùc quaûn 

lyù ngoaïi hoái thôøi gian qua. Chính phuû noùi chung maø cuï theå laø NHNN neân xem xeùt, 

söûa ñoåi, boå sung moät soá ñieåm sau ñeå nhöõng coâng cuï haønh chính trong coâng taùc quaûn 

lyù ngoaïi hoái ñöôïc hoaøn thieän hôn, thaät söï taïo ra ñöôïc moät haønh lang phaùp lyù vöõng 

chaéc cho hoaït ñoäng ngoaïi hoái trong thôøi gian tôùi. 

 Thöù nhaát: Tieán tôùi thoáng nhaát treân phaïm vi Vieät Nam chæ  söû duïng ñoàng Vieät 

Nam. Ñieàu naøy laø moät ñoøi hoûi taát yeáu cuûa moät quoác gia coù chuû quyeàn toaøn veïn vaø 

hoaøn toaøn khoâng möu thuaãn vôùi xu höôùng tieán tôùi töï do hoùa hoaït ñoäng giao dòch 

ngoaïi hoái. Ñeå goùp phaàn töøng böôùc loaïi tröø nhöõng vaán naïn nhö hieän töôïng USD hoùa, 

tieán tôùi treân phaïm vi Vieät Nam chæ söû duïng ñoàng Vieät Nam, chuùng toâi cho raèng 

Chính phuû neân xem xeùt vaø thöïc hieän nhöõng bieän phaùp sau: 

 - Neân coù chính saùch öu ñaõi veà laõi suaát ñoái vôùi tieàn göûi tieát kieäm baèng ngoaïi 

teä nhaèm thu huùt löôïng ngoaïi teä nhaøn roãi coøn raát lôùn trong caùc töøng lôùp daân cö. 

 - Chuù troïng quaûn lyù chaët caùc baøn thu ñoåi ngoaïi teä. Toå chöùc höõu hieäu maïng 

löôùi thu ñoåi ngoaïi teä cho khaùch haøng, caùc cö daân ra vaøo Vieät Nam. 

 - Chính phuû neân coù nhöõng quy ñònh nghieâm caám hieän töôïng nieâm yeát giaù 

haøng hoùa baèng ngoaïi. Tieán tôùi chaám döùt thöïc söï vieäc söû duïng ngoaïi teä thanh toaùn 

noäi boä trong neàn kinh teá. Tuy nhieân, bieän phaùp naøy chæ thöïc söï thöïc hieän toát khi taát 

caû caùc quan heä thanh toaùn ñoái ngoaïi ñöôïc heä thoáng caùc toå chöùc tín duïng, caùc ngaân 

haøng ñaùp öùng ñaày ñuû vôùi söï tham gia ñieàu hoøa cuûa NHNN treân moät thò tröôøng ngoaïi 

hoái hoaøn thieän. 

 - Khoanh heïp vaø tieán tôùi khoâng cho vay tröïc tieáp baèng ngoaïi teä tieàn maët ñeå 

kieåm soaùt nhöõng nghieäp vuï ngaân haøng mang tính ñaàu cô tieàn teä. 

 - NHNN neân nghieân cöùu nhöõng hình thöùc nhö ñaùnh thueá hay aùp duïng cho 

nhöõng hoaït ñoäng chuyeån ñoåi töø ñoàng Vieät Nam (tieàn maët) sang ngoaïi teä tieàn maët 

khi mang ra nöôùc ngoaøi. Khuyeán khích vieäc thanh toaùn tröïc tieáp qua heä thoáng ngaân 

haøng. 
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 Thöù hai: Daàn daàn tieán tôùi töï do hôn trong giao dòch ngoaïi hoái nhöng phaûi 

khoâng laøm maát söï giaùm saùt cuûa Nhaø nöôùc. Töï do giao dòch ngoaïi hoái phaûi ñi ñoâi vôùi 

vieäc taêng cöôøng hôn nöõa söï giaùm saùt caùc giao dòch vaø chu chuyeån ngoaïi hoái baèng 

caùch kieåm soaùt chaët cheõ moïi hôïp ñoàng thanh toaùn ngoaïi teä vaø neân coù quy ñònh veà 

möùc phaït naëng caùc tröôøng hôïp keâ giaù, khaáu giaù trong caùc hôïp ñoàng xuaát nhaäp khaåu, 

nhöõng hoaït ñoäng ñaàu tö gian laän. 

 Thöù ba: Phoái hôïp chaët cheõ giöõa caùc cô quan ban ngaønh trong coâng taùc thanh 

tra, kieåm tra vieäc thöïc thi nhöõng quy ñònh trong cheá ñoä quaûn lyù ngoaïi hoái hieän haønh. 

Cöông quyeát coù nhöõng bieän phaùp tröøng phaït naëng neà vaø khoâng phaân bieät thaønh 

phaàn kinh teá neáu vi phaïm nhöõng quy ñònh trong cheá ñoä quaûn lyù ngoaïi hoái hieän haønh. 

