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2 A
MO PAU
1.  Tinh cAp thi€t ctia dé tai

Ty gid hoi dodi 12 mot trong nhitng van dé phiic tap va nhay cim. Khong it
nén kinh t€ 1am vao tinh trang khé khin do ty gid hdi dodi gay ra. Ty gid hdi dodi
dang thu hiit sy chd y dic biét clia cdc hoc gid, cdc nha kinh t&, cdc nha chinh tri va
né da trd thinh mot chii dé thao ludn s6i ndi va kéo dai khong chi & Viét Nam ma
ca trén th€ gidi. Pd c6 nhi€u nghién citu, tim tdi nhim dwa ra mot co ch€, chinh
sach di€u hanh ty gid hdi dodi hiéu qua va khdn ngoan. Tuy nhién, cho dén nay 15i
gidi dap hoan chinh van con dang & phia truéc.

Mot nén kinh t& md, ti€n t6i hoi nhap vdi thi trudng thé gidi doi hdi phdi xdc
dinh mot chinh sich ty gid hdi dodi thich hdp d€ c6 thé khuyé&n khich, tin dung
ngudn lyc sdn xuit trong nudc va cd bén ngoai nhim md rong nén kinh t&€ hang
héa, ddy manh xuat khiu, tir 46 md rong quan hé kinh t& ddi ngoai.

Viéc xdc dinh mot ty gid hdi dodi phit hgp vdi siic mua clia dong ndi té va
quan hé cung cau trén thi trudng ngoai té s& gitip quoc gia chi dong dugc trong
viéc can thiép vao ty gid khi c6 bi€n dong bat thudng d€ giit can bing ma trdnh cho
nén kinh t&€ thodt khdi nhitng ct séc. Tir d6, gitp On dinh gid c4, dn dinh tién t&, thu
hit dau tu, ki€m sodt dudc lam phat, han ché thit nghiép, tao dudc 1dong tin cla
ngudi din vao dong noi t&, vao chinh sdch kinh té&.

Viéc xay dung mot chinh sich ty gi4 hdi dodi phit hgp con gidp ddm bido mot
chinh sdch tién t& doc 14p, mdt chinh sdch tai chinh vitng manh, gidi quy&€t mot cch
chii dong va hiéu qué cdc van dé khic nhu: 6n dinh ngin sdch, dn dinh tién t&, ng
nudc ngoai..Van dé ty gid va di€u hanh chinh sdch ty gid hdi dodi thdi gian qua &
nudc ta cling dat dugc mot thanh tyu ding k&, tuy nhién, trong tinh hinh méi doi héi
phdi c6 cd ch& ty gid va di€u hanh chinh sich ty gid hdi dodi linh hoat hiéu qua
hon. Vé6i tim quan trong va ¥ nghia d6, ludn vin di chon dé tai: ”Gidi phdp diéu

hanh chinh sdch ty gid hoi dodi trong ngoai thuong Viét Nam” & thuc hién.
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2. Muc dich nghién cdu
Trén co s 1y ludn vé ty gia hdi dodi, nhitng tu liéu thuc tién clia chinh sich
ty gid hdi dodi trong va ngoai nuéc tir d6 muc dich clia ludn vin nghién ctu la:
- Hé thong lai nhitng van dé 1y luan vé ty gid hdi dodi va chinh sdch ty gid
héi dodi.
- Nghién cttu thuc trang diéu hanh chinh sdch ty gid va nhitng tic dong cia
né dén ngoai thuong Viét Nam.
- Tir thuc tién dua ra nhitng gidi phdap diéu hanh chinh sich ty gid hdi dodi
phu hgp trong ngoai thuong Vi€t Nam trong thoi gian tdi.
3. Dol tugng va pham vi nghién citu
Luin vin l1dy cd ch& diéu hanh chinh sich ty gid hdi dodi & nu6c ta 1am ddi tugng
nghién cttu.Trong d6 nghién cttu chinh sdch ty gid hdi dodi va tdc dong clia né6 dén
ngoai thuong Viét Nam tif nim 1988 d&n nay. T d6 dua ra cdc gidi phdp di€u hanh
chinh sich ty gia hoi dodi trong ngoai thuong clia nuéc ta trong thdi gian téi.
4. Phuong phap luin nghién ciu
Mang tinh khoa hoc va ttng dung trong thuc tién nén trong qué trinh nghién
cttu luan vin luén dua vao phuong phap duy vat bién chitng, ddng thdi k&t hgp véi
cac phuong phap hé thong, phuong phap phan tich tdng hdp, phudng phap thong ké
va cdc phuong phdp khdc nhim lam sdng td van dé dit ra trong thuc t€.
5. Giéi thiéu vé ké't cau dé tai
Véi phuong chdm viét ngdn gon day dd ndi dung, xic tich va dé hiéu, két
ciu ludn vin dudc trinh bay gdm ba chuong:
Chuong 1: Ly luan chung vé ty gid hdi dodi, chinh sach ty gid hdi dodi va tac
dong clia n6 d6i véi ngoai thuong.

Chuong 2: Thuc trang diéu hanh chinh sich ty gid hdi dodi va nhitng tic
dong clia n6 dé€n ngoai thuong Viét Nam.

Chuong 3: Gidi phdp di€u hanh chinh sich ty gid hdéi dodi trong ngoai
thuong Viét Nam trong thdi gian t6i.
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CHUGONG I
LY LUAN CHUNG VE TY GIA HOI POAI, CHINH SACH TY
GIA HOI POAI VA TAC PONG CUA NO PEN NGOAI
THUONG

I-  KHAIQUAT CHUNG VE TY GIA HOI POAI

1. Khainiém vé ty gia hoi doai

“Ty gid hoi dodi la gid cd ciia don vi tién té nudc nay dugc do luong bang sé
lugng don vi tién ¢ nudc khdc” , Ching han vao ngay 20/03/2004 ty gid béan ra clia
cac ngoai t€ tai Ngan hang Ngoai thuong Viét Nam la: IEUR = 19.389VND,
1USD = 15.780VND, 1GDP = 28.860VND... Theo diéu 9 — Luat Ngan hang Nha
nudc Viét Nam ciing dd dinh nghia: *Ty gid héi dodi la ty I¢ gifta gid tri ciia dong
Vié¢t Nam vdi gid tri ciia dong tién nudc ngoai” .

Nhu moi gid cd cda hang héa khidc, ty gid hoi dodi, vé nguyén tic co bin
phai dugc xac dinh dya trén c¢d sG cia quy ludt gia tri va thong qua sy tudng tic cla
quan hé cung — cau trén thi trudng va day 12 thi truéng ngoai hdi.

Trong thuc t€ phdt trién ctia nén kinh t& thi trudng, hién nay cho thiy ciing
mdt ldc c6 su ton tai ddng thdi clia nhiéu loai ty gid khic nhau.

- Dua trén tiéu thirc 12 ddi tuong quan 1y: C6 ty gid chinh thifc va ty gid thi
truong.

- Duva trén ky thudt giao dich: C6 ty gid mua-ban giao ngay (Spot rate) va
ty gida mua-ban ky han (Forward rate).

- Nghién cttu vé sy vin dong va tic dong cla ty gid, ty gid dugc xem xét
thong qua cdc khdi niém: Ty gid danh nghia (12 ty 1& gi4 tri giita cdc dong tién véi
nhau) va ty gid thyc (12 gid tri tinh bing cling mot dong tién cda hang hda xuat
kh&u so v6i hang héa nhap khiu).

Céc cau tric ty gid khdc nhau, ¢6 kh3 niing cung cip cho cdc nha nghién citu

nhirng gia tri thdong tin khdc nhau, tily vao muc dich nghién citu ctia ho.
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2. Céc yéu to tac dong hinh thanh ty gia hoi doai

Sy hinh thanh quan hé ty gid 13 qud trinh tic dong qua lai cia nhiéu y&u t&
khach quan va chii quan. Thuc t€ c6 nhiéu 14p ludn khic nhau clia cdc nha kinh t&
trong cdc phuong phap nghién citu, ti€p cin va ddnh gid vai tro, tinh chit, phuong
thiic va kh3 ning tic dong cla cic y&u to cu thé, nhung hau hét déu thdng nha't mot
s6 yéu t6 quan trong, truc ti€p ciu thanh Ién ndi dung va tdc dong lén qud trinh
hinh thanh ty gid hdi dodi. C6 thé néu mot s§ yé&u to chii y&u d6 la:

- Stfc mua cda cdc don vi tién t& va ty 1é lam phdt & cdc nudc hitu quan.

- Trang thdi cdn cin thanh todn quoc t€ tryc ti€p dnh hudng dén cung va
cau ngoai t&, thong qua dé tdc dong 1én mic ty gid va kéo theo sy dao dong clia ty
gi4 1&éch khdi sttc mua clia cdc dong tién.

- Chénh léch mic 13i suat gitta cdc nuSc, giita cdc thi trudng tin dung noi
dia va qudc té.

- Thyc trang hoat dong clia cdc thi trudng tai chinh, ngoai hoi va cdc xu
huéng, nghiép vu diu co 4nh hudng dén ty gid.

- Heé s& tin nhiém ddi v6i cdc dong tién trén thi trudng tai chinh trong nudc
va quoc té.

- Tinh hinh xu#t nhip khiu cta dit nu6c va dinh huéng phat trién san xuat
kinh doanh, theo huéng ngoai hay huéng ndi ciia nén kinh t&.

- Céc phuong thiic, cong cu di€u chinh, can thiép ctia Nha nudc.

- C4c ci sdc kinh t€&, chinh tri, x4 hoi va cdc quy€t sdch 16n cia Nha nudc
trong linh vyc kinh t€&, tai chinh, tién té.

Ty gia hdi dodi vdi tu cach 13 loai gid quan trong nhit va linh hoat nhat lai
tdc dong ngudc lai vao cdc y&u td di tao ra nd va tic dong d&n sy phat tri€n cla tai
chinh ddi ngoai néi riéng va tic dong vao phat trién clia nén kinh t&€ néi chung. Bén
canh d6 phai ké d&€n mot yéu t& cuc ky quan trong quyét dinh dén ty gid hoi dodi 1a
nhin thic va chinh siach cia Nha nuGc trong viéc lya chon loai hinh ty gia va cach

diéu hanh ching. Ngugc lai, chinh sdch ty gid ciing tic dong truc ti€p hodc gidn
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ti€p va sy hinh thanh nhitng chinh sich phat tri€n kinh t€ cia Chinh phi. Nhu vay,
nghién cifu ty gid va chinh sich ty gid khong thé theo mot chiéu 1ap luan, phan tich
ma phai toan dién, qua lai gifta cdc chinh sdch vé kinh t& va xa hoi.

3. Co s6 hinh thanh ty gia hoi doai

Trong cic giai doan phat trién kinh t&€ khdc nhau, viéc hinh thanh ty gi4 hdi
dodi cling dua vao cdc co s8 khic nhau. Ty gid h6i dodi dugc hinh thanh theo ba cd
sd sau:

- Trudc chi€n tranh th€ gidi thit nhat, thuong mai va thanh todn qudc t&
dugc thuc hién dya trén ch€ do ty gid hoi dodi “ban vi vang”. Ch€ do ty giad hoi
dodi “ban vi vang” c6 ba dic di€m ndi bat: mot 1a, Chinh phi mdi nudc cd dinh gid
vang tinh bing dong tién trong nuéc ciia ho; hai 1a, Chinh phd mdi nuéc duy tri kha
ning chuyén d6i dong tién trong nudc ra vang va ba la, cdc Chinh phii ¢d tuin theo
quy tic gin lién viéc phdt hanh ddng tién véi lugng du trit vaing Nha nudc nim gii.
Nhitng dic di€m nay clia ch& do ty gid hdi dodi “ban vi vang” tao nén ch& dd ty
gid hoi dodi danh nghia ¢& dinh. Vi du vao thdi gian d6, 1 Do la tién gidy cia My
c6 thé d6i & kho bac M§ dudc gan 1/20 lang vang. Cling nhu vay, kho bac Anh sé&
ddi % lang vang cho 1 pound Anh. Tir d6 ty gid giita Pound Anh va D6 la My duoc
an dinh & mitc gan 5 Po6 la = 1 Pound.

- So sanh ty suat 1di titc du tinh tién gl ndi té vdi ty suat 1gi titc du tinh
tién glti ngoai té va xdc dinh ty gid cin bing.

D6i v6i Viet Nam, tién gii ndi t& duge dinh danh biing VND; tién gli ngoai
té, vi du dudc dinh danh biing déng USD. Nhin td quan trong lic nay tic dong dén
cau vé VND hay USD phu thudc vao viéc so sdnh ty sudt Idi tic tién gl du tinh
cla nhitng tai san d6. N&u ty sudt 1gi titc dy tinh cia tién giti USD cao hon VND thi
cd ngudi Viét Nam va ngudi nudc ngoai déu c¢6 xu hudng nim gitt USD nhi€u hon
(cau vé USD cao hon) va ngugc lai. P& so sdnh can phii ddi cic ty sudt 1gi titc d6

ra cing mot don vi tién t& ma st dung.
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Ty suat 1gi titc dy tinh vé€ tién gli Viét Nam tinh ra ngoai té khong phai bing
mic 13i tién giti bing dong Viét Nam, ma phdi dugc diéu chinh theo sy ting hay
gidm gid clia déng ndi t& (VND). Tuong tu ty sudt 1gi tic du tinh vé tién glri ngoai
té tinh ra dong Viét Nam phdi dudc diéu chinh theo sy ting hay gidm gid ca dong
ngoai t&¢ (USD). Vi du: né€u VND dy tinh ting gid 5% thi ty sudt 1gi tifc dy tinh vé
tién giti Viét Nam tinh ra USD sé& ting 5% vi VND lic nay tinh ra USD ¢6 gid tri
ting thém 5%. Vay néu lii suit tién giti VND dang 1a 10%/ndm thi ty suat 1¢i tic
du tinh cia n6 tinh ra USD s€ 1a 10% +5% = 15%. Khi VND gidm gid tinh hinh s&
dién ra ngugc lai.

- N&u nhu ch& dd “Ban vi dong D6 la My~ tdn tai dudc trén co s so sdnh
ham lugng vang trong dong USD véi cdc dong tién khdc thi d6i véi cdc dong ti€n
khong mang ham lugng vang ngudi ta phdi st dung mot cdch khic d€ xac dinh ty
gi4 hoi dodi. Ngudi ta dd dya trén co s3: Gid tri cla mdi dong tién nim & sic mua
(hay trao d6i) hang héa clia né va cdc dong tién ciing 12 hang héa cho nén mot
dong tién cang mua dugc nhiéu hang héa cang dugc con ngudi thich va quy hon cic
don vi tién té khic. P€ so sanh sy khdc nhau vé gid tri ctia mdi dong tién — tir d6
xdc dinh ty gid — ngudi ta didt nd trén sic mua tudng duong (Purchasing Power
Parity — PPP). Quy luit sifc mua tuong duong néi ring:” Gid ca ndi dia ciia mjt don
vi hang héa nudc ngoai sé la tuong duong vdi gid cd ndi dia cia chinh don vi hang
héa hoan toan giong nhu thé duoc san xudt trong nudc”. Pay thyc chit 1a so sdnh
si‘c mua clia dong tién nudc ndy v6i sitc mua clia dong tién nudc khic. Theo
phuong phdp nay, gid dinh ring hang héa & cdc nudc 1a c6 chit lugng ddng déu
giong nhau, cdc chi phi khdc nhau vé thu€, hdi quan... dugc gid dinh biing khong thi
dya vao so sdnh gid ciia m6t nhdm hang héa § hai nuéc d6 ngudi ta sé xdc dinh
dugc t) gid héi dodi.