 Thöù tö: Cuoái cuøng Chính phuû neân thöôøng xuyeân chuù troïng ñeán coâng taùc raø 

soaùt ñeå loaïi boû caùc vaên baûn, caùc quy ñònh ñaõ laïc haäu, möu thuaãn laãn nhau. Goùp 

phaàn laøm  cho caùc quy ñònh phaùp lyù ñöôïc ñôn giaûn, deã hieåu vaø coù hieäu quaû. 

3. Moät soá giaûi phaùp ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi  trong ngoaïi 

thöông Vieät Nam trong thôøi gian tôùi 

Thöù nhaát, hoaøn thieän coâng taùc quaûn lyù ngoaïi hoái ôû Vieät Nam 

-  Quaûn lyù toát döï tröõ ngoaïi hoái, taêng tích luõy ngoaïi teä: xaây döïng chính saùch 

phaùt trieån xuaát khaåu vaø haïn cheá nhaäp khaåu. Tieát kieäm chi ngoaïi teä, chæ nhaäp nhöõng 

haøng hoùa caàn thieát cho nhu caàu saûn xuaát vaø nhöõng maët haøng thieát yeáu trong nöôùc 

chöa saûn xuaát ñöôïc. Ngoaïi teä döï tröõ khi ñöa vaøo can thieäp treân thò tröôøng phaûi coù 

hieäu quaû.  Löïc choïn phöông aùn phuø hôïp cho vieäc döï tröõ cô caáu ngoaïi teä. Trong thôøi 

gian qua tröôùc maét vaãn xem ñoàng USD coù vò trí quan troïng trong döï tröõ ngoaïi teä cuûa 

mình nhöng cuõng caàn ña daïng hoùa ngoaïi teä döï tröõ ñeå phoøng traùnh ruûi ro khi USD bò 

maát giaù.  

- Nôùi loûng tieán tôùi töï do hoùa trong quaûn lyù ngoaïi hoái, hoaït ñoäng naøy bao goàm 

vieäc giaûm daàn, tieán ñeán loaïi boû söï can thieäp tröïc tieáp cuûa NHNN trong vieäc xaùc 

ñònh tyû giaù, xoùa boû caùc qui ñònh mang tính haønh chính trong kieåm soaùt ngoaïi hoái, 
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thieát laäp tính chuyeån ñoåi cho ñoàng tieàn Vieät Nam, söû duïng linh hoaït vaø hieäu quaû caùc 

coâng cuï quaûn lyù tyû giaù, naâng cao tính chuû ñoäng trong kinh doanh tieàn teä cuûa caùc 

ngaân haøng thöông maïi… 

 Thöù hai, xöû lyù toát moái quan heä giöõa laõi suaát vaø tyû giaù 

 Giöõa laõi suaát vaø tyû giaù coù moái quan heä raøng buoäc khaù chaët cheõ, neáu tyû giaù coù 

xu höôùng giaûm thì ngöôøi ta baét ñaàu quan taâm ñeán laõi suaát, neáu laõi suaát coù xu höôùng 

giaûm thì ngöôïc laïi, ngöôøi ta laïi quan taâm ñeán tyû giaù. Caùc haønh vi baùn – mua -  göûi – 

ruùt ngoaïi teä luoân quan heä xoaén xuyùt vôùi nhau vaø noù seõ taïo ra doøng chuyeån giöõa 

VND vaø ngoaïi teä. Vì vaäy, quan taâm ñeán tyû giaù khoâng theå khoâng quan taâm ñeán laõi 

suaát vaø ngöôïc laïi. 

 Thöù ba, xaây döïng quy cheá thoâng tin, thoáng keâ, heä thoáng hoùa kòp thôøi soá lieäu 

luoàng ngoaïi teä ra, vaøo trong nöôùc, ñaëc bieät laø ngoaïi teä coù taïi caùc Ngaân haøng Thöông 

maïi haøng ngaøy töø ñoù döï baùo veà quan heä cung caàu treân thò tröôøng ñeå laøm caên cöù ñieàu 

haønh chính saùch tyû giaù vaø quaûn lyù ngoaïi hoái. 

 Thöù tö, quaûn lyù chaët cheõ caùc khoaûn vay nôï nöôùc ngoaøi ñaëc bieät laø vay ngaén 

haïn. Kieåm soaùt chaët cheõ vieäc baûo laõnh vay traû chaäm cuûa caùc Ngaân haøng Thöông 

maïi  cho caùc doanh nghieäp vay töø nöôùc ngoaøi. 

 Thöù naêm, toå chöùc höõu hieäu maïng löôùi thu ñoåi ngoaïi teä cho caùc khaùch haøng 

ra vaøo Vieät Nam, tröôùc heát laø ôû caùc saân bay, beán caûng, cöûa khaåu, nhaø ga trung taâm, 

sau ñeán laø caùc thaønh phoá, thò xaõ, caùc trung taâm kinh doanh, dòch vuï taäp trung ôû caùc 

ñòa phöông. Song song vôùi vieäc thöïc hieän caùc bieän phaùp treân, NHNN phaûi töøng böôùc 

baûo ñaûm cho ñoàng Vieät Nam thöïc hieän toát caùc chöùc naêng cuûa mình, muoán vaäy: 

 + Phaûi taïo theâm nhieàu phöông tieän chuyeån taûi giaù trò laøm phöông tieän löu 

thoâng, thanh toaùn ñeå giaûm bôùt aùp löïc nhu caàu tieàn maët trong löu thoâng. 