Tém lai, cd s& hinh thanh ty gid hoi dodi 1an lugt dwa vao vang, ddng USD
va so sdnh sitc mua ctia dong tién. Ciing phai thira nhan ring ngay nay mot loai tién

té nao dé c6 gi4 tri cao hon mot loai tién té khic 1a do sitc mua clia né tai thi trudng
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ma né 12 tién t& phdp dinh. Piéu nay do k§ thuat phat hanh tién gidy clia nudc doé
quy dinh. Pic biét 12 do quy dinh ham lugng vang trong lich st d€ lai va gia tri clia
céc loai hang héa do nudc d6 san xuit ra c6 gid tri thé ndo d6i véi thi trudng thé
gidi.

4. Cac loai ty gia hoi doai

- Ty gi4d hoi dodi ¢d dinh: La ty gid dudc Nha nudc tuyén bd sé duy tri
khong thay ddi ty gid giita ddng ndi té véi ddng ngoai t& nio do.

- Ty gia hoi dodi thd ndi: La ty gid hdi dodi dugc xdc dinh va van dong
mdt céch ty do theo quy lut thi trudng, truc ti€p 1a theo quy luit cung — cAu ngoai
t€ trén thi trudng ngoai te.

- Ty gid hdi dodi linh hoat: La ty gid hoi dodi sé& dugc xdc dinh trén thi
trudng theo quy luit cung — ciu vé ngoai té, Chinh phii chi can thiép vao thi trudng
khi ty gid hdi dodi c6 nhitng bi€n dong manh.

II-  CHINH SACH TY GIA HOI POAI VA TAC PONG CUA NO PEN

NGOAI THUONG

1. Chinh sich ty gia héi doai

Chinh s4ch ty gia hdi dodi 1a mot hé thdng cdc cong cu dung dé tdc ddong vio
quan hé cung — ciu ngoai t& trén thi trudng ngoai hoi, tir dé gidp di€u chinh ty gid
hdi dodi nhim dat t6i nhitng muc tiéu can thiét.

2. Muc tiéu ctia chinh sich ty gia hoi doai

Chinh sdch ty gid hoi dodi nim trong hé thdng chinh séch tai chinh, tién té 1a
mot trong nhitng hé thdng chinh sdch co ban dé thuc hién cic muc tiéu cudi cling
ctia nén kinh t&. Trong nén kinh t€ m3 , dong co clia viéc hoach dinh chinh sich néi
chung, chinh sich tai chinh, tién t& va chinh sich ty gid ndi riéng 12 nhim dat dugc
céc can ddi bén trong va cian ddi bén ngoai clia nén kinh t&. C4c cin ddi bén trong
va bén ngoai cia mot nén kinh t& ludn c6 mdi lién hé v6i nhau. Qud trinh toan ciu
héa kinh t€ hién nay cang lam cho mdi quan hé ndy thém quén chit vao nhau. Ty

gid hoi dodi 1a mot bi€n c6 c6 khd ning dnh hudng dén ca hai can d6i d6 1An moi
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quan hé giita chiing. Vi vay, muc tiéu clia chinh sdch ty gid cling nhim phuc vu dé
dat dudc ca hai muc tiéu nay.

+ Chinh sach ty gia héi doai phuc vu cho muc tiéu cin bing noi

Khi cdc ngudn luc kinh t&€ clia mdt qudc gia dude sit dung day di v6i mic gid
dudc duy tri 6n dinh thi qudc gia d6 dudc xem 13 c6 tinh trang cin bing noi. Viéc st
dung khong day dd hay qud mic cdc ngudn luc déu din dén nhitng hau qui xau va
lang phi & cdc dang khdc nhau d6i v6i nén kinh t& clia ba't cit qudc gia nao. Khong
nhitng th€, né con din dén nhitng bi€n dong vé mic gid chung, 1am cho gid tri thuc
t& clia cdc don vi tién té kém 6n dinh, din dé&n c6 tinh chat huéng din kém ddi véi
cdc quyét dinh kinh t€ va sé& 1am gidm hiéu qua clia nén kinh t&. Sy khong 6n dinh
clia gid cd con c6 tidc dong lam thay ddi va ting tinh rii ro cia cic mén nd. Ldi ich
cia chli ng va con nd sé& bi thay ddi khi gid ca thay ddi (dic biét 1a gid cd tién té).
Kinh nghiém thuyc t€ cho thay, khong phdi moi sy bi€n dong clia gid cd néi chung,
cla ty gid néi riéng déu giy ra nhitng hiu qua nghiém trong. Thudng chi c6 nhitng
bi€n dong khong thé dodn trdc méi gdy ra nhitng hau qua nguy hai. Con nhitng
bi&n dong trong gia ca c6 thé du ki€n dugc thi c6 kha ning khic phuc va khong giy
ra nhiéu tén thit.

Vi vdy, muc tiéu ciia chinh sich ty gid 1a:”gép phan tranh tinh trang mat 6n
dinh clia gi4 cd va ngin chin sy dao dong 16n trong tong sdn phaAm”. Truc ti€p 1a
chinh sdch ty gid phdi gép phan tranh cho nén kinh t& roi vao tinh trang lam phat
hodc gidm phét kéo dai vd ddm bdo viéc cung tng tién khong ting 1én nhanh qud
hoidc chim quéd (khong qua md rong ciing khong qua thit chit).

+ Chinh siach ty gia phuc vu cho muc tiéu can bing ngoai

Muc tiéu cin bing ngoai phu thudc vao nhiéu bi€n s6 phifc tap va khé dinh
lugng nén rat khé xdc dinh mot cach cu thé. Cach phd bién hién nay dugc dung dé
xem xét cAn biang ngoai la dya vao trang thai clia cdn cin tai khodn vang lai.

Mot sy thAm hut clia cdn can tai khoan vang lai ham y m6t nuGe dang di vay

nd & nudc ngoai sé& khdng phai 1a vin dé gi nghiém trong néu so tién dé dudc si
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dung diu tu c6 hiéu qui, ddm bdo trd dugc ng trong tuong lai va c6 14i. N6 chi trd
nén toi t& khi mén ng dé dugc dung phuc vu cho mifc tiéu ding cao khdng phi hdp
véi kha ning cé thé trd nd cia nén kinh t&€ trong twong lai. Tinh hinh sé& thuc su
nghiém trong, n€u mot sy thAim hut cdn cin tai khodn ving lai 16n, kéo dai 1a két
qud clia chinh sdch tai chinh mé rong qud mic nhung dong thdi khdng tao ra nhitng
co hoi dau tu hiéu qui. Pay chinh 1a trudng hdp thudng thdy & nhiéu nudc dang
phat tri€n, trong khi tim moi cdch ting kh4 ning thu hit dau tw nu6c ngoai thi lai dé
mot phan 16n lugng von thu hit duge st dung khong hiéu qua.

Ngudc lai, mot sy du thira trong cdn cin tai khodn vang lai néi 1én ring mot
nudc dang tich tu tii sdn cia ho & nuSc ngoai. Sy khiac nhau vé cic loai 1gi thé va
chinh s4ch giita cdc nén kinh t€ ddm bdo ring cdc tai sdn dau tu ra nudc ngodi cé
thé dem lai 1¢i ich cao hon cho cd nudc dau tv va nu6c nhan dau tv. Nhung mot sy
du thira 16n, lién tuc trong cdn cin tai khodn ving lai c6 thé din dé€n nhitng dnh
hudng nghiém trong dén nhitng cdn ddi bén trong nén kinh t&€. Nhiéu ngudn luc
khong dudc st dung, sdn xuat mot sd nganh bi dinh tré, ting trudng gidm va thit
nghiép ting. Su du thira 16n trong cdn cin tai khoan vang lai con phan danh sy vay
nd qui mifc cia nudc ngodi, va nudc cho vay cé thé khong thu hdi dugc tii sdn clia
minh néu cdc nudc di vay khong sit dung tai sdn d6 cho c6 hiéu qua (rdi ro vé kha
nang trd ng cua nudc ngoai).

Nhu vay, muc tiéu cAn d6i bén ngoai doi hdi : ”duy tri mdt tai khodn vang lai
khong thAm hut hodc du thita qud mic” dé tranh nhitng hau qui nghiém trong ddi
v6i qud trinh phat trién kinh t& cta dat nudc. Chinh sdch ty gid dugc Iwa chon phai
c6 kha niing di€u chinh trang thdi cda cdn cin tai khodn ving lai khong roi vao tinh
trang mat cAn bing ngoai.

3. Céc cong cu cua chinh sach ty gia hoi doai

Ty gid hoi dodi 1a mot bi€n s6 c6 lién quan dén nhi€u bi€n sd kinh t&€ khéc,
nén moi sy thay d6i cla cdc bi€n s6 kinh t&€ it nhiéu déu cé tic dong dén nhitng

giao dich ctia dan cu, Chinh phi mot nuéc véi dan cu va nén kinh t€ thé gidi va nhu
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vay sé& c6 tdc dong dén ty gid hoi dodi. Vi vay, tAt y&u sé co rat nhi€u cdc cong cu
va cédch thitc khdc nhau d€ thuc hién co ché tdc dong clia chinh sich ty gid hdi dodi.
Tuy nhién ngoai c4c bién phdp c6 tinh chat hanh chinh ma cdc nudc thudng st dung
diéu chinh ty gi4 hoi dodi d€ thyc hién muc tiéu clia chinh sdch ty gid hdi dodi thi
c6 hai cong cu cd bdn va mang tinh kinh t&€ thuan tdy thudng dugc cdc nudc phat
trién sit dung dé€ can thiép vao diéu chinh ty gid hoi dodi. Hai cong cu d6 1a : 1ai
sudt tai chi€t khau va nghiép vu thi trudng md ngoai té.

+ Cong cu lai suat tai chi€t khiau

Phuong phéip diing 1di sudt tdi chi€t khau d€ diéu chinh ty gid hdi dodi dudc
thuc hién vdi mong mudn tao ra su thay ddi cap thdi vé ty gid. Tdc dong clia cong
cu 1ai sudt tdi chi€t khau dén ty gid hdi dodi dudc thyc hién theo cd ché€ khi 13i suit
tdi chi€t khau thay ddi, kéo theo sy thay ddi ciing chiéu ciia 13i suat thi trudng, ty
suit 10 tifc clia cdc thi sdn nodi - ngoai té sé& thay ddi lam thay ddi hudng chiy cia
cdc dong von dau tu qudc t&, thay doi tai khodn von hoic it nhit ciing 1am chd s
hitu tai sdn von trong mot nudc chuyén d6i dong tién minh dang s hitu sang dong
tién c6 13i suat cao hon, cung ciu cédc tai san ndi - ngoai t& thay doi va ty gid thay
ddi theo (phan tich ngidn han). Cu thé, khi 1di sud't trong nu6c ting dong von ngin
han trén thi trudng tai chinh qudc t&€ s& dd6 vao trong nitdc, cdc chld s hitu von
ngoai t& trong nudc cling chuyén von clia minh sang ndi t& d€ hudng chénh 1éch 1ai
sudt. K&t qud, ty gid hoi dodi gidm va dong nodi té ting gid. Ngugc lai, khi mudn
di€u chinh ty gid hoi do4i ting s& ti€n hanh gidm lai sult tdi chiét khau.

Nhung cong cu nay ciing c6 nhiéu han ch&. Lai suit 12 mot cong cu rat nhay
cam, né khong thé ddo ngudc ngay, lai rit khé dinh lugng kh3 ning tic dong nén
trong trudng hgp c¢6 nhitng du ki€n sai vé chiéu huéng phdi dién bié€n clia ty gi4,
cong cu nay sé& gy ra nhitng hau qua xau d6i v4i nén kinh t€. Lai sudt va ty gid co
mdi quan hé tdc dong qua lai 1an nhau. Vi vy n€u khong than trong tinh tudng tdc

. 7 ~ A A A . A A « -
qua lai c6 thé gy hidu qua xa hon nhi€u muc dich diéu chinh mong mudn. Ngoai ra
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dé c6 thé thuc hién dugc cong cu nay ddi hdi phdi c6 mot thi trudng von di manh,
tv do, linh hoat, tai khodn von phdi dudc mé cira.

+ Cong cu nghiép vu thi truéng mé ngoai té

Nghiép vu thi trudng md ngoai t& thuc chit 1a hoat dong cia NHTW can
thiép vao thi trudng ngoai hdi d€ diéu chinh ty gid hdi dodi.

St dung nguyén tic hoat ddng clia cdn cin thanh todn khi khong cin bing
doi hdi phdi dudc tai trg bing cach thay ddi mitc du trit qudc t&, cac Chinh phd thuc
hién can thiép vao ty gid hdi dodi thong qua viéc diéu chinh miic duw trit ngoqi té.
Tuy theo muc tiéu mudn dn dinh hay ting gidm gid déng ndi té ma NHTW sé& bdn
ra hay mua vao dong ngoai té, thay ddi mic dy trit ngoai té va thay ddi ty gid hdi
dodi. C6 hai kha ning c6 thé x4y ra khi NHTW ti€n hanh can thiép vao thi trudng
ngoai hoi. P6 1a khd niing can thiép hitu hiéu va khd niing can thiép vo hiéu.

Mot sy can thiép hitu hiéu clia cdc Chinh phd vao thi trudng ngoai hdi dién
ra khi NHTW ti€n hanh viéc mua ban dong ndi t& trén thi trudng ngoai hdi, nhd dé
lam thay d6i co sd tién, 1am thay d6i mic cung tién, 1di sudt va 1am thay d6i ty gid
hdi dodi. Néu NHTW mua ddng ngoai t& biing cdch bdn di mot lugng ndi té tuong
ttng né s& din dén ting mot mic y nhu thé trong dy trit qudc t&€ va trong mic cung
tién. Cung tién ting gy ra su gidm sit cda 13i suat 1am Idi titc dy tinh cla tién gii
ndi t& gidm, din dé€n su thay d6i clia ty gid hdi dodi theo hudng gidm gid ddng noi
té. Néu NHTW thyc hién ban dong ngoai t& va mua dong ndi té, chiing ta sé& thdy
mdt trinh ty di€n ra ngugc lai. Dy trit ngoai té gidm, cung tién gidm, 1di suit tién
glii noi té ting, ty gia hoi dodi bi€n ddi theo hudng ting gid dong ndi t& va gidm
gid ddng ngoai té.

Su can thiép v6 hiéu sé& di€n ra khi hanh dong mua ban nay cia NHTW dugc
phdi hdp véi nghiép vu thi trudng md trén thi trudng tién t& tuong dng. Viéc mua
ban cdc tai sdn nodi ngoai té dién ra déng thdi véi viéc mua ban chitng khoang. K&t
qud cta sy phdi hgp cdc nghiép vu nay chi din d&n sy thay ddi trong mic du trif

clia mdt nudc chit khong 1am thay d6i midc cung tién va do d6 khong din dén sy
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thay ddi trong ty gid hoi dodi va gid tri cda cdc dong tién. CAn luu ¥ ring kha ning
can thiép trén thuc t&€ chi ¢é ¥ nghia tuong doi. Van dé 1a cdc tai sdn ndi - ngoai té
khong thay th€ cho nhau mdt cich hoan hio (dan ching thudng c6é xu huéng uu tién
cho nhitng tai sdn nao c6 tinh rdi ro thap hon) va cdc nghiép vu thi trudng md trén
thuc t€ ciing khé ma phdi hdp mot cdch sit sao v6i nhau. Vi thé sy can thiép vd hiéu
van ¢ thé din d&n nhitng thay d6i nhd trong ty gid hdi dodi va gid tri clia cdc dong
tién.

Nghiép vu thi trudng md ngoai t& 12 mdt cong cu c6 tic dong manh dén ty
gid hoi dodi va c6 thé dé thuc hién nghiép vu ddo ngudc néu x3y ra hién twong mua
ban qud muc. Tuy nhién dé€ thuc hién nghiép vu nay cé hiéu qua, doi hdi mot quoc
gia phai c6 lugng ngoai t&€ du trit dd manh va cé kha st dung nghi€p vu thi trudng
m§ linh hoat, chi dong. Mot sy thAm hut dai ding trong cdn cin mau dich c6 thé
1am cho ngudn dif trit ngoai té cla mot nudc can kiét va Chinh phii nude d6é khé cé
kha ning diéu khién thi trudng ngoai hdi va ty gid hdi dodi theo y mudn ddp lai
nhitng bi€n dong thit thudng ma né giy ra. Py ciing chinh 12 nguyén nhin siu xa
din dén sy sup d6 cia ch€ @6 ty gid cd dinh trong ca thdi ky ban vi vang va 13n thdi
ky ban vi hdi dodi vang. Cu thé khi dy trit ngoai té vang ciia M§ bi can kiét, My
khong con kha ning chuyén ddi va thanh todn USD ra vang nita, M§ phdi buodc
tuyén bo thd ndi ddng USD, cham dit thdi ky vang son clia ché dd ty gid cd dinh
trong lich st phdt trién clia hé thdng tién té thé gidi.

Hiéu qua can thi€p cua nghiép vu thi trudng mG khong chi phu thudc vao
thuc lyc cla quy du trif ngoai t&, ma con phu thudc rat nhi€u kha ning vao quin ly
ngoai hdi. Piéu nay d&n lugt né phu thudc vao chinh sich tién té va sy hoat dong
hitu hiéu ctia hé th6ng ngan hang clia mot nude. P véi nhitng nuéc nhu Viét Nam,
tinh han ch& ctia kh3 niing va hiéu qué clia sy can thiép khong chi bi phu thudc vao
tinh han hep ctia ngudn dy trit ngoai t& ma con rit kém hiéu qui vi khong quan ly
dudc ludng vao va ludng ra clia cidc ngudn ngoai t&. Vi thé khong thé nim virng

dudc mot s6 ngoai té hién cé trong dan 12 bao nhiéu, bao nhiéu phan trim giao dich

GVHD: PGS,TS Pham Vin Ndang HVTH: Lé Van Khaoi



Gidi phdp diéu hanh chinh sdch ty gid hoi dodi trong ngoai thuong Viét Nam 14/14

dugc thyc hién bing ngoai t€, 1am cho tinh chinh xdc trong dy dodn nhitng tic dong
cla ty gid hdi dodi cang tr§ nén bat dinh. Thuc t€ nay lam cdc nu6c khé dy dodn
dudc dan ching s& phdn ¢ng thé nao ddi v6i mdi trudng hdp can thiép cu thé cla
Chinh pht vao thi trudng ngoai hdi va nhitng gi x4y ra sau d6 lai cang khé c6 kha
nang du dodn...

Ngoai hai cong cu co bdn va thuin tdy mang tinh chat kinh t&€ trén, cdc qudc
gia con st dung mot loat cdc cong cu khdc mang tinh hanh chinh nhu: quy dinh
quan ly ngoai hdi, di€u chinh cdc nghiép mua ban ngoai té trén thi trudng, nhitng
diéu chinh trong chinh s4ch tai chinh (thué& khéa chi tiéu...) dé diéu chinh ty gid hdi
dodi... Tuy nhién, cin phdi nhin manh ring ty gid hdi dodi ciing nhu thi trudng
ngoai hdi chi 12 mot bd phan trong hé thdng cdc chinh sdch kinh t€, tai chinh, tién
t€ nén ty gid hoi dodi cling nhu chinh sdch ty gid hdi doai phai dugc hoach dinh va
diéu chinh nhim thuc hién cdc muc tiéu cudi cling clia chinh sdch kinh t& vi md.

4. Téc dong cua ty gia hoi dodi va chinh sich ty gia

hoi doai dé€n ngoai thuong

Vai tro ctia ngoai thuong trong nén kinh té thi truong

Ngoai thuong 12 mot hinh thitc hoat dong kinh t€ doi ngoai co bdn clia mot
qudc gia, lién k&t nén kinh t&€ mot nuSc vdi nén kinh t€ thé gisi. Hoat dong ngoai
thuong ctia mot nu6c chinh 13 qud trinh tham gia ctia nuéc d6 vao thuong mai qudc
t€ nhim khai thdc nhitng 1gi th& clia chinh minh va tim ki€m nhitng ngudn 1gi tir
nén kinh t€ clia cdc qudc gia khdc va tir thi trudng th€ gidi. Ngdy nay, md rong
quan hé kinh t€ doi ngoai néi chung vd m& rong quan hé kinh t€ ngoai thuong néi
riéng 13 van dé td't yéu ctia mdi qudc gia d€ ddy nhanh qud trinh phat trién.

+ T4ac dong cia ty gia hoi dodi va chinh sach ty gia hoi dodi véi can can

thanh toin

Téc dong clia ty gid hoi dodi va chinh sich ty gid hoi dodi vdi cdn can thanh
toan dugc bi€u hién tap trung truSc hét 1a d6i vdi cdn cAn thuong mai — ndi dung

chd y€&u nhat clia tai khodn vang lai.
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Ngoai thuong vira 12 ndi dung c¢d bin clia muc tiéu cin biing ngoai cla nén
kinh t&€ vira 1a nhan t8 tdc dong vira chiu tic dong tryc ti€p cla ty gid hoi dodi. Ty
gid hoi dodi va chinh sdch ty gid hoi dodi khong chi tic dong tryc ti€p dén ngoai
thuong thong qua tic dong clia né d€n cau vé xud't nhap khdu, ma con tic dong mot
cich gidn ti€p d&€n ngoai thuong clia modt nudc thdong qua sy tic dong lam thay ddi
cén can tai khodn von. Vi vay, xem xét nhitng tdc dong cia ty gid va chinh sdch ty
gid dén ngoai thuong phai dudc dit trong nhitng mdi quan hé tdng thé c6 lién quan
dén cdn can thanh todn.

Nhitng ch& @6 va chinh sich ty gid khdc nhau véi nhitng dit di€m va cd ché
xdc dinh kh4c nhau ¢6 tic dong khiac nhau d&€n ngoai thuong clia mot nude. Nhu da
phin tich & phan ch&€ do ty gid, trong ché dd ty gid c¢d dinh trudc day hoic trong
chinh sdch ty gi4 thién v€ c6 dinh hién nay, tuy miic d6 va cédch thic tdc dong cla
chiing d€n ngoai thuong clia mot nude ¢6 khac nhau, nhung vé co ban chiing déu c6
tic dong tich cyc d&€n ngoai thudng va thic diy thuong mai qudc t& phat trién. Vi,
xét & géc do 1a mot loai gid , mot khi ty gid dugc duy tri 6n dinh thi né cé thé gidm
thiéu duoc nhitng rii ro tir gid cd trén thi truong hang héa — dich vu va do dé goép
phan duy tri dugc trang thdi cdn bdng tuong déi trong cdn can thuong mai cia mot
nudc thong qua viéc én dinh xudt nhdp khdu. Tuy nhién, sy 6n dinh cda ty gid khong
ham y ddm bdo sy chia sé cong bing vé 1di ich thuong mai gifta cdc qudc gia (von
c6 ban chat 1a phat trién khong déu), bdi vy né khdng c6 co sé dé ton tai vinh vién
(khong c6 On dinh tuyét d6i vé dai han). Ché do va chinh sdch ty gid hoi dodi cé
dinh ciing khong cho phép mot nuéc co thé thong qua co ché gid lam ting loi ich tir
thuong mai quéc t& cho minh khi ¢é co héi. Hon nita quy ludt ndi tai thic ddy nén
kinh t& thi trudng phat tri€n von khong nim trong nhitng mdi quan hé cin bing ma
nam trong nhitng moi quan hé & ngoai trang thdi can biing va c6 xu huéng van dong
vé di€m cin bing. Sy 6n dinh “tuyét ddi” dong nghia vdi sy tri tré va lam mdt di co
hoi tang trudng nhanh, ddc biét la doi vdi cdc nude phdt trién chdm dang mudn rit

ngdn su tut hdu so vdi cdc nudc phdt trién.
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Trdi ngugc véi ché dd va chinh sich ty gid ¢d dinh, ch€ do va chinh sich ty
gi4 thd ndi, bi€u hién & sy bi€n ddi thudng xuyén theo quan hé cung ciu trén thi
trudng, c6 tic dong 1am ting nhitng rdi ro vé& y&u td gid cd ddi vdi cac hoat dong
ngoai thuong va cd hoat dong tai chinh qudc t€. Do d6, xét & géc dod gid ca, ty gid
tha ndi s& c6 nhitng tdc dong tiéu cuc d&€n ngoai thuong ndi riéng va cdn cin thanh
todn n6i chung. Nhung, ty gid thd ndi biing nhitng bi€n ddi thudng xuyén, lai cé kha
ning phan 4dnh dudc tuong quan va 1gi ich thuong mai ludn thay ddi giita cdc nudc
da tao ra dong lyc dé chuyén dich ngoai thuong dén vi tri cAn bing mdi, cao hon.
Ché dj va chinh sdch ty gid thd ndi con cé thé cho phép mdt nude tranh duoc nhitng
cii sdc tir bén ngoai hodc it ra ciing tao cho nudc dé mot co hdi dé gidm séc. Ty gid
thd ndi ciing tao co ché dé mot nudc cé thé khai thdc t6i da cdc nguon lgi ciia nudc
doé va thé gidi thong qua ngoai thuong.

C4 ch& dd 14n chinh sdch ty gid c6 dinh va th3 ndi déu c6 rat nhiéu vu nhudc
di€m trdi ngudc nhau. Chinh thic t& nay da goi ¥ rang mot ché’ dé va chinh sdach ty
gid két hop hai cuc ¢ dinh va thd ndi c¢é thé mang lai nhiéu loi ich hon cho ngoai
thuong ndéi riéng va kinh t& néi chung ciia mot nudc — doé la ché dé ty gid linh hoat.
D6 ciing 1a thuc t& tdn tai cla ch& do ty gid tir hon 25 nim qua.

+ Tdc ddng ctia ché& d va chinh sach ty gia hoi doai d&€n ngoai thuong

Ngudi ta thudng thdy cdn can tai khodn ving lai clia mot nudc x4u ngay sau
khi c6 sy gidm gid thuc t€ clia mot ddng tién va chi bit diu dugc cdi thién sau d6
mdt vai thing hoic mot nim. Ngudi ta cling thd'y nhiéu khi lai x4y ra hién tugng cé
sy thay d6i rdt manh trong ty gid hoi dodi nhung lai chi cé nhitng su thay ddi rat it
trong cdn cin thuong mai. Nhitng thuc t€ nay dugc cdc nha kinh t€ khdi qudt trong
ly thuyét kinh t& hoc qudc t&€ 1a dudng cong “J” hay con dudc hi€u 1a hién tugng
“tinh gidm va tinh tré” trong tic dong cla ty gid hdi dodi d&€n nhitng thay d6i clia
can can tai khodn ving lai, ma truc ti€p 12 nhitng thay ddi ctia cdn cin thuong mai
— ndi dung chii y&u nhit clia tai khodn vang lai va ciing 12 noi dung hét sitc quan

trong trong cdn cin thanh todn clia mot nuéc. PO thi dudng cong J bi€u hién tic
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dong cla ty gid hoi dodi dén cdn cin tdi khodn ving lai clia mot nudc 1a sy mod ta

don gidn nhung c6 tinh thuyé&t phuc cao d6i véi dic di€m nay.

Hinh 01: Po6 thi hiéu iing duong cong J
Céan can vang lai
Thing du (+)

‘ // Pudng cong J
0 ’\J » Thdi gian

Tham hut (-)

Khéo sit thyc tién cdc nudc, tinh tré va tinh gidm trong tic dong cla ty gid
hoi dodi véi cdn cin tai khodn ving lai clia mdt qudc gia thudng chim khodn tir 6
thdng t6i mot nim (d6i v6i cac nudc phat tri€n). Thdi gian thuc t€ nhanh chadm khéc
nhau tiy thudc vao miic do dnh hudng clia cdc nhan t6 gy ra tinh gidm va tinh tré
& nhitng di€u kién va thdi di€m khac nhau cia mdi nudc.

Nhén to thit nhdt, co ch€ tdc dong clia ty gid hoi dodi dén cdn cin thuong
mai nhu phin trén di phan tich phai thong qua su thay ddi trong mic gid cd tuong
ddi. Vi vay, mifc do tdc dong clia ty gid tAt y&€u phu thudc vao phin tng clia cau vé
hang héa — dich vu xu&'t nhap khidu mot nuSc véi nhitng thay ddi trong mic gia ca
tuong ddi, con goi 1a d6 co gidn theo gid clia cau xuit nhap khiau. Néu do co gidn
theo gi4 ctia hang hda — dich vu xuat nhap khau mot nudc cang 16n thi muc do tac
dong clia nhitng thay ddi trong ty gid hdi dodi d€n cdn cAn mau dich clia nuéc d6
cang cao va ngudc lai. Trong trudng hop hang héa — dich vu xuit nhap khiu khong
co gidn theo gid (hoidc rat it co gidn) thi nhitng thay ddi trong ty gid s& hau nhu
khong c6 hoic it ¢6 tdc dong dén cdn cin thuong mai.