 + Caûi caùch heä thoáng thanh toaùn, khuyeán khích ngöôøi daân môû taøi khoaûn seùc caù 

nhaân vaø thanh toaùn qua heä thoáng ngaân haøng. 

 + Tieáp tuïc kheùp daàn cheânh leäch giöõa laõi suaát cho vay ñoàng ngoaïi teä vôùi laõi 

suaát cho vay ñoàng noäi teä. 
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 Laõi suaát ñoàng ngoaïi teä phaûi coù söùc haáp daãn ñeå thöïc hieän toát chính saùch thu 

huùt voán cuûa nöôùc ta hieän nay. Vieäc giaûm cheânh leäch laõi suaát ñoàng noäi teä vaø laõi suaát 

ñoàng ngoaïi teä laø laøm cho cheänh leäch naøy phaûn aùnh ñuùng ruûi ro tín duïng vaø döï tính 

taêng cuûa tyû giaù. Theo ñoù, moät khi tyû giaù bieán ñoäng coù chieàu höôùng taêng leân, thì 

NHNN coù theå laøm taêng laõi suaát ñeå phaûn aùnh ñaày ñuû caùc ruûi ro vaø ngaên chaëng ñöôïc 

xu höôùng taêng tyû giaù. Vôùi caùch laøm naøy coù theå trong chöøng möïc naøo giuùp cho Nhaø 

nöôùc coù theå ñieàu chænh tyû giaù maø khoâng caàn phaûi hao toán löïc löôïng döï tröõ ngoaïi teä 

cuûa mình. 

Thöù saùu, thöôøng xuyeân phaân tích tình hình kinh teá theá giôùi, khu vöïc vaø trong 

nöôùc ñeå ñeà ra ñöôïc chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phuø hôïp cho töøng giai ñoaïn. 

Thöù baûy, hoaøn thieän thò tröôøng ngoaïi hoái Vieät Nam ñeå taïo ñieàu kieän cho vieäc 

thöïc hieän chính saùch ngoaïi hoái coù hieäu quaû baèng caùch môû roäng thò tröôøng ngoaïi hoái 

ñeå caùc doanh nghieäp, caùc ñònh cheá taøi chính phi ngaân haøng tham gia thò tröôøng ngaøy 

caøng nhieàu, taïo thò tröôøng hoaøn haûo hôn, nhaát laø thò tröôøng kyø haïn vaø thò tröôøng 

hoaùn chuyeån ñeå caùc ñoái töôïng kinh doanh coù lieân quan ñeán ngoaïi teä töï baûo veä mình. 

Thöù taùm, hoaøn thieän thò tröôøng ngoaïi teä lieân ngaân haøng 

Ñieàu kieän caàn thieát ñeå qua ñoù Nhaø nöôùc coù theå naém ñöôïc moái quan heä cung 

caàu veà ngoaïi teä, ñoàng thôøi qua ñoù thöïc hieän bieän phaùp can thieäp cuûa Nhaø nöôùc khi 

caàn thieát. Tröôùc maét caàn coù nhöõng bieän phaùp thuùc ñaåy caùc ngaân haøng coù kinh doanh 

ngoaïi teä tham gia vaøo thò tröôøng ngoaïi teä lieân ngaân haøng, song song ñoù phaûi cuõng coá 

vaø phaùt trieån thò tröôøng noäi teä lieân ngaân haøng vôùi ñaày ñuû caùc nghieäp vuï hoaït ñoäng 

cuûa noù, taïo ñieàu kieän cho NHNN phoái hôïp, ñieàu hoøa giöõa hai khu vöïc thò tröôøng 

ngoaïi teä vaø thò tröôøng noäi teä moät caùch thoâng thoaùng. 

Thöù chín, hoaøn thieän cô cheá ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi Vieät Nam 

Ñeå ñaûm baûo cho tyû giaù phaûn aùnh ñuùng quan heä cung caàu ngoaïi teä treân thò 

tröôøng neân töøng böôùc loaïi boû daàn vieäc qui ñònh khung tyû giaù vôùi bieân ñoä quaù chaët 
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cuûa NHNN ñoái vôùi caùc giao dòch cuûa caùc NHTM vaø caù giao dòch quoác teá (hieän nay 

bieân ñoä naøy laø +/- 0,25%). NHNN chæ ñieàu chænh tyû giaù treân caùc phieân giao dòch 

ngoaïi teä lieân ngaân haøng vaø theo höôùng coù taêng coù giaûm ñeå kích thích thò tröôøng luoân 

soâi ñoäng vaø traùnh hieän töôïng gaêm giöõ USD. 

Thöù möôøi, thöïc hieän chính saùch ña ngoaïi teä 

Hieän nay treân thò tröôøng ngoaïi teä, maëc duø USD coù vò theá maïnh hôn haún caùc 

ngoaïi teä khaùc, song neáu trong quan heä tyû giaù chæ aùp duïng moät loaïi ngoaïi teä trong 

nöôùc seõ laøm cho tyû giaù raøng buoäc vaøo ngoaïi teä ñoù, cuï theå laø USD. Khi coù söï bieán 

ñoäng veà giaù caû USD treân theá giôùi, laäp töùc seõ aûnh höôûng ñeán quan heä tyû giaù cuûa 

USD ñeán VND maø thoâng thöôøng laø nhöõng aûnh höôûng raát baát lôïi. 

Chuùng ta neân löïa choïn nhöõng loaïi ngoaïi teä maïnh ñeå thanh toaùn vaø döï tröõ, 

bao goàm moät soá ñoàng tieàn cuûa caùc nöôùc maø chuùng ta coù quan heä thanh toaùn, thöông 

maïi vaø coù quan heä ñoái ngoaïi chaët cheõ nhaát ñeå laøm cô sôû cho vieäc ñieàu chænh tyû giaù 

VND ví duï laø ñoàng EURO, Yeân Nhaät, vì hieän nay EU vaø Nhaät laø nhöõng thò tröôøng 

xuaát khaåu lôùn nhaát cuûa Vieät Nam. Cheá ñoä tyû giaù gaén vôùi moät roå ngoaïi teä nhö vaäy seõ 

laøm taêng tính oån ñònh cuûa tyû giaù hoái ñoaùi danh nghóa. 

Thöù möôøi moät, naâng cao vò theá ñoàng tieàn Vieät Nam  

Naâng cao söùc maïnh cho ñoàng tieàn Vieät Nam baèng caùc giaûi phaùp kích thích 

neàn kinh teá nhö: hieän ñaïi hoùa neàn saûn xuaát trong nöôùc, ñaåy maïnh toác ñoä coå phaàn 

hoùa doanh nghieäp quoác doanh laøm aên thua loã, taêng cöôøng thu huùt voán ñaàu tö trong 

vaø ngoaøi nöôùc, xaây döïng chính saùch thích hôïp ñeå phaùt trieån noâng nghieäp, khuyeán 

khích xuaát khaåu, baøi tröø tham nhuõng… 

Taïo khaû naêng chuyeån ñoåi töøng phaàn cho ñoàng tieàn Vieät Nam: ñoàng tieàn 

chuyeån ñoåi ñöôïc seõ taùc ñoäng tích cöïc ñeán thu huùt voán ñaàu tö, haïn cheá tình traïng löu 

thoâng nhieàu ñoàng tieàn trong moät quoác gia. Hieän töôïng Ñoâ la hoùa neàn kinh teá ñöôïc 
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haïn cheá. Vieäc huy ñoäng caùc nguoàn löïc trong neàn kinh teá trôû neân thuaän lôïi hôn, hoaït 

ñoäng xuaát nhaäp khaåu cuûa quoác gia ñoù naêng ñoäng hôn. 

Ñoàng tieàn töï do chuyeån ñoåi laøm giaûm söï can thieäp tröïc tieáp cuûa chính phuû 

vaøo chính saùch quaûn lyù ngoaïi hoái vaø cô cheá ñieàu haønh tyû giaù, giuùp cho toác ñoä chu 

chuyeån voán ñöôïc ñaåy maïnh, goùp phaàn ñaåy nhanh tieán ñoä hoäi nhaäp kinh teá theá giôùi. 

Tuy nhieân, muoán taïo khaû naêng chuyeån ñoåi cho ñoàng tieàn Vieät Nam phaûi coù 

ñuû löôïng ngoaïi teä döï tröõ vaø neàn kinh teá vöõng maïnh. Khaû naêng caïnh tranh cuûa haøng 

xuaát khaåu cuûa caùc doanh nghieäp Vieät Nam phaûi ñöôïc nhanh choùng caûi thieän. 

Thöù möôøi hai, söû duïng coù hieäu quaû coâng cuï laõi suaát ñeå taùc ñoäng ñeán tyû giaù 

Chính phuû phaûi tieán haønh töï do hoùa laõi suaát, laøm cho laõi suaát thöïc söï laø moät 

loaïi giaù caû ñöôïc quyeát ñònh bôûi chính söï caân baèng giöõa cung vaø caàu cuûa chính ñoàng 

tieàn ñoù trong thò tröôøng chöù khoâng phaûi bôûi nhöõng quyeát ñònh can thieäp haønh chính 

cuûa chính phuû. 