Nhén t6 thit hai, khi nhitng thay ddi clia ty gid hdi dodi dudc cdc nha xuit
nhap khau nhan dinh 13 chi c6 tinh chit tam thdi, cic nha xudt nhip khiu sé& sin
sang ng x bing cach di€u chinh gid d€ b trir viao nhitng thay ddi do ty gid bién

dong giy ra. Vi du: khi dong USD trd nén y&u hon vao cudi nhitng nim 1970 1am
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gid cia 1DEM = 0,4USD ting 1én 25% tuong duong 1DEM = 0,5USD. Tac dong
clia ddng USD gidm gid 1am cho ban vi€t nhap khau tir Pic gid S00DEM dang tir
200USD ting 1&én 250 USD. Nhan dinh ddng USD sé& ting trg lai trong tuong lai (sau
mot thdi gian ngin), cdc nha xud't khdu Piic chdp nhan gidm gid ban viét xuéng con
400DEM dé€ ban viét vin con gia 200USD & M§. Phan 16 do ha gid c6 thé dudc bu
lai khi ddng USD ting gid. Kha ning chip nhin gidm gid khong chi phu thudc vao
kha ning canh tranh clia cdc d6i tha trén thi trudng va kha ning tim ki€m hang hda
thay th€ hang nhap khiu clia nuSc c6 dong tién gidm gid. Piéu nay dua trén mot
thuc t&€ 1a cdc dong tién khong dong thdi gidm hoic ting gid cling mot lic va cé
nhiéu nuSc khic nhau cling san xuit mot loai hang héa.

Nhén t6 thit ba, hinh thitc hoat dong thuong mai clia mot nuc véi cdc qudc
gia khdc trén th€ gidi thudng dugc ky két dudi dang cidc hop dong hoic hiép dinh.
bic diém chung ctia moi hdp ddng va hiép dinh la c6 tinh thdi han. Vi vay, nhitng
thay ddi trong ty gid hdi dodi va gid tri ddng tién cla mot nudc thudng x4y ra khi
ma cdc hgp dong va hiép dinh ndy vin chua hét thdi han. Cdc nha xuit nhap khiu
khong thé thay d6i gid cd ctia hang héa — dich vu truc khi chAm dit hgp ddng va
hiép dinh n€u khdng ty bi€n minh thanh ngudi vi pham ching. Tuy theo thdi han
cla cdc hdp ddng hoic cdc hiép dinh con dai hay ngdn ma tinh tré cla su tic dong
s€ nhanh hay cham.

Nhén o thit tu, 12 can phdi c¢6 thdi gian dé cdc nha xuit nhap khiu va ca
ngudi tiéu diing diéu chinh hanh vi cia minh cho phit hgp véi nhitng thay ddi trong
ty gid hdi dodi dang tic dong lam thay d6i mic gid ci tuong d6i cda hang héa —
dich vu gifta trong nu6c va nudc ngoai. Nhitng hanh vi ndy cé lién quan dé€n mot
loat nhitng thay d6i vé& co cidu xudt nhap khiu, sy lua chon cic yé&u t6 diu vao va
thay ddi ddi tic trong thuong mai. P€ thay d6i nhitng y&u t& nay dodi héi phai c6
thdi gian va thdi gian lai phu thudc vao kha ning phan @ng cla cac tic nhan tham

gia vao hoat dong thuong mai qudc t€.
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Nhén t6 thit ndm, lién quan dén viéc diéu chinh co cau d6i tdc, thi trudng
xudt nhap khau 13 nhitng “chi phi chim” d€ tao 14p chd ding trén mot thi trudng
mdi va kha ning thay ddi rdi lai quay lai thi trudng d6 khi ¢6 su tic dong clia nhitng
thay ddi trong ty gid 1am 1di ich tir mot thi trudng thay d6i. Chiing ta c¢6 thé vi su tic
dong clia nhin t6 nay gidng nhu sy tdc dong clia yéu t& “hao mon vd hinh” trong
qué trinh chu chuyén clia cdc tai sdn c6 dinh. Nhin t6 nay budc cdc nha xuit nhap
kh&u phdi cé su lua chon giita viéc thay ddi thi trudng va chdp nhidn mat mot khodn
“chi phi chim” védi viéc chdp nhin rii ro hdi dodi va chd ddi né 6n dinh trd lai. Su
lra chon nghiéng vé phia nao, thy thudc gid ma sy lya chon dé phai tra.

Nhén t6 thit sdu, trong ngin han miic @6 phdn 4nh nhitng thay doi clia ty gia
hdi dodi danh nghia vao gid cd cda hang héa — dich vu 13 khong diy dd. Do sy chia
cit clia thi trudng quoc t€ va sy canh tranh khong hoan hdo, lam cho nhitng tic
dong clia nhitng thay d6i ty gid gidm di so vdi mic thay ddi thuc t€ clia né. Trong
trudng hgp, mic thay d6i cia ty gid 1a thAp va nhitng lo 1ing vé mat thi phdn cla
cdc hiang 1a 16n thi cdc hdng s& sin sang chidp nhan rii ro hoi dodi va chd khuynh
huéng didt khodt ti€p theo clia ty gid hdi dodi. Nhu vdy, mot 1an nita chiing ta thiy
tinh tré va tinh gidm trong nhitng tdc ddng cia ty giad hoi dodi phu thudc vao do 16n
va xu huéng thay ddi clia ty gid hoi dodi. Tinh hinh ty gid va tai khodn ving lai clia
My trong nhitng nim 1980 la m6t minh ching sat thuc cho sy tdc dong cua céc
nhan t6 nay.

Béng 01 cho thdy dong USD di ting gid trong tit cd cdc nim 1982-1985,
l1am cho gid hang nhiap khdu cila My gidm va bit ddu ting tinh trang thAm hut cdn
can vang lai. Nhung diéu nay chiing ta ciing thy rat rd 13 cd nhitng thay ddi trong
gid hang nhap khiu va cdn cin tai khodn ving lai déu thip hon nhiéu so v6i nhitng
thay ddi cda ty gia hdi dodi. Qua bon nim, gia hang nhap khiu chi sut gidm khodng
4% trong khi ddng USD ting gid 21%. Su diéu chinh gid nhap khiu va tai khodn ving lai theo

gidm gid cda ddng USD tir nim 1986 — 1988 con gy cho chiing ta nhitng 4n tugng manh hon nita,

nhifng sO Ung v4i sy so sdnh trén 1a 9,6% va 44,3%.
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Bdng 01: Gid nhdp khdu, dong USD va tai khodn vang lai ciia My

(%cua GDP)

Chi tiéu 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988
Ty gid hoi dodi (USD/ngoai t&) | -7,9 -5,4 -6,6 -3,8 19,8 12,7 6,9
% thay ddi
Chi s6 gid nhip khau trung binh | 100,0 | 97,7 97,7 95,9 92.5 100,8 | 105,1
Tai khodn viang lai cia My | 0,0 -1,0 -2,4 -2,8 -3,4 -3,5 -2,8

Nguén: Kinh té tai chinh thé gidi

K&t luan

CAn phai lvu ¥ ring ty gid hdi dodi khic nhau c6 tdc dong trong nhitng nén
kinh t&€ khdc nhau. Trong nén kinh t€ tip trung bao cp, ty gid khong phai 12 mot
pham trll quan trong, vi ban than ty gid giong nhu cdc loai gid cd khdc khong ton tai
ding ndi dung va ban chat clia né. Trong nén kinh t&€ nay, ty gid thudng dudc an
dinh mot ciach chii quan nhiim tao ra mot phuong tién don gidn 1a d€ thuc hién viéc
tinh todn va thanh todn cdc giao dich trong kinh t&€ d6i ngoai, chit khong phdi 1a mot
cong cu quan trong d€ tham gia diéu ti€t kinh t€ vi md nhu trong nén kinh t& thi
trudng. Trong nén kinh t& thi trudng da phdt trién cao, ty gid duong nhién 13 quan
trong nhu da trinh bay & trén nhung khdong quan trong va phiic tap d€n mic giy ra
nhitng x40 tron I6n, thim chi 12 mot nguyén nhian din dén cdc cudc khing hodng
nghiém trong vé tai chinh tién t&. Trong nhitng nén kinh t&€ nay, hau hét moi thanh
phan, moi yéu t6, moi mdi quan hé da luén dugc van hanh theo modt quy dao nhat
dinh, cdc cong cu tai chinh tién t¢ ma Nha nu6c st dung dé€ can thiép, diéu hanh da
dat dé€n mic tuwong doi hoan thién. Viéc chinh sich kinh t&€ néi chung, chinh sich ty
gid néi riéng, n€u c6 hoach dinh sai 1&ch ciing chi gdy 4nh hudng x4u hay chao ddo
d&n mot s6 linh vyc nao dé cta nén kinh t&€ va thudng dugc khic phuc kip thdi bing
viéc diéu chinh lai hay phdi hop bd trg thém mot loat chinh siach khic. Riéng ddi
vdi cdc nuSc dang phdt trién, dic biét 13 véi nhitng nudc dang trong qud trinh
chuyén ddi nhu Viét Nam, Trung Qudc, Nga... thi bi€n sd gid ci néi chung, bién sd
ty gid ndéi riéng c6 vai trd hét stic quan trong trong nén kinh t&€. V6i nhitng nu6c
ndy, viéc khong ki€m sodt dudc gid cd da dugc coi 1a nguyén nhin quan trong din
dé&n khiing hodng kinh t&, thAm chi sup dd c4 nén kinh t& nhu Lién X6, cic nudc
Pong Au vio cudi nhitng nim 1980. Nhung néu biét sit dung va diéu tiét thi né sé
trd thanh nhin t6 quan trong dwa mot nudc thodt khéi khing hodng dé phat trién.
Viét Nam va Trung Quéc 1a mdt minh chitng cho di€u dé.
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CHUONG 11
THUC TRANG PIEU HANH CHINH SACH TY GIA VA NHUNG TAC
PONG CUA NO PEN NGOAI THUONG VIET NAM

Khi cd ché kinh t& dugc chuyén d6i, quan hé kinh t&€ ddi ngoai dugc md rong
thi hé thdng ty gid c6 dinh va da ty gi4 trong thdi ky k& hoach tip trung trudc day
cia Viét Nam khong con ddp ng dudc nhitng doi hdi cia cdc quy luat kinh t€
khdch quan dé trd thanh cong cu quin Iy vi md c6 hiéu qui. Khong nhitng thé, né
con kiém him nhitng dong luc quan trong d€ phat trién nén kinh t€ néi chung va
kinh t&€ doi ngoai, dic biét 1a ngoai thuong néi riéng, 1am ting thém tinh trang bAt
on dinh, tri tré va suy thodi cia nén kinh t€.

Sau Pai hoi Pdng 1an tht VI, ciing v6i dudng 18i ti€p tuc d6i mdi toan dién
nén kinh t& tip trung quan liéu, bao cip sang nén kinh t€& thi trudng, dinh huéng Xa
hodi Chii nghia, hé thong ty gid hdi dodi bat hop 1y va tiéu cuc trude diy ciing din
dan dugc d6i mdi, trén cd s§ ton trong yéu cau cla cic quy luat kinh t&€ khach quan
va phil hop véi tinh hinh thyc t& trong qud trinh chuyén d6i nén kinh t&.

Qud trinh chuyén d6i ché do ty gid & Viét Nam da dién ra theo nhiéu giai
doan. Trudc tién, gidng nhu Trung Qudc va nhiéu nu6c thuc hién qud trinh chuyén
ddi nén kinh t€ khic, Viét Nam ciing d€ cho ty gid dugc tha ndi theo sit nhitng dién
bi€n cla ty gid thi trudng vao nhitng nim diu clda qud trinh chuyén d6i (1986-
1990), sau d6 Nha nudc bit diu can thiép d€ &n dinh va duy tri ty gid dao dong
xung quanh mot bién dd nhat dinh.

C6 thé chia qud trinh dién bién clia ty gid hdi dodi clia Viét Nam tir khi
chuyén ddi d&€n nay thanh 3 thdi ky d€ xem xét.

- Thai ki thit nha't (1988-1991) ty gid dugc ndi 16ng d€ dua dan cdc y&u to thi

trudng vao cd ché x4c dinh cla ty gid.
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- Thoi ky thit hai (1992-1997 — trude khi xdy ra cudc khiing hodng tai chinh —
tién t& khu vyc), ty gid dugc 4n dinh va diéu chinh gan nhu ¢§ dinh d€ kiém ché&
lam phat, 6n dinh thi trudng tién té va ddy manh thu hit dau tw nudc ngoii.

- Thai ky tht ba, tir sau cudc khing hodng khu vuc d€n nay, nhitng diéu
chinh c6 tinh chii dong hon d€ chéng d5 tic dong clia cudc khing hodng va khic
phuc tinh trang ddnh gid cao VND.

I-  CHINH SACH TY GIA NGI LONG PONG VIET NAM PE TIEN TOI

SAT TY GIA THI TRUONG (1988-1991)

Qua trinh chuyén ddi ché& dd ty gid hoi dodi dugc bit dau tir chinh sy d6i méi
trong chinh sich. Thang 10/1988, Chd tich Hoi dong Bo trudng chi thi s& 271-CT
quy dinh: “Ty gid dong Viét Nam véi khu vuc ngoai t& chuyén d6i do NHNN Viét
Nam phdi hgp v6i Hoi ddng Tai chinh — Tién té qudc gia x4c 14p cho phit hop véi
ty gia thi trudng va dao dong trong bién do tir 10% dén 20% so véi ty gia thi
trudng. Ti€p d6, thang 3/1989, Chinh phii Viét Nam ra tuyén bd bdi bd hé thdng
bao cip clia Nha nudc qua ty gid doi véi cdc hoat dong ngoai thuong, dong thdi ty
gid phi mau dich dudc diéu chinh phu hgp véi ty gid chinh thic, c6 bién dd dao
dong 20%. Sau khi dua ché dd ty gid mdi vao thuc hién, ty gia USD/VND ting
manh va lién tuc, ty gid danh nghia ngay cang sat vGi ty gid trén thi trudng (xem
bang 02)

Bang 02: Ty gid chinh thiic va ty gid thi truong 1988-1991

Nam Ty gid chinh thic Ty gié thi trudng Ty 1€ so sdnh
(VND/USD) (VND/USD) (%)

1988 900 5.000 18

1989 3.900 4.100 95

1990 6.300 6.500 96

1991 9.767 11.975 82

Nguén: Ngan hang Nha nudc
Trong sudt nhitng nim 1988-1991, ty gid da dugc xdc dinh phdn 4nh theo sdt

nhitng dién bi€n ctia lam phat da lam cho ty gid hdi dodi thuc t€ dugc giit vitng gan
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nhu khong d6i, nén dd cé nhitng tic dong tich cyc dén viéc khoi phuc ci can ddi
bén trong va bén ngoai nén kinh t&. Tirng budc ning cao sifc canh tranh cda hang
héa ndi dia, thic ddy xudt khau phat trién, do d6 1am gia ting ngudn cung ngoai t&,
gidm dan thAm hut trong cdn cin thuong mai, cdn cin thanh todn qua cdc nim.
Nhitng bi€n ddi tich cuc ctia ty gia hdi dodi, phdi hop v6i mot loat bién phdp tai
chinh — tién t& nhu: thit chit cung tién, gidm chi tiéu, han ch€ tinh dung, ting lai
suét.. va nhitng chinh sach kinh t€ khéac di chin ditng dudc lam phat, tirng budc dua
nén kinh t&€ Viét Nam ra khdi suy thodi va bu6c vao thdi ky phat trién.