Thöù möôøi ba, phoái hôïp caùc chính saùch kinh teá vó moâ ñeå hoaït ñoäng can thieäp 

vaøo tyû giaù ñaït hieäu quaû cao 

Chuù troïng hoaøn thieän coâng cuï nghieäp vuï thò tröôøng môû noäi teä.  Chính saùch 

tieàn teä ñöôïc thöïc hieän qua ba coâng cuï: laõi suaát taùi chieát khaáu, döï tröõ baét buoäc vaø 

nghieäp vuï thò tröôøng môû noäi teä. Tuy nhieân, nghieäp vuï thò tröôøng môû laø coâng cuï quan 

troïng nhaát vì noù taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán löôïng tieàn cung öùng, vì vaäy noù quyeát ñònh 

ñeán söï thaønh baïi cuûa chính saùch tieàn teä quoác gia, beân caïnh ñoù noù coøn tham gia tích 

cöïc vaøo vieäc hoã trôï chính saùch tyû giaù khi can thieát. Chaúng haïn khi phaù giaù seõ taêng 

cung tieàn teä, daãn ñeán nguy cô taïo ra laïm phaùt. Ñeå giaûm laïm phaùt ngöôøi ta tieán haønh 

baùn haøng hoùa giao dòch trong thò tröôøng môû noäi teä, töø ñoù laøm giaûm cung noäi teä vaø 

laïm phaùt do ñoù cuõng giaûm theo. 
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Ñoái vôùi chính saùch taøi chính tieàn teä, taêng cöôøng söû duïng nguoàn voán trong 

nöôùc ñeå buø ñaép thieáu huït ngaân saùch, phöông aùn toát nhaát ñeå buø ñaép thaâm huït ngaân 

saùch nhaø nöôùc baèng voán vay trong nöôùc, haïn cheá toái ña vieäc vay nôï nöôùc ngoaøi. 

Thöù möôøi boán, xem phaù giaù nhoû nhö laø moät bieän phaùp kích thích xuaát khaåu, 

giaûm thaâm huït caùn caân thöông maïi 

Trong ñieàu kieän hieän nay, moät chính saùch giaûm giaù nheï ñoàng Vieät Nam seõ coù 

taùc ñoäng tích cöïc trong vieäc caûi thieän ñoàng thôøi caû caân ñoái beân trong vaø caân baèng 

beân ngoaøi: khuyeán khích xuaát khaåu, haïn cheá nhaäp khaåu, söû duïng ñaày ñuû hôn nguoàn 

löïc hieän coù, laøm taêng vieäc laøm, saûn löôïng vaø thu nhaäp cuûa neàn kinh teá, trong khi 

vaãn keàm cheá ñöôïc laïm phaùt ôû möùc thaáp. 

Thöù möôøi laêm, vaän duïng döï baùo tyû giaù ñeå phoøng ngöøa vaø haïn cheá ruûi ro 

Hoaït ñoäng döï baùo coù moät taàm quan troïng raát lôùn trong vieäc phoøng ngöøa ruûi 

ro hoaët ñaàu cô. NHNN coù theå söû duïng caùc nhaân toá cô baûn nhö thuyeát PPP, hieäu öùng 

Fisher quoác teá ñeå döï baùo. Ngoaøi ra, NHNN caàn theo doõi, phaân tích dieãn bieán thò 

tröôøng taøi chính quoác teá moät caùch coù heä thoáng ñeå coù nhöõng cô sôû vöõng chaéc cho 

ñaùnh giaù, döï baùo coù söï vaän ñoäng cuûa caùc ñoàng tieàn chuû choát. 

 Thöù möôøi saùu, nhanh choùng thöïc hieän caùc coâng cuï phoøng ngöøa ruûi ro  

 Trong ñieàu kieän tyû giaù hieän nay tieàm taøng nhieàu nhaân toá baát oån, chuùng ta caàn 

nhanh choùng gaáp ruùt trieån khai caùc coâng cuï phoøng ngöøa ruûi ro. Chính phuû ñaõ cho 

pheùp caùc ngaân haøng thöông maïi thöïc hieän caùc coâng cuï phoøng ngöøa ruûi ro tyû giaù nhö 

hôïp ñoàng kyø haïn, hôïp ñoàng töông lai, quyeàn choïn tieàn teä. Vaán ñeà laø caùc NHTM vaø 

doanh nghieäp nhaát laø caùc doanh nghieäp xuaát nhaäp khaåu vaø nhöõng doanh nghieäp coù 

thu, chi baèng ngoaïi teä phaûi nhanh choùng söû duïng caùc coâng cuï naøy ñeå phoøng ngöøa 

ruûi ro tyû giaù. 

 Chuùng ta cho raèng chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi Vieät Nam trong thôøi gian tôùi 

phaûi ñöôïc phoái hôïp ñoàng boä vôùi caùc chính saùch quaûn lyù vó moâ khaùc môùi ñem laïi 

hieäu quaû cao cho neàn kinh teá. Ñeå ñaït ñöôïc muïc tieâu cuûa chính saùch ñoù Ñaûng, Chính 
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phuû Vieät Nam caàn phaûi coù nhöõng böôùc ñi phuø hôïp. Chuùng ta hy voïng raèng trong 

thôøi gian tôùi vieäc quaûn lyù ngoaïi hoái ôû Vieät Nam seõ coù nhöõng böôùc caûi tieán ñaùng keå 

nhaèm thuùc ñaåy ngoaïi thöông Vieät Nam trong tieán trình hoäi nhaäp kinh teá theá giôùi. 