Ty gid va lam phdt c6 mdi lién hé chit ché v6i nhau. Khi ty gid bi€n dong
theo huéng 1am gidm gid VND, s& giy stic ép 1am ting lam phdt. Trong bdi cdnh
vira tam thdi thoat khdi mirc lam phat cao (3 con s6/nim) cudi nim 1989, véi tAm
ly luon dé phong, ngin ching moi nguy cd trd lai lam phat thi viéc x3y ra con sot
vang va USD vao cudi nim 1990 cling véi sy d6 bé tin dung nim 1991 dugc xem
nhu 12 mot nhan t6 quan trong gy tdi lam phat (xem bang 03).

Bang 03: Tinh hinh lam phdt, ty gid, cdn cdn thuong mai,
du trit ngoai hoi cuia Viét Nam 1989-1992

Chi tiéu 1989 1990 1991 1992
Ty 1€ lam phat (%) 34,7 67,4 67,5 17,5
Ty gid (VND/USD)(gid tri cudi| 4.300 6.800 11.975 10.840
nam)
Céan can thuong mai (tri¢u USD) -350 -41 -64 12
Cén can thanh todn (tri€u USD) -220 -141 -50 218
Du trit ngoai héi (triéu USD) 111 94 91 165

Nguoén: Ngdn hang Nha nudc
Lo sg nguy co lam phat cao trd lai, NHNN Viét Nam da dp dung mot loat
chinh sdch xi€t chit nhu: ban tin phi€u kho bac, thay d6i mitc du trit ngoai t& (bdn
USD mua VND) d€ kéo gia USD gidm xudng, cho vay cttu canh cudi cing d€ gidm

bét hau qué cla d6 bé tin dung ... dd dua ty gia thi trudng gidm dan va dn dinh trd
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lai vao dau nim 1992. K&t qud cla sy diéu ti€t nay vé ty gid di dudc mdt s6 nha
kinh t€ ddnh gid nhu 12 mot trong nhitng thanh cong clia chinh sdch kinh t&€ vi mo
kh4c nhu: chong lam phdt, 6n dinh thi trudng tién t& va khuyé&n khich thu hit dau tu
nudc ngoai.. Mot s& nha kinh t&€ con cho ring lam phat bi ddy lui, sic mua cla
VND dan dan dudc 6n dinh, cian cin thuong mai va thanh todn da chuyén sang boi
thu (1992 cdn cin thanh todn thing du khodng 0,2ty USD) nén mic ty gid 6n dinh
nhv cudi nim 1991 diu nim 1992 1a hgp ly. P6 1a mic ty gid khodng 10.500 VND
= 1USD dé&n 11.000VND = 1USD. Cé ngudi con dé cao thanh cong nay ciia chinh
sach ty gia hdi dodi va cho riing cAn phdi nang cao gia tri VND hon nita cho phu
hdp vé6i tinh hinh thing du trong cdn cAn thanh todn va d4p lai nhu cau md rong von
dau tu d€ d4y nhanh toc do phat trién ctia nén kinh t&.
II- CHINH SACH TY GIA PUGC PIEU CHINH PE CHONG LAM PHAT
VA THU HUT PAU TU NUGC NGOAI, TU NAM 1992 PEN TRUGC
KHI XAY RA CUOC KHUNG HOANG TAI CHINH - TIEN TR KHU
VUC DPONG NAM A THANG 7/1997
Tir nhitng thanh cong clia viéc dua ty gid trd lai 6n dinh cudi nim 1991 diu
nim 1992, gin lién vdi nhitng thanh tich cia cong cudc chong lam phdt, cing véi
ndi 4m 4nh vé€ hiau qud clia lam phdt va nguy cd tdi lam phdt da thic ddy cdc nha
hoach dinh chinh sich Viét Nam chuyén sang Iwa chon chinh sich ty gid vi muc
tiéu chong lam phdt, bing cdch cd ging duy tri sy 6n dinh cla ty gid hdi dodi danh
nghia. Thyc t& vé& nhitng bi€n dong clia ty gid hdi dodi danh nghia giai doan tir nim
1992 cho dén trudc cudc khling hodng tai chinh — tién té khu vuc da chitng td diéu

d6 (xem bang 04)
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Bdng 04: Tuong quan giita ty gid héi dodi danh nghia vdi ty gid hoi dodi thuc € va

1y gid ngang bdng sitc mua 1992-1996

Chi so 1992 1993 1994 1995 1996

Ty gi4 hoi dodi danh nghia (VND/USD) 10.720 | 10.832 | 11.050 | 10.965 | 11.044
Ty gi4 hoi dodi danh nghia (% thay d6i, nim 1,00 | 1,010 1,030| 1,023 | 1,030
gdc 1992)

CPI (My) 1,02 1,02 1,02 1,02 1,02
CPI (My , nim gbc 1992) 1,00 1,02 1,04 1,06 1,08
CPI (Viét Nam) 1,175 ] 1,052 | 1,144 | 1,094 | 1,127
CPI (Viét Nam, nim gbc 1992) 1,00 | 1,052 | 1,196 | 1,290 | 1,417
Ty gid hdi dodi thuc t& (VND/USD) 10.720 | 10.507 | 9.547 | 8.575| 8.415
Ty gi4 hoi dodi thuc t€ (ndim gbc 1992) 1,00 0,98 0,89 0,80 0,78
Ty gid hoi dodi ngang bing sitc mua 10.720 | 11.256 | 12.757 | 14.472 | 15.115
(VND/USD)

Nguén: Ngdn hang Nha nudc

Béng 04 cho thdy, tif nim 1992 cho dén tru6c khi x4y ra cudc khiing hodng
tai chinh - tién t& khu vuc, ty gid hdi dodi danh nghia nhin chung 13 6n dinh trong
khi ty gia hoi dodi thuc t€ bi gidm t6i hon 20%.

Su &n dinh ty gi4d hoi dodi danh nghia nhitng nim nay tam thdi gép phan tich
cyc vio viéc dn dinh gid cd, dn dinh lam phdt va ddy manh thu hit diu tu nu6c
ngoai, thic ddy nén kinh t€ ting trudng véi tdc dd tuong d6i cao (khodng 9%/mniam).
Nhung viéc duy tri ty gid hoi dodi danh nghia gan nhu c6 dinh trong diéu kién lam
phat tuy dd kiém ché song van ti€p tuc xdy ra cao hon lam phét clia My (nu6c c6
ddong tién chi€m vi tri quan trong s6 1 trong gid ngoai té xdc dinh ty gid cia Viét
Nam) va cdc nudc c6 quan hé thuong mai chid y€u véi Viét Nam, cong vdi xu
huéng 1én gid cia ddng USD & giai doan nay da 1am cho VND c6 xu huéng ngay
cang bi ddnh gid cao hon thuc t&€. Thuc t&€ da tao ra va tich lily nhitng nhin t6 giy

mat 6n dinh va sy phat trién khong bén vitng cda nén kinh t&.
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Ly thuyé&t vé co ché& hinh thanh ty gid hdi dodi da chi 16, dé gilt dugc siic
mua clia dong tién mdt nuSc va kha ning canh tranh clia hang héa — dich vu nudc
d6 so v&i hang héa- dich vu nudc ngoai thi phai ddm bio dugc su dn dinh cda ty gid
hdi dodi thuc t&€ cht khong phai ty gid hoi dodi danh nghia. Va diéu nay chi c6 thé
dat dudc bing cich thay ddi ty gia hdi dodi sao cho né phdn danh dugc su thay ddi
trong twong quan giita lam phdt trong nudc véi nude ngoai (ty gid ngang bing stic
mua).

Chinh sdch 6n dinh ty gid hdi dodi danh nghia trong khi ¢é sy gidm siit ty gid
hoi dodi thyc t€ nhu da chi ra trong bidng 04, trén thyc t&€ da 1am gidm stc canh
tranh qudc t&€ cia hang héa — dich vu Viét Nam, 1am cdn cin thuong mai va cdn
cAn thanh todn chuyén huéng tir thing du & cudi giai doan trudc lai trd vé tinh trang
thAm hut (xem bdng 05), bit diu qud trinh tich liiy sy mat cAn d6i bén ngoai va
chuyén din sang gdy mat dn dinh nhitng mi't cAn ddi bén trong nén kinh t&. B&i vi,
vé ban chat ty gid hdi dodi khong chi tic dong d&€n nhitng van dé kinh t€ ddi ngoai
ma con thdng qua thi trudng tién té tic dong d€n nhitng van dé kinh t& d6i ndi. Tac
dong tich cuc ma ty gid hdi dodi danh nghia &n dinh di tao ra trong viéc diy manh
thu hit dau to nudc ngoai dang dan chuyén sang khuyé&n khich viéc di vay ngoai té
dé dau tu tran lan vao nhitng du 4n khong hiéu qua do gid clia ngoai té dudc ddnh
gid ré, gia ting viéc nhap céc thi€t bi — cong nghé thién vé sit dung nhiéu von, mot
ngudn luc dugc coi 12 khan hi€m & Viét Nam. DPi ngudc lai chi€n luge dat dugc cic
muc tiéu kinh t€ vi mo trén cd s§ khai thdc c6 hiéu qua nhitng ngudn luc sin cé,
twong d6i 6 10i thé so sdnh clia dit nuSc (phl hop vdi thi€t bi — cong nghé st dung
nhiéu lao dong).

Bang 05: Cdn cdn thuong mai 1992-1997

Chi tiéu 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Xuat khau (trigu USD) 2.552 2.952 4.054 5.449 7.255 9.268
Nhap khau(triéu USD) 2.540 3.924 5.826 8.155 | 11.144 | 11.743
Nhép siéu(triéu USD) 12 -972 -1.772 -2.706 -3.889 -2.475
Cén can thuong mai (%/xuat khffu) 0,0 -31,4 -43,7 -49,7 -53,6 -26,2
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Nguén: Tap chi thuong mai

Nhitng tic dong tiéu cyc cla ty gid trong thdi gian nay dén xuit khiu da bi
lam tram trong hon do tic dong clia quyét dinh diéu chinh va phd gid cla dong
NDT 50% vao nim 1994, tao cho hang héa — dich vu Trung Qudc c6 1¢i thé trong
canh tranh cd trén thi trudng trong nudc va quoc t€. Viéc gidm manh ty gia hoi dodi
gitta VND va NDT di 1am cho hang héa — dich vu cda Trung Qudc tré nén qud ré,
khuyén khich ting vot khdi lugng hang Trung Qudc nhap khau 1au qua bién gidi, vo
hiéu héa hang rao thu€ quan va cédc bién phdp quan ly hanh chinh nhim ngin chin
tinh trang nay. Nam 1992, Viét Nam da chinh thic nhap si€u 85 triéu USD hang
clia Trung Qudc, néu ké ca budn lau thi gid tri thuc nhap khong it hon 3-4 1an. Con
s6 budn ban mau dich véi Trung Qudc nim 1994 chic chin con 16n hon nhiéu khi
dong NDT gidm gid 50%.

Khi can cin thuong mai va cdn can thanh todn bi thAm hut dai dfmg, Chinh
phli nuSc d6 s& phdi di d&€n chinh sich tién té thit chit, chuyén sang trang thai
gidm phat va di lai muc tiéu day nhanh qu4 trinh ting trudng. Thuc t€ & Viét Nam
trong thdi ky ndy chinh 1a mot minh ching. Sau ndm 1995, lam phat di gidm xudng
1 con s& va nhiéu thdi diém trong nhitng nim nay d x4y ra tinh trang gidm phat.

Mt khéc, viéc c6 ging 6n dinh ty gid hoi dodi trong diéu kién lam phat tuy
da ki€ém ch€& nhung vin con & mic 2 con s6 cho dén nim 1994, 1995 da ti€p tuc lam
can kiét quy du trit ngoai té con hét sic it 8i clia Viét Nam. Diéu ndy lam gia ting
sttc ép vé kha ning sé phdi phd gid dong Viét Nam mdt cdch thu dong va cdi gid
phai trd cho su phd gid bi dong sé& khong ludng hét dudc, nhit 12 trong twong lai
khong xa nita Viét Nam sé& tirng bu6c md cia thi trudng tai chinh — tién té.

Tém lai: Su phan tich ty gid trong thdi ky 1992-1997 cho thdy 16 gid tri clia
VND trén thi trudng ngoai hdi trong thdi gian qua 6n dinh va c¢6 xu huéng 1én gid
khong hop 1y. Pay khong phai 12 mot két qud ddng mirng, ma 4n chia nhiéu van dé
cAn dudc 1am rd. VND bi danh gid cao dan ngay cang giy nhitng ton hai d&€n ning

lyc canh tranh trong thuong mai qudc t€ cia hang héa — dich vu Viét Nam. N6
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khong chi kiém ham xuat khdu, khuy&n khich nhap khau, ké c4 nhap khiu lau, ma
con giy siic ép rat 16n doi v6i cdc nganh sdn xuit trong nudc, nhat 1a cdc nganh
cong nghiép, ndng nghiép san xuat xui't khau va sdn xuit thay thé nhap khiu. Thuc
trang nay khong chi lam nhitng cAn ddi bén ngoai ma c4 nhitng cAn dbi bén trong
c6 chiéu huéng ngay cang xau di. Stic ép gidm gid clia ddng VND ciing ngdy cang
16n, nhung ching ta di khong nhin thdy hét tinh nghiém trong cta nd vi sic ép
khong boc 16 rd trong di€u kién hé thong tdi chinh — tién té cla Viét Nam dang &
trong qué trinh chuyén ddi, Nha nu6c ki€m sodt chit ché va vin con dang déng
ctra. Nhitng thanh cdng clia cdng cudc ddi méi va nén kinh t&€ dang da ting trudng
ciing phan nao che khud't nhitng vin dé bit n ma qua trinh ting trudng nhanh tao
ra. Nhiéu nha nghién cttu cho ring vdn dé 1én gid khong thuc t&€ clia ddong Viét
Nam trong thdi ky nay cAn phai dugc xem xét than trong va x{ 1y thich hgp. Pé
lam dugc diéu d6 cin phdi phan tich k§ nguyén nhan clia sy Iva chon chinh sich ty
gid hoi dodi trong thoi ky 1992-1997 va tinh nghiém trong ctia nhitng hé qua ma né
gayra.

1. Nguyén nhin ciia nhitng dién bi&n ty gia hoi doai thoi ky 1992-1997

C6 nhiéu nguyén nhan din dé&n tinh hinh 1én gid va sau dé vitng gid clia ddng VND
thdi ky 1992-1997, nhung truc hét phai ké d€n nhitng nguyén nhan chi y&u sau.