 Keát luaän  

 Nhöõng giaûi phaùp ñöôïc ñeà xuaát taäp trung chuû yeáu vaøo vaán ñeà löïa choïn cheá ñoä 

tyû giaù hoái ñoaùi vaø ñieàu chænh tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông noùi rieâng vaø trong 

neàn kinh teá noùi chung. Ngoaøi ra, luaän vaên cuõng ñeà caäp ñeán moät soá khía caïnh khaùc 

coù lieân quan maät thieát ñeán nhöõng ñònh höôùng lôùn trong vieäc ñieàu haønh chính saùch tyû 

giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông hieän nay cuûa Vieät Nam vôùi moät mong muoán goùp 

phaàn hoaøn thieän hôn chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi cho muïc tieâu oån ñònh vaø phaùt trieån 

ngoaïi thöông trong thôøi gian tôùi. 

 Trong thöïc teá, vieäc thöïc hieän chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi noùi rieâng vaø baát kyø 

moät chính saùch kinh teá naøo khaùc noùi chung laø hoaøn toaøn khoâng theå naøo coù söï taùch 

baïch nhö vaäy maø caàn phaûi coù söï phoái hôïp moät caùch ñoàng boä caùc vaán ñeà khaùc nhau 

trong moät chính saùch.  

 

Keát luaän chung 

Thöù nhaát, tyû giaù hoái ñoaùi laø moät vaán ñeà phöùc taïp, coù lòch söû phaùt trieån gaén 

lieàn vôùi söï ra ñôøi, toàn taïi vaø phaùt trieån cuûa thöông maïi quoác teá vaø quan heä kinh teá 

theá giôùi. Lòch söû phaùt trieån cuûa tyû giaù hoái ñoaùi ñaõ traõi qua nhieàu giai ñoaïn, nhöng 

giai ñoaïn phaùt trieån coù nhöõng taùc ñoäng phöùc taïp vaø aûnh höôûng nhieàu ñeán ngoaïi 

thöông vaø kinh teá caùc nöôùc laø giai ñoaïn phaùt trieån cuûa tyû giaù töø nhöõng naêm 1970 

ñeán nay. 

Thöù hai, coù nhieàu cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi ñaõ vaø ñang toàn taïi trong lòch söû, 

nhöng khaùi quaùt coù theå phaân chuùng vaøo hai nhoùm laø cheá ñoä tyû giaù coá ñònh vaø cheá ñoä 

tyû giaù linh hoaït. Nhöng treân thöïc teá khoâng coù söï toàn taïi cuûa tính coá ñònh hay linh 

hoaït moät caùch tuyeät ñoái. Trong cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi coá ñònh thì tyû giaù vaãn bò ñieàu 

chænh trong nhöõng tröôøng hôïp caàn thieát vaø trong cheá ñoä tyû giaù linh hoaït thì caùc  
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Chính phuû laïi thöôøng xuyeân can thieäp ñeå neo giöõ tyû giaù oån ñònh. Trong ñieàu 

kieän, heä thoáng taøi chính tieàn teä ñang ngaøy caøng quoác teá hoùa maïnh meõ hieän nay thì 

moät cheá ñoä tyû giaù vôùi nhöõng bieán ñoäng vaø söï di chuyeån cuûa caùc doøng voán quoác teá 

ngaøy caøng phöùc taïp. 

Thöù ba, tyû giaù hoái ñoaùi vaø bieán ñoäng cuûa noù tröïc tieáp coù aûnh höôûng quan troïng vaø 

taùc ñoäng lôùn ñeán quan heä kinh teá quoác teá, maø tröôùc heát laø quan heä kinh teá thöông maïi giöõa 

caùc quoác gia. Do ñoù, noù tröïc tieáp tham gia vaøo quaù trình thieát laäp vaø duy  trì caùc moái quan 

heä kinh teá caân baèng beân ngoaøi cuûa neàn kinh teá. Nhöng tyû giaù hoái ñoaùi vaø nhöõng nhaân toá 

caáu thaønh noù, coù taùc ñoäng laøm tyû giaù thay ñoåi laïi coù quan heä chaët cheõ tôùi nhöõng quan heä 

kinh teá beân trong neàn kinh teá, maø tröôùc heát laø nhöõng quan heä coù lieân quan ñeán thò tröôøng 

tieàn teä. Vì vaäy, tyû giaù hoái ñoaùi coøn laø moät bieán soá coù taùc ñoäng ñeán vieäc taïo laäp vaø duy trì 

caùc quan heä caân ñoái beân trong neàn kinh teá. 

Thöù tö, chính saùch tyû giaù coù quan heä chaët cheõ vôùi chính saùch tieàn teä vaø naèm 

trong heä thoáng chính saùch kinh teá cuûa moät quoác gia. Vì vaäy, chính saùch tyû giaù hoái 

ñoaùi chæ coù theå coù nhöõng taùc ñoäng tích cöïc naøo ñoù ñoái vôùi neàn kinh teá khi noù ñöôïc 

vaïch ra nhaèm thöïc hieän caùc muïc tieâu cuoái cuøng cuûa chính saùch kinh teá vó moâ. 