Thit nhat, thdi ky nay ngudn cung dng USD va ngoai t& vao Viét nam da
tdng Ién nhanh chéng do hoat dong kinh t&€ d6i ngoai clia Viét nam ngay cang dudc
md rong. Bao gdbm cdc khodn thu tir xuit khau hang héa - dich vu ting véi téc do
cao, hon 20%/nim. Téng kim ngach xuit khau d€n nim 1997 di ting 1én hon 9 ty
USD, gip 4 14n so vdi nim 1990. Cic ludng von ngidn han nhu: chuyén tién, kiéu
héi, cdc khodn thu tir dich vu lao dong, du lich, qua ting, tr¢ gitp tif thién, vién trg
clia cdc Chinh phi cling nhu clia céc t6 chic phi Chinh phd va cdc khodn dau tu
truc ti€p nudc ngoai, cho vay dai han clia cdc td chic tin dung qudc t&, cong ddng
tai chinh th€ gidi ngdy mot gia ting... ting cung ngoai t& lam cho ty gia VND/USD

trén thi trudng ngoai hdi gidm xuéng va VND lén gi4.
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Thit hai, nhim hd tr¢g cho sdn xuit trong nudc vira thodt ra khéi cudc khing
hodng, chiing ta di gia ting mot loat cdc bién phap thu€ quan va phi thu€ quan dé
han ch& nhap khau. Tir thang 9-1992, Chinh pht Viét Nam di thi hanh cdc bién
phdp cAm nhap khdu 17 mit hang, gia ting thu& va khdng ché& han ngach cic mit
hang nhap khau. Han ché& kh4 ning nhap khiu, nhat 12 bing cdc bién phdp hanh
chinh phi kinh t&, s& 1am c4u vé ngoai té gidm. Tinh hinh nay c¢é xu huéng ling hd
ty gid VND/USD suy gidm va ddng Viét Nam Ién gi4 (nghich 1y clia chinh sich
thu& quan va quota).

Thit ba, chi truong clia cdc cdp lanh dao Nha nuéc va NHNN Viét Nam
mudn duy tri ty gid VND/USD & mifc 6n dinh thap dé thu hiit ddu tv nuSc ngoai va
gidm bdt sifc ép doi v4i lam phdt dang c6 xu hudng ting trd lai (1994-1995). Do
nhitng stic ép nay, NHNN da phdi st dung khd nhiéu ngoai t¢ d€ 6n dinh ty gi4,
nhiim tranh sy gidm gid tri danh nghia clia VND, cfing c6 nghia 1a 6n dinh ty gid hdi
dodi danh nghia va ting gi4 tri cla dong Viét Nam mot cdch khong thuc chat.
Khodng céch giita ty gia chinh thic va ty gia thi trudng thudng bi€n dong dat t6i
mifc t8i da clia bién d6 cho phép, day hoan toan khong phai 1a bién do thyc t&€ cia
thi trudng ngoai hoi da phat trién vi thi trudng nay cda Viét Nam van con bi khép
kin va ki€m soat hét sic chit ché bing cdc bién phdp phi thi truong. Theo thdi bdo
kinh t€ ra ngay 26/01/1994, trong 6 phién giao dich ngoai té tai cdc trung tAm giao
dich chinh thitc, lugng ngoai t&€ chi ddm bdo chwa dén 50% lugng ngoai té dudc yéu
cau. NHNN di cd ging bdn ra hiu nhu toan bd s6 ngoai t& mat cAn ddi giita cung
va cAu nhung ty gid déng ctfa tai cdc trung tAm giao dich van ti€p tuc ting.

Nhitng thyc t€ nay ching t6 ring hoat dong ctia NHNN trong thdi gian dé
nhiim &n dinh d&€n cd dinh ty gid 12 khong hop 1y. N6 bép méo thé cin bing tuong
ddi trén thi trudng ngoai hoi, gdy ra nhitng chénh 1&éch 16n giita cung —ciu ngoai t&,
cling nhu gia ting sy thdm hut trong cdn cin thuong mai va cdn can thanh todn
(xem bang 05). Diing ty gid hdi dodi d€ kiém nén lam phat, che diu sy mat gia cia

VND chi dem lai sy gidm sit sic canh tranh cia hang héa Viét Nam trén cé thi
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trudng trong nudc va qudc t€, hang xuit khau thi gip khé khin hon va hang nhip
kh&u thi khong sao ngin cidn dugc, VND khong vi th€ ma vitng gid 1én. TAt cd vi
cdc nha di€u hanh chinh sidch da bd qua mot van dé hét sic co ban 12 ty gid hdi
dodi 12 bi€n s6 ciia kinh t&€ d6i ngoai, c6 d4nh hudng manh mé va tryc ti€p t6i nhitng
cAn ddi bén ngoai cda nén kinh t€ nhu: Cdn cAn xudt nhip khiu, cdn cin thanh
todn... n6 chi c6 nhitng 4nh hudng gidn ti€p tdi cdc bi€n s6 bén trong nén kinh t&
nhu: mdc gid, lam phdt,... Vi th€, gid ca cia hang héa trong nudc it ¢6 nhay cdm hon
v6i nhitng thay ddi clia ty gid. Theo tong két cla cdc nha kinh t€, qua kinh nghiém
cla nhiéu nudc trén thé€ gidi, mifc 4nh hudng cla ty gid t6i lam phat khong vuot
qud 50% gi4 tri bi€n d6i clia né. Vi vy, dung ty gid d€ chong lam phat, hiéu qua
thu dugc doi hdi phai trd mot gid 16n hon, ma c6 thé chua ludng hét ngay dudc. Mot
khi vi theo dudi muc tiéu nay, ngudn dy trit bi can kiét, Viét Nam sé& khong trdnh
khoi thim hoa bi roi vao khing hoang nhu Méhicé nim 1994 va cic nuéc & khu
vuc Pong Nam A nim 1997-1998.

2. Hau qua cia thuc trang ty gia hoi do4i thoi ky 1992-1997

Thuc trang trén cla ty giad hoi dodi thuc t€ da dem lai mot s6 hau qud tiéu
cuc d6i v6i nén kinh t€:

Thit nhat, nhu & phan dién bi€n dd phan tich, ty gid hoi dodi c6 xu hudng
ddnh gid cao VND s& khong khai thac mot cdch ¢6 hiéu qua nhitng I¢i th€ so sdnh
clia nén kinh t& trong hoat dong thuong mai qudc t&, xét cd vé ca hai phuong dién:

a) Khi ty gia VND/USD thap, VND ting gid s& lam mat di mot s 1gi thé so
sanh tiém ning ctia dit nudc. Viét Nam 13 mot nuéc méSi buSc vao giai doan dau
tién clia qua trinh ting trudng dva trén co ch€ thi trudng vd md rong quan hé kinh
t&€ qudc t&, nén cd ciu hang xuit khiu chii y&u l1a hang ndng sin, nguyén liéu tho
(ddu) va mot it sdn phadm cong nghiép hang tiéu dung 13 nhitng loai hang héa it chiu
sttc ép clia ty gid hoi dodi (c6 mifc co gidn thap vdi ty gid, theo khdo sit ciia mot s&
nha kinh t& tdng mifc co gidn xudt nhap khiu ctia Viét Nam la nhé hon 1, két qua

nay ciing 1a tinh trang chung cta cic nuéc dang & thdi ky ddu clia qud trinh cong
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nghiép héa). Vi vay, rit khé nhan ra nhitng ap luc tryc ti€p va lién quan mat thi€t
gilta ngoai thuong vdi ty gid hoi dodi. Nhung trén thi trudng qudc t€, sy gia ting
khdi lugng va gid tri clia nhitng mit hang xuit khdu truyén thdng dang dan mat di
nhitng 1¢i th€ so sianh clia né. Gid cd clia nhitng hang héa nay trén thi trudng thé
gi6i thudng khong 6n dinh va dang c6 xu huéng gidm st trong thdi gian gin day dé
nhudng chd cho cdc hang héa c6 ham lugng chit x4m ngay cang cao. Sy gia ting
v€ s& lugng khdng con dd kha ning bu ddp lai sy gidm sit vé gid tri do gid cd va
din dé&n sy suy gidm vé ciu xudt khdu vi nhu ciu vé chiing d3 bdo hoa (diy ciing
chinh 12 mot trong nhitng nguyén nhin din d&n cudc khiing hodng thang 7/1997).
Su phat trién va m& rong nhanh chéng cia kinh t&€ ngoai thuong ctia Trung Qudc va
cdc nuSc c6 nén kinh t& tuong déng trong khu vuc, véi wu thé hon han vé stc canh
tranh, trong d6 c6 su gép stic clia chinh sdch ty gid hoi dodi c6 co cAu hang xuit
kh4u gin gidng nhu Viét Nam, cang 1am cho nhitng 1di th€ so sdnh clia Viét nam
gidm sut.

b) Viéc khai thdc 1di th€ so sdnh ddi hdi cAn phdi khuyén khich xuit khiu
nhitng mit hing ma qua trinh sdn xuAt c6 kha ning thu hiit va si dung nhi€u nhat
cdc nguodn luc tuong d6i ddi dao trong nén kinh t&. Piéu nay chi c6 thé thuc hién
dugc khi gid cd tuong d6i clia cdc ngudn lvc d6 phdn dnh sy khan hi€m hay sin c6
cda chiing. Viéc ddnh gid cao VND mdt ciach khong thyc t€ thdi ky 1992-1997 da
lam gid ngoai t&€ tr§ nén ré hon la nguyén nhan lam gia ting sy lang phi va st dung
khong hiéu qui nhitng dong ngoai t& quy hi€m. Gid ngoai té ré s& khuyé&n khich
nhap khau khong chi cho sdn xuit ma cho ca tiéu dung. Piéu nghiém trong hon, vi
né khuyé&n khich nhap khiu cdc cong nghé can st dung nhiéu von 13 ngudn luc
khan hi€m va dit gi4, trong khi ngudn luc lao dong sdn c6, ddi dao lai khong dugc
khai thic day dd.

Thit hai, ty gid hoi dodi 1am gia ting nhap khau, gdy 4p lyc vdi sdn xuat
trong nudc, di nguoc lai chi€n luge ting trudng kinh t&€ bén vitng dua vao xuit khiu

va tirng budc thay thé nhap khiu.
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Khic phuc van dé nay, Chinh phd phdi gia ting cdc hang rao thu€ quan va
phi thu€ quan, din d&n cdn trd su phét trién ty do trong mau dich qudc t& va thudng
bi nhiéu nudc phan doi. Khong nhitng thé, né con di ngugc lai chinh chién lude ting
cudng G ctra vao hoa nhdp cia Viét Nam. Sau nim 1995, khi chiing ta da gia nhap
ASEAN, tham gia vao AFTA thi viéc s& dung nhitng hang rao thu€ quan va phi
thu€ quan d€ ngin chin nhiap khiu sé& 12 mot trd ngai 16n. Hon nifa, né 13 nhitng
bién phdp hanh chinh, phi kinh t€ nén khong phit hgp véi cd ché thi trudng va
thudng vap phai su chdng d6i clia cdc nha nhap khiu, 1am gia ting nhap khiu lau
va 1am dn phi phdp qua bién gidi, ti€p tuc 1am ting gia VND va di ngudc lai chinh
nhirng muc ti€u ma bién phdp nay da dit ra.

Vi vay, trén thuc t€ chinh siach nay thu dugc rat it hiéu qud. Khong nhitng
th€, ting thu€ quan va mudc han ngach nhiap khiu thi gid c3 clia hang héa trong
nuSc ciling nhu ting 1én, cang gay thém khé khin cho cho nhitng nha sdn xuit trong
nudc. Phan I0i ma ngan sich Nha nudc thu dude khong dd bu dip dudc nhitng 10i
ich ma cd ngudi tiéu dung va nha sdn xuit s&€ mat di tf sy gia ting cdc hang rao
thué€ quan va phi thu€ quan.

Trén thuc t&, kinh nghiém tir nhiéu nudc cho thdy, khdong phdi han ché thi
nhdp khdu suy gidm ma ty do héa cé khi lai lam suy gidm nhdp khdu, day ciing chinh
12 mot cin ¢ quan trong bdo vé quan di€m tu do héa. Ngoai ra, chinh sich con giy
rat nhi€u nhitng hién tugng tiéu cuc khic trong xa hdi, nhu: viéc phan phdi lai Igi
ich clia quota va giy cing thing cho phin phdi, tiéu ding trong nuéc do gid ca
hang hoa ting...

Thit ba, duy tri cang lau ty gid danh nghia ¢ dinh, cang ting sic ép va du
ki€n vé viéc s& phd gida VND. Mot khi mifc dd phai diéu chinh trong twong lai cang
16n, thi cang khé thuc hién hon. N&u phdi phd gid trong dicu kién bi dong, khong
con ngudn dy trit ddm bdo, s& khé tranh khdi nhitng cti sdc 16n ddi v6i nén kinh t&,
c6 thé gy mat 6n dinh va din t6i khiing hodng. Pay con 1a mi€ng dat tot d€ té nan

d4u cd phat trién va loai bd hiéu luc cta chinh sich tién té.
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Thyc trang va nhitng hdu qua cta chinh sdch ty gid hdi dodi trong thdi ky
1992-1997 da bi tram trong hon khi cudc khing hodng tai chinh — tién t& khu vuc
x4y ra, va dit Viét Nam trudc nhitng vAn dé nan gidi va cip bach trong viéc Iya
chon va diéu chinh chinh sich ty gid hdi dodi.

II- NHUNG PIEU CHINH TUONG POI HOP LY VE TY GIA PE CHONG
P3 TAC PONG CUA CUOC KHUNG HOANG VA KHAC PHUC TINH
TRANG PANH GIA CAO VND, TU SAU CUQC KHUNG HOANG
THANG 7/1997
1. Tac dong cia cudc khiing hodng dén van dé ty gia cia Viét Nam

Anh hudng truc ti€p clia cudc khing hodng i chinh tién té khu vic ma Viét
Nam cdm nhin trude tién 13 sy tdc dong clia nd t6i van dé ty gid hoi dodi. Cudc
khiing hodng da 1am cho mot loat dong tién clia cdc nudc trong khu vuc gidm gid
manh so véi ddng USD va VND (xem bang 06). Piéu dé ciing c6 nghia 12 ddy gid
tri cia dong VND dang bi ddnh gid cao hon thuc t&, 1én gid hon nita.
Bdng 06: Miic gidm gid ciia mot s6’ dong tién khu vuc ti thdng

07/1997 dén thang 10/1997 so véi dong USD

Thoi gian Rupiad Ringgit SGD Bath Péso
Ngay 01/07/1997 2,433 2,5245 1,430 24,7 26,37
Ngay 31/10/1997 3,580 3,580 1,585 40,6 35,42
Miic gidm (%) 32,0 28,9 9,7 39,2 25,6

Nguén: World bank
Trong boi cdnh cdc nuSc trong khu vuc 1a ban hang chd y€u va quan trong
clia Viét Nam, v6i cd cAu mit hang gin giong nhau thi xui't khdu ctia Viét Nam sé&
cang bat Igi. Nhitng tdc dong ndy s& ngay cang tram trong hon, néu Chinh pht
khong c6 nhitng bién phap kip thdi di€u chinh ty gia. Tinh hinh xuit nhap khiu cta
Viét Nam, & giai doan dau clia cudc khiing hodng van ti€p tuc dugc duy tri, 12 do:
i) Céc hdp dong da ky két tru6c cudc khiing hodng van chua hét han.
ii) C4c nudc trong khu vuc va thé gidi con phdi tip trung ddi phé vé6i cude
khiing hodng. Nhung qua nim 1998, mic du Viét Nam da cé nhitng gidi phdp cap

bach va tam thdi khic phuc van dé vé ty gid hoi dodi nhung 16 rang 13 tinh hinh
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ngay cang xau hon. Kim ngach xudt khau nim 1998 da gidm st manh cd vé mifc
va toc do ting trudng (tong kim ngach xudt khau nidm 1998 chi dat 9.361 triéu
USD/9.185 triéu USD ndm 1997, ting 1,9% so v6i ndm 1997).

Can phai nhin thic ring, do Viét Nam dang & trong qua trinh chuyén ddi
sang nén kinh t€ thi trudng, quan hé thuong mai mdi dang dugc md clra tirng phan,
thi trudng tai chinh — tién t& thi vin chua dudc phat trién diy dd vi md cita. Nén
Viét Nam ciing giong nhu Trung Qudc da khong bi kéo ngay vao lang séng clia
cudc khiing hodng. C6 thé xem ddy 12 mdt sy may min ngiu nhién, nhung hoan
toan khong thé vi th€ ma cho ring ching ta da c6 chinh siach hgp ly d€ phong ngira
khiing hodng. Vi vay, can phdi than trong va kiém sodt chit ché vin dé m§ clra
hon.

Tuy nhién, do tic dong vé mit tim ly, k€t hgp véi thyc trang clia van dé
ddnh gid cao VND trong thdi gian trudc, du dodn clia cdc nha dau tu va din chiing
vé su phd gia VND da ngay cang ting Ién. Dy dodn nay da 1am ciu vé ddong USD
ting manh & Viét Nam ngay sau khi cudc khling hodng x3y ra va ép gid ciia dong
USD ting manh trén thi trudng (xem bang 07).

Badng 07: Gid déng USD nhitng thdng cudi ndm 1997 tai cdc cita hang tw nhan

Ty gia 7-1997 | 8-1997 9-1997 10-1997 11-1997 12-1997

VND/USD (Ha Noi) 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

Nguon: Ngan hang Nha nudc

Dy do4n vé khd ning gidm gid cia VND ting s& 1am ting tinh rli ro cda dau
tu tif ngudn vén ngoai t& va gidm tinh hdp din cda thi trudng Viét Nam. Thyc t& sy
suy gidm dau tu cudi nim 1997 va diu nim 1998 di thé hién rd diéu d6. Tinh hinh
d6 cang nghiém trong hon bdi cdc nudc 1am vao khing hodng, von dang 13 nhitng
nha ddu tu hang dau & Viét Nam, sé& phdi rit von diu tu vé d€ khic phuc hiu qua
ctia cudc khiing hoang.

Cu thé: s6 von ding ky trong nim 1997 da gidm han, chi bing 53,81% so vdi

nim 1996 va nhitng nim sau con gidm stit nghiém trong hon nita. Nhiéu dy 4n dugc
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cAp gid'y phép hoic da bit dau tri€n khai thyc hién dang trong qud trinh xay dung
co ban bi gidm ti€n @6, thim chi c6 du 4n phai gidi thé vi thi€u von (xem bang 08).

Bang 08: Cam két FDI va thuc té gidi ngdn 1995-1996

Chi tiéu 1995 1996 1997 1998 1999
Cam k&t FDI (triéu USD) 6.607 8.640 4.649 3.897 1.567
Thuyc hién gidi ngan (triéu USD) 2.761 2.837 3.032 2.189 1.933
Vén thyc hién-von cam két (%) 41,79 32,84 65,22 56,17 123,35

Nguon: Bdo Pdu tu

Van dé 13, viéc suy gidm du tu s& 1am suy gidm xudt nhap khiu va ting stic
ép hon nita v4i van dé diéu chinh ty gi4.

Tém lai: Cudc khing hodng tai chinh — tién t& da c6 cd tdc dong truc ti€p
12n gidn ti€p rdt manh dén van dé ty gid hoi dodi cda Viét Nam. Hiu qud chd yé&u
clia nhitng tdc dong nay 1a tao ra 4p luc ngay cang 16n vé viéc phdi diéu chinh gidm
gid VND.

2. Tac dong cia nhitng gidi phap cAp bach clia Viét Nam vé ty gia sau

khi xay ra cudc khing hoang

C6 nhiéu quan diém khac nhau vé& nguyén nhin cda cudc khing hodng, & tat
ca cdc quan di€m khdc nhau d6 déu tinh d€n mot nguyén nhan vira quan trong vira
trc ti€p giy ra cudc khiing hodng, 1a do vin dé Chinh phd cdc nuSc di cé chinh
sach diéu chinh ty gid hdi dodi thi€u linh hoat.

Trong qué trinh chuyén ddi va phét trién nén kinh t€ nhitng nim qua, Viét
Nam ciing 4p dung ch& do6 ty gid hoi dodi gan giong nhu cidc nudc trong khu vuc.
Sau khi d€ cho gia tri VND dudc phan dnh tuong ddi sdt thyc véi ty gid thi trudng,
phdn d4nh gan ding stic mua thuc t&€ cia VND cu6i nim 1991 dau nim 1992 va tao
ra nhitng hé qua tdc dong tich cuc tdi nén kinh t&. Tir d6 cho tSi trudc khi x3y ra
cudc khing hodng tai chinh — tién t& khu vyc, Chinh phd Viét Nam di gan nhu duy
tri chinh sach ty gid danh nghia 6n dinh khong thay d8i. C6 thé néi, ché€ do ty gid

thd ndi c6 quin ly & Viét Nam trong thdi gian qua c6 thién hudng nghiéng vé ché&
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dd ty gid c6 dinh va bit dau giy ra nhitng lyc cidn doi véi qud trinh ting trudng bén
vitng nén kinh t&.

Phéan tich nhitng nguyén nhin va bai hoc tir cudc khing hodng tai chinh —
tién t& khu vyc cho thdy, mic du VND khong bi budc phdi gidm gid ngay nhu cic
dong tién clia cdc nudc trong khu vuc va roi vio vong xody clia cudc khiing hodng,
nhung Chinh phii va NHNN Viét Nam d3 nhin thdy dugc tinh nghiém trong clia
van dé va c6 nhitng bién phdp xi Iy twong ddi hgp 1y, tuy c6 chAm nhung da kip
ngin chin d€ khdng xay ra nhitng cd sdc khong cin thi€t d6i vdi nén kinh t&. Cu
thé:

Ngay 13/10/1997, NHNN quyét dinh m& rong bién do giao dich giita ty gid
chinh thitc va ty gid giao dich vdi khach hang tai cdc thi truGng li€n ngan hang 1én
+10% ting +5% so véi lan diéu chinh thdng 2/1997 (tir +1% 1én +5%). DAy chinh 13
hanh dong tao diéu kién dé€ ty gid thi trudng thay ddi theo huéng gidm gia VND.
Ngay sau khi NHNN cdng bd quyét dinh, ty gid thi trudng di ting manh tr
11.000VND/1USD Ién 11.800VND/1USD ngay 13/10/1997 va 12.520 VND/1USD
ngay 23/10/1997 (ting gan 14%). Pay 1a hanh dong buc dau d€ thim dod phan tng
clia thi trudng va nén kinh t& d€ c6 nhitng bién phap xit 1y ti€p theo véi ty gid hdi
dodi. Sau khi ty gid bi€n ddi thich ¢ng vé6i su diéu chinh cia NHNN thi gidm nhe va
chitng lai & midc 12.290VND/1USD ngay 28/10/1997 va lai ting vot Ién
14.000VND/1USD vio dip cudi nim (13/12/1997), sy ting manh ctia t§ gid hoi dodi
vao dip nay c6 mdt phin tdc dong clia nhan t6 ciu ngoai té thdi ky cudi nam, rdi lai
gidm xudng 13.330VND/1USD vao cudi thdng 12/1997 (ciing 1a do tdc ddng clia
cdc ngudn ngoai té thudng gia ting vao thdi gian nay hiing nim). Gid cd trén thi
trudng khong c6 nhitng bi€n dong ding k€ va c6 thé két luan quyét dinh nay cla
NHNN d3 khong giy ra nhitng bi€n dong xau dén thi trudng tién t& va lam phat.
Tinh hinh bi€n ddng clia ty gid thi trudng cho thdy, su di€u chinh 1an nay cla
NHNN 1a di ding huéng va ddp tng dugc nhitng yéu cau bitc xic clia thi trudng

ngoai hoi va ty gid hoi dodi.
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Ngay 7/8/1998, NHNN quyét dinh thu hep bién dd giao dich ngoai t& xudng
con +7%, déng thdi nang ty gid chinh thitc 1én 12.998 VND/1USD. Sau ddt diéu
chinh nay, ty gia thi trudng da cé nhirng lic ting vot 1€n 15.000VND/1USD nhung
ngay sau dé da trd lai dn dinh & sat mitc bién do NHNN khong ché (xung quanh
muc 14.000/1USD).

K&t hgp véi nhitng di€u chinh vé chinh sich ty gid hoi dodi, ngly
14/02/1998, Thi tuéng Chinh pht d3 ban hanh quyét dinh 37/TTg ddi méi mot sd
van dé& vé quéan ly ngoai hdi véi muc dich gép phan thic ddy ting trudng kinh t&,
cai thién cdn cin thuong mai, cdn cin thanh todn, ting budc thuc hién kha ning
chuyén ddi ciia VND trong cdc hoat dong ngoai hdi va cai thién hé thdng quéin ly
ngoai hoi ctia Viét Nam.

Ti€n thém mdt budc trong viéc néi 1dng nhitng diéu ti€t doi véi ty gid hoi
dodi, k€ tir ngay 26/02/1999, NHNN cham dit cong b ty gid chinh thifc, ma chi
cong bo ty gid giao dich binh quan trén thi trudng lién ngan hang, ddng thdi bién do
dao dong ciing gidm xudng chi con +0,1%. Viéc can thiép cia Nha nuSc ddi véi ty
gid dudc thuc hién cht y&u thong qua hoat dong mua ban cia NHNN trén thi trudng
ngoai hoi, x6a bd phuong thic quin 1y mang ning tinh chit hanh chinh, chi quan
truGe day.

Ph6i hgp v6i chinh sdch ty gid, mé rong dudng ting ngudn cung va quén ly
ngoai t&, Nha nudc bd viéc thu thu€ ddi véi ngudi nhan kiéu hdi va khong bude ho
phdi ban ngoai té cho ngin hang. K&t qua, luong kiéu hdi chuyén vio Viét Nam
sau chinh sdch néi 16ng quin 1y nay clia Nha nudc da ting 1én 1,4 1an trong nim
1999 so v6i 1998, dat doanh thu khoang 1 ty USD, lugng ngoai t€ giti vao ngin
hang trong nim ciing ting nhanh, bl ddp phian nao nhitng kh6 khin vé ngoai t& do
sut gidm manh lugng dau tv nudc ngoai vao Viét Nam trong thdi gian d6 (xem

bang 08-09).
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Bang 09: Tuong quan thay doi giita ty gid hdi dodi danh nghia vdi cdn cdn thuong

mai va ddu tu truc tiép nudc ngoai vao Viét Nam 1996-2002

Chi tiéu 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Ed , (%thay d6i) 0,7 1,2 16,2 7,6 3,5 4,9 4,0
Cén can thuong mai (triéu | -3.887,7 | -2.407,0 | -2.139,3 | -200,7 | -1.153,8 | -1.135,0 | -2,770
USD)
FDI (cam k&t % thay ddi) 30,77 -46,19 -16,17 | -59,97 2,11 24,4 -46,7
FDI (thuc hién,%thay ddi) 2,75 6,87 -27,80 | -11,69 3,47

Nguoén: Téng hop s6 liéu tir Ngdn hang Nha nudc — Tap chi kinh té phdt trién

Viéc diéu chinh ty gid cia NHNN Viét Nam di c6 tdic dong tich cuc doi v6i
xud't khau, nhung dé 1a tic dong c6 tinh hai mit. Trong khi ty gid hdi dodi ting c6
tic dong khuyé&n khich vd md rong xud't khiau ddi vdi cdc doanh nghiép sdn xuat
xud't khdu dva chd yé&u trén nhitng ngudn lyc tir trong nudc, ting toc do thanh todn
va 1¢i nhudn cho ho, thi né lai gdy nhitng hidu qua b4t 16i cho nhitng doanh nghiép
sdn xud't xudt khau nhung dua chd y&u vao ngudn vén va nguyén liéu tir bén ngoai,
vi ho phdi bu dip phan chi phi ting thém do ty gid ting lam gid von va nguyén liéu
nhap khiu ting. Khé khin d6i vdi nhitng doanh nghiép nay sé& con 16n hon khi ty
gid ti€p tuc dugc diéu chinh ting hon nita va ngudn du trit nguyén liéu cda giai
doan trudc khong con. Tuy nhién, ddy khong phdi 12 van dé trd ngai 16n vi khong
phdi chi c6 VND gidm gid, ma nhiéu dong tién trong khu vuc ciing gidm gid , thAm
chi con gidm manh hon va khdi cidc doanh nghiép sdn xuat xui't khau trén co s tdi
xuit clia Viét Nam khong chi€m ty trong I6n.

Mot tac dong tich cuc khdc ma viéc diéu chinh ty gid 1an nay dem lai 12 né
da han ch& dugc phan nao nhap khiu va gidm nhap siéu mot cich rd rét. Ngay nim
1997, nhap siéu da gidm xudng con 62% so v4i ndm 1996 (2.207,3 triéu USD nim
1997/3.887,7 triéu USD nim 1996) va tinh d€n h&ét nim 1998 thi mitc nhap siéu chi
con 2.134 triéu USD biing 22,8%/kim ngach xuit khau nim 1998 so vdi 53,6%/kim

ngach xuat khdu nim 1996. C4n cin tai khodn vang lai va cdn cin thanh todn ciing
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gidm dan sy thAm hut, mic di dau tw nude ngoai suy gidm nhiéu tif sau cudc khling
hodng (xem bang 08-09).

Pong thdi viéc diéu chinh ty gid ciing 1am ting thém gdnh ning ng nudc
ngoai. Tinh d&€n thang 10/1998, v4i mic nd nudc ngoai 22 ty USD, su thay ddi clia
ty gid hoi dodi da 1am cho né ting thém 42,86 triéu USD, cdng véi 17,86 triéu USD
tién 14i, tong cong 1a 60,72 tricu USD va da gdy khé khiin rat 16n cho cdc doanh
nghiép c¢6 von vay nuéc ngoai, thim chi ddy thém nhiéu doanh nghiép vao tinh
trang thua 15. DAy chinh la van dé trd gia khi lya chon chinh sich ty gid thién vé cd
dinh va neo chit vio mot dong tién manh ma cdc nha hoach dinh chinh sdch ludn
phédi d6i mit. Nhung do6 13 cdi gid phdi trd khi duy tri lva chon chinh sdch ty gid
thién vé cd dinh bing cach duy tri sy 6n dinh cla ty gid qud 1du. Va mot khi thoi
gian duy tri ¢ dinh cang dai thi gid phdi trd s& cang 16n. Song bu lai, ty gid méi lai
c6 th€ ddy manh thu hit nhitng ngudén vén dau tu nuéc ngoai mdi trong tuong lai.
Thyc t&, diu tu nuSc ngoai vao Viét Nam da bit dau gidm tir truSc cudc khiing
hodng va tif sau cudc khing hodng thi cang gidm manh hon. Nhung né ciing da bit
ddu néng trd lai tir cudi nam 2000.