Thöù naêm, lyù thuyeát vaø thöïc tieãn ñeàu khaúng ñònh khoâng coù chính saùch tyû giaù 

toái öu chung cho moïi quoác gia hay moät nhoùm caùc quoác gia. Vaø cuõng khoâng coù chính 

saùch tyû giaù thích öùng vôùi taát caû caùc thôøi kyø phaùt trieån cuûa moät nöôùc. Vì vaäy, moät 

chính saùch tyû giaù ñöôïc löïa choïn vaø ñieàu haønh coù hieäu quaû phaûi laø chính saùch tyû giaù 

ñöôïc thay ñoåi cho phuø hôïp vôùi ñieàu kieän cuï theå cuûa moãi quoác gia trong töøng thôøi kyø. 

Thöù saùu, nhöõng thay ñoåi cuûa tyû giaù hoái ñoaùi vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi coù 

taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán khoâng chæ ngoaïi thöông cuûa moät nöôùc maø coøn taùc ñoäng ñeán 

thöông maïi quoác teá, ñaëc bieät laø taùc ñoäng cuûa nhöõng thay ñoåi trong chính saùch tyû giaù 

cuûa caùc nöôùc phaùt trieån – nhöõng nöôùc coù ñoàng tieàn giöõ vò theá quan troïng treân thò 

tröôøng taøi chính -  tieàn teä quoác teá vaø trong thanh toaùn, chuyeån ñoåi, döï tröõ quoác teá. 

Thöù baûy, hieäu quaû cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi phuï thuoäc raát nhieàu vaøo 

tính chính xaùc veà thoâng tin cuûa caùc caên cöù ñeå löïa choïn tyû giaù vaø ngheä thuaät ñieàu  

GVHD: PGS,TS Phaïm Vaên Naêng                                    HVTH: Leâ Vaên Khôûi 



Giaûi phaùp ñieàu haønh  chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông Vieät Nam                                   61/61 

 

 

chænh tyû giaù cuûa moãi Chính phuû trong töøng giai ñoaïn. Trong ñoù, khaû naêng 

löôïng hoùa ñöôïc nhöõng dieãn bieán cuûa tyû giaù trong töông lai vaø caùc  nhaân toá laøm thay 

ñoåi noù laø nhöõng vaán ñeà coù yù nghóa quan troïng ñeå giaûi quyeát moái quan heä giöõa tyû giaù 

ngaén haïn vôùi daøi haïn vaø taêng hieäu quaû taùc ñoäng cuûa chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi. 

Thöù taùm, phaùt trieån kinh teá thò tröôøng hieän ñaïi trong ñieàu kieän quoác teá hoùa 

neàn kinh teá vaø taøi chính - tieàn teä ngaøy caøng maïnh meõ ñoøi hoûi chính saùch tyû giaù phaûi 

ñöôïc ñieàu chænh coù tính linh hoaït hôn vaø coù söï phoái hôïp thaät chaët cheõ vôùi chính saùch 

tieàn teä vaø chính saùch taøi chính. 

Thöù chín, phuïc vuï cho muïc tieâu tieáp tuïc taêng tröôûng nhanh vaø taêng tröôûng 

beàn vöõng cuûa neàn kinh teá, chính saùch tyû giaù cuûa Vieät Nam trong thôøi gian tôùi caàn 

ñöôïc tieáp tuïc löïa choïn vaø ñieàu chænh theo höôùng coù tính linh hoaït hôn laø phuø hôïp 

vôùi dieãn bieán ngaøy caøng phöùc taïp cuûa caùc quan heä kinh teá trong nöôùc vaø quan heä 

kinh teá quoác teá, ñoàng thôøi taïo cô sôû ñeå töøng böôùc chuyeån dòch cô caáu xuaát nhaäp 

khaåu vaø cô caáu kinh teá maïnh hôn nöõa. Moät chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi nhö theá ñoøi 

hoûi phaûi phaûn aùnh ñöôïc nhöõng döï kieán veà dieãn bieán tyû giaù trong töông lai töông ñoái 

daøi haïn vaø coù tính ñeán xu höôùng phaûi chuyeån dòch cuûa cô caáu kinh teá, cuõng nhö cô 

caáu xuaát nhaäp khaåu. Nhöõng yeâu caàu naøy, ñeán löôït noù laïi ñoøi hoûi söï phaân tích saâu 

saéc nhöõng kinh nghieäm cuûa caùc nöôùc cuøng vôùi nhöõng ñieàu kieän kinh teá – xaõ hoäi 

hieän taïi caû trong vaø ngoaøi nöôùc vôùi tính nhaïy caûm cao cuûa caùc nhaø hoaïch ñònh chính 

saùch trong vieäc nhìn nhaän, ñaùnh giaù veà nhöõng nhaân toá taùc ñoäng ñeán tyû giaù caû ôû hieän 

taïi vaø töông lai. 

 Thöù möôøi, vaán ñeà tyû giaù hoái ñoaùi noùi chung vaø chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi noùi 

rieâng luoân ñöôïc Chính phuû vaø caùc nhaø kinh teá quan taâm xem xeùt, nghieân cöùu haøng 

ngaøy vì laø yeáu toá coù aûnh höôûng lôùn ñeán caû neàn kinh teá vaø laø moät maûng raát quan 

troïng trong chính saùch taøi chính – tieàn teä noùi rieâng vaø chính saùch kinh teá noùi chung. 

 Thöù möôøi moät, hieän nay Vieät Nam ñang trong giai ñoaïn phaùt trieån kinh teá 

vaø töøng böôùc hoäi nhaäp vaøo neàn kinh teá khu vöïc vaø theá giôùi, vieäc hoaïch ñònh moät  
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chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi vôùi nhöõng giaûi phaùp höõu hieäu ñeå söû duïng coâng cuï tyû giaù 

hoái ñoaùi moät caùch phuø hôïp vôùi quy luaät vaø hoã trôï toát cho quaù trình phaùt trieån kinh teá 

vaø tieán trình hoäi nhaäp laø moät vaán ñeà coù yù nghóa cöïc kyø quan troïng. 

 Döïa treân cô sôû lyù thuyeát ñaõ coù, luaän vaên ñi vaøo phaân tích coù heä thoáng thöïc 

traïng chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông Vieät Nam ñeå laøm saùng toû nhöõng 

keát quaû ñaõ ñaït ñöôïc vaø nhöõng maët coøn toàn taïi caàn khaéc phuïc trong thôøi gian tôùi. 

 ”Giaûi phaùp ñieàu haønh chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong ngoaïi thöông” maø 

luaän vaên ñaõ trình baøy töø thöïc tieãn ñoøi hoûi cuûa neàn kinh teá vaø xu höôùng phaùt trieån 

cuûa neàn kinh teá theá giôùi hy voïng raèng luaän vaên ñaõ ñöa ra ñöôïc nhöõng luaän cöù coù 

tính khoa hoïc trong vieäc ñònh höôùng chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi trong thôøi gian tôùi. 

 Cuoái cuøng, do naêng löïc vaø thôøi gian nghieân cöùu luoân coù haïn, neân duø raát coá 

gaéng nhöng luaän vaên khoâng theå traùnh khoûi nhöõng thieáu soùt, raát mong nhaän ñöôïc 

nhieàu ñoùng goùp cuûa Hoäi ñoàng Giaùm khaûo cuõng nhö caùc nhaø khoa hoïc, caùc nhaø quaûn 

lyù kinh teá, caùc chuyeân gia trong lónh vöïc naøy. 
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5. TAÏP CHÍ THÖÔNG MAÏI 
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10.  NGHIEÂN CÖÙU CAÙC THOÂNG TÖ CUÛA BOÄ TAØI CHÍNH 

 

 

------------------------------- 

 

 

 

 

 

 

 

 

GVHD: PGS,TS Phaïm Vaên Naêng                                    HVTH: Leâ Vaên Khôûi 


	MỤC LỤC
	MỞ ĐẦU
	CHƯƠNG I: LÝ LUẬN CHUNG VỀ TỶ GIÁ HỐI ĐOÁI, CHÍNH SÁCH TỶ GIÁ HÔI ĐOÁI VÀ TÁC ĐỘNG CỦA NÓ ĐẾN NGOẠI THƯƠNG
	I. Khái quát chung về tỷ giá hối đoái
	II. Chính sách tỷ giá hối đoái và tác động của nó đến ngoại thương
	Kết luận chương I

	CHƯƠNG II: THỰC TRẠNG ĐIỀU HÀNH CHÍNH SÁCH TỶ GIÁ VÀ NHỮNG TÁC ĐỘNG CỦA NÓ ĐẾN NGOẠI THƯƠNG VIỆT NAM
	I. Chính sách tỷ giá nới lỏng đồng Việt Nam để tiến tới sát tỷ giá thị trường (1988-1991)
	II. Chính sách tỷ giá được điều chỉnh để chống lạm phát và thu hút đầu tư nước ngoài, từ năm 1992 đến trước khi xảy ra cuộc khủng hoảng tài chính-tiền tệ khu vực Đông Nam Á tháng 7/1997
	III. Những điều chỉnh tương đối hợp lý về tỷ giá để chống đỡ tác động của cuộc khủng hoảng và khắc phục tình trạng đánh giá cao VND, từ sau cuộc khủng hoảng tháng 7/1997
	IV. Tác động của lạm phát đển tỷ giá hối đoái hiện nay

	CHƯƠNG III: GIẢI PHÁP ĐIỀU HÀNH CHÍNH SÁCH TỶ GIÁ HỐI ĐOÁI TRONG NGOẠI THƯƠNG VIỆT NAM
	1. Những nguyên tắc chủ yếu để lựa chọn và điều hành chính sách tỷ giá hối đoái của Việt Nam
	2. Cải thiện thị trường ngoại hối và nân cao năng lực quản lý nghoại hối
	3. Môt số giải pháp điều hành chính sách tỷ giasss hối đoái trong ngoại thương Việt Nam trong thời gian tới
	Kết luận

	KẾT LUẬN
	TÀI LIỆU THAM KHẢO