VND gidm gid, tdc dd nhap khiu gidm cdng vSi nhitng tic dong vé mit tAim
1y tich trir ngoai t&€ da tdc dong lam giam mdc ting siic mua so v4i mic ting trudng.
Miic ting clia tdng hing héa ban 1é cda toan x4 hdi nim 1997, di loai trir y&u to
lam phét, m&i chi bing 2/3 mifc ting cda nim 1996 va van ti€p tuc suy gidm trong
nam 1998, 1999 mit du Chinh phi da dung mot loat cac bién phap kich cau nhu:
gidm 14i suat, gidm ty 1& dy trit bit budc, ting cho vay va mic cho vay,... Tuy nhién,
ciing can hi€u rd sy ngung tré trong tiéu dung khong hoan toan do viéc diéu chinh
ty gid, ma c6 nguyén nhin quan trong do gid nhi€u hing néng sin phim gidm
manh lam gidm mdc ting thu nhidp cia ngudi ndéng din va lam cho sdc mua cia
80% dan cu ca nudc suy giam.

Tém lai, vin dé nao ciing c6 tinh hai mit. Ching ta khong thé ky vong &

viéc diéu chinh ty gid hoi dodi cia NHNN trong thdi gian qua chi c¢6 tic nhitng tdc
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dong tich cuc. Nhung chiing ta c6 thé khiang dinh viéc diéu chinh 16n & tAm vi md.
Ty gid 1an ndy da dudc dic¢u chinh dya trén nhitng tinh todn than trong vé tat cd cic
y&u td trong v ngoai nudc, cé6 du bdo truGec nhitng dién bi€n tinh hinh c6 thé du
ki€n dudc. Thyc t& ciing khing dinh: viéc di€u chinh ty gid trong thdi gian vira qua
vé cd ban da khic phuc dudc tinh trang VND bi danh gid qud cao va cé thé ngin
chin dugc kha ning gidm gid dot bi€n cla né. Su két hop diéu chinh ty gid cling
v6i cdc quyét dinh, nghi dinh vé hoat dong, quin ly ngoai h&i va cdc chinh sdch
kinh t&€ khac nhu: 1di sudt, din tem hang nhip khiu... @@ gép phan lam gidm céc tic
dong tiéu cuc do viéc diéu chinh ty gid. Tinh trang sdt vé USD va tidm Iy lo ngai
din dén giam giif ngoai t& dang din dan gidm va 6n dinh.

Nhitng tdc dong cia viéc di€u chinh ty gid hdi dodi d6i v6i gdnh ning ng nan
va thua 16 cda cdc doanh nghiép 1am 4n y&u kém 1a khong trdnh khdi. Tdc dong
nay chic chin sé& con trim trong hon né€u chiing ta kéo dai hon nita tinh trang ddnh
gid cao VND. Vi khodng cdch diéu chinh cang 16n thi cdi gi4 phdi trd sé cang dit,
ma quy luat tit y&u dé phat tri€n thi trudc sau gi ching ta ciing phai diéu chinh.
Nhung diéu chinh sém, chid dong va khi mic di€u chinh khong phai 12 qud 16n thi
tdc hai sé& it hon nhiéu so v&i khi chiing ta budc phdi phd gid ddng tién mot cach bi
dong. Tinh nghiém trong ma cudc khing hodng tai chinh - tién té khu vyc da thé
nghiém diéu do.

Viéc Viét Nam con ki€m sodt chit ché thi trudng ngoai hdi néi riéng, thi
trudng tai chinh - tién té néi chung da 1am ching ta khong thd'y hét ban chat clia
cdc van dé. Nhung d€ ti€p tuc c6 thé ting trudng nhanh va bén vitng s& dodi héi
ching ta phdi hoi nhap va md& ctta manh hon nita, nhat 1a sy m& ctta va hoi nhap
vao thi trudng tai chinh - tién té thi ching ta s& phdi chdp nhin tit cd nhitng tc
dong c6 tinh chat hai chiéu cda van dé nay.

Nhin chung sy diéu chinh ty gid hdi dodi cia NHNN sau khi cudc khiing
hodng nd ra 1a ding huéng va hop ly. Tuy nhién ddy méi chi 1a nhitng bién phdp

cAp bach dé gidi quyét nhitng van dé bic xidc truSc mit vé van dé ty gid hoi dodi
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dé€ tao ra nhitng di€u kién thuin 1gi cho viéc c6 mdt chién lugt 1au dai, on dinh d6i
v6i van dé ty gid hoi dodi.

3. Nhirng thi thach d:it ra d6i véi van dé ty gia hoi dodi ¢ Viét Nam sau

cudc khiing hoang khu vire va nhitng diéu chinh ctia NHNN.

Sau mdt loat nhitng diéu chinh ty gid, VND di gidm gid tri tuong ddi khodng
26% (tinh theo ca bién dd néi 18ng cda ty gid). Nhung do chi s& lam phat u6t tinh tir
nam 1997 dé€n giita nim 1998 da ting 1én 8,5%, trong khi chi s6 lam phat hang nim
clia dong USD chi 1a 2,5% va déng USD trong hai nim sau cudc khiing hodng da
1én gi4 so v&i hau hét cdc dong tién manh téi gan 20%, nén cho du VND di dugc
gidm 26% thi mdc gidm thyc mdéi chi dat khodng 6%. N&u tinh theo phuong phip
ngang bing sitc mua thi VND van con bi Ién gid t6i 14% (uSc tinh ty gid phdn 4nh
ding stic mua tuong duong so véi nam 1990 phai la 14.814 VND/1USD). Mit khdc,
so v4i cdc dong tién trong khu vuc dang bi phd gid manh thi VND con bi d4nh gid
cao hon nita. P6 chinh 1a m6t nguyén nhan quan trong giai thich vi sao, nhung 1gi
ich ma ching ta thu dugc tir xuat khau do viéc diéu chinh ty gi4 trong thdi gian d6
12 khdng nhiéu, trong khi nhitng tdc dong clia né6 d&én ng nan va thua 16 cda nhiéu
doanh nghiép lai c6 tinh chit kha nghiém trong. Tuy nhién, can phai nhin thic rd
mdt di€u nhitng n¢ nan va thua 16 nay cda cdc doanh nghiép lai chinh 1a do mot
phan tdc dong cda chinh sdch ty gid hdi dodi trong qud khi. Chinh séch ty gid duy
tri theo hudng danh gid cao VND da khong danh gid ding gid clia von ngoai té va
tao ra 4o twdng von ngoai t& ré, khuyén khich cdc nha kinh doanh ting cudng vay
von nu6c ngoai d€ diu tu. Nhung vi, gid clia von ngoai té khong dugc tinh diy dd
vao trong gid thanh sin pham, d tao ra mic 1gi nhuin khong thuc va sitc ¥ trong
qué trinh tim cdch ting stc canh tranh cla cdc doanh nghiép. Khong nhitng th€ né
con khuyén khich cdc nha diu tu sit dung ngudén von vay mot cich khdng hiéu qua
va nhap cdc cong nghé thién vé sit dung ngudn lyc von vira khan hi€m vira dit gia

chit khong phi st dung ngudn Iyc lao dong ma chiing ta c¢6 sin.
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Céc bién phédp hd trg cho chinh sich ty gid hdi dodi nhu: 1di suat, ki€m so4t
hoat dong va quén 1y ngoai hdi, cdc bién phdp hanh chinh xi€t chit d6i véi van dé
nhap khiu... di gép phan 6n dinh thi trudng ngoai hdi va thi trudng tién té, gid ca,
nén khong gy ra nhitng dot bi€n 16n trén thi trudng. Co ciu 13i sudt mdi, budc dau
tao diéu kién cho cdc ngin hang cé tu cht véi 1di sudt ddu vao hon, gidm dugc
phin ndo rdi ro ty gid, thu hit thém tién gti nodi-ngoai t&, gép phan on dinh ty gid
trén thi trudng, tao tim 1y 6n dinh hon cho nhitng ngudi gii tién, gidm hién tugng
rdt tién 6 at d&€ mua va tich trit, ddu co ngoai té.

Viéc tap trung quan 1y ngoai t& qua cdc diu mdi chinh dugc k&t hop vdi viéc
binh 8n ty gid trén thi trudng lién ngan hang nén viéc ting cung tién d€ mua ngoai
té gidi quy&t mot s& nhu cau cip bach vé nhap khau ciing c6 du trif ngoai té nhitng
thing dau nim 1998 di khong giy ra nhitng xdo tron 16n trén thi trudng. Viéc diy
manh cdc bién phip chong budn lau da gép phan ngin chin nan chdy mau ngoai
té, gidm nhu cau ngoai té gia tao thudng giy ra nhitng con sot ty gid hoi dodi nhiéu
nim nay. Nhu vy, hién tugng xit lai gin nhau va c¢6 xu huéng dn dinh giita ty gid
hdi dodi chinh thic va ty gid hdi dodi thi trudng trong thdi gian gan diy cé phan
déng g6p rit quan trong clia cdc bién phdp quin 1y hanh chinh, cht chua phdi bin
than nhitng hoat dong ngoai hdi di cé nhitng thay ddi cin ban. Vi thi trudng ngoai
hdi cla chiing ta vin bi kiém sodt chiit ché tdi 90%, chi c6 10% 1 thi trudng tu do
tdc dong, nén nhitng dnh hudng clia thi trudng ty do — tifc quan hé cung ciu thuc
khong dugc thé hién diy dd. Piéu dé c6 nghia 13 nhitng 6n dinh hién nay trén thi
trudng ngoai hoi chi ¢6 tinh chat tam thdi, nhitng dién bi€n x4u c6 thé bung nd bat
ctt lic nao néu ching ta khong budng 16ng quan 1y ngoai hdi va cham tré x{ Iy cdc
van dé c6 lién quan.

Nhitng phdn tich trén ddy cho thdy, hién nay Viét Nam dang phdi doi dién vdi
nhiing thit thdch 16n trong viéc lua chon nhitng gidi phdp cé tinh chién lugc cho van
dé 1y gid héi dodi. Nhitng diéu chinh ty gi4 trong thdi gian qua mdi chi c6 tinh chat

gidi quy€t tam thdi nhitng van dé bic xiic cda ty gid hdi dodi. Stic canh tranh thuc
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t& ctia nén kinh t&€ va nhitng sdn phdm clia né vin chua dudc gidi quyét triét dé va
c6 tinh chat chi€n lugt 1au dai. Piéu chic chin c6 thé x3y ra la khi nén kinh t& clia
cdc nu6c khiing hodng bit ddu phuc hoi thi vé6i ty gid hdi dodi dudce duy tri & mic
hién nay, Viét Nam s& con gip khé khin nhiéu hon nita trong van dé xuat khau. Vi
chiing ta kém hin cdc nudc trong khu vuc vé 1gi th€ trong canh tranh cd vé co ciu,
chat lugng va gid cd hang héa- dich vu. Van dé nhap khau lai cang kho khdn hon,
vi chiing ta s& phdi chinh thic thuc hién nhitng cam k&t cia AFTA, lam gidm manh
su hd trg cia cdc bién phdp thu€ quan va phi thu€ quan, trong khi hang héa ctlia cdc
nudc trong khu vue va thé gidi c6 gia ré hon nhiéu, do c6 phan déng gép clia ty gid
ting thém sic canh tranh sau cudc khiing hodng, thi trudng ndi dia s&€ bi hang héa
nudc ngodi canh tranh manh. Qua d6 c6 thé khing dinh, viéc ti€p tuc duy tri ty gid
hdi dodi & mitc dudi 14.000VND/1USD van chua gidi quyét dudc cd ban van dé ty
gid doi hdi ldu nay, va vé l1au dai ching ta s& trd lai trang thdi bat 1¢i nhu trudc day.
Nhitng nhin t6 mat cAn d6i sé lai ting Ién va nghiém trong hon, khi ching ta dwa
thi trudng chitng khodn vao hoat dong, tié€n thém mot budc trong viéc hoan thién va
md ctta dan thi trudng tai chinh tién té.

Nhung néu ti€p tuc diéu chinh ty gid theo huéng gidm manh VND hon nifa,
nhiéu doanh nghiép sé& rdi vao tinh trang khong 16i tho4t do ting gdnh ning ng nan
va chi phi sdn xudt. K&t hop véi tinh hinh ddu tv nu6c ngoai dang suy gidm do tic
dong chung clia cudc khiing hodng va nhitng han ché cilia thi trudng Viét Nam bdc
16 nhi€u hon, sy diéu chinh ty gid vira qua lai 1am cho né rii ro hon, nén kinh t& c6
thé bi ting trudng chAm lai va rdi vio ngung tré.

Su lwa chon cang khong phdi l1a dé dang vi: mot mit, nhitng 1gi ich do dugc
tir diéu chinh ty gid thi khiém t&n, do cd cdu hang héa — dich vu xuat khiu clia Viét
Nam chua chiu tic ddng nhi€u nhitng bi€n ddi cla ty gid va dang c6 xu huéng gidm
cd vé sO lugng va gid cd trén thi trudng thé€ giSi trong nhitng nim gan diy (cd ciu
hang héa dich vu xuat khdu c6 d6 co giin theo ty gid thAp ma tinh gidm, tinh tré

trong tac dong lai cao). Bén canh do, sic ép giam gid cia VND khong dugc boc 10
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diy di do VND chua dugce chuyén ddi va thi trudng ngoai hdi, cling nhu thi trudng
tai chinh - tién té déu chua dugc phat trién day di, dugc Nha nudc quin 1y chit ché
va méi bt ddu md clta. Mt khdc, nhitng dnh hudng cla viéc di€u chinh ty gid dén
vay ng, dau tu tryc ti€p nudc ngoai, sitc mua ciia VND lai bdc 16 mot cich truc dién
va c6 tdc dong manh dén cd cdc nha dau tu, ciing nhu nhiéu ting 16p dan cu khic
nhau trong c4 nuéc. Nhung can phai hi€u ré 1 tir truc cudc khiing hodng, nén kinh
t€ Viét Nam da & trong tinh trang nhip siéu lién tuc nhi€u nim lién, ti€p tuc gia
ting nhanh sy thdm hut trong tai khoan vang lai va ng nuéc ngoai, vugt xa mic du
bdo truc 12 nguy hi€m cho nén kinh t&. nén sy tic dong manh cla ty gid dén
nhitng van dé nay Ia tit nhién. Tinh trang y&u kém ciia cdc doanh nghiép trong sdn
xuit kinh doanh, nhat 13 cdc doanh nghiép Nha nudc va nhitng bat dn trong cd ciu
dau tu cang lam ting sitc ning lya chon ty gid hdi dodi theo huéng it tic dong hon
t6i nhitng van dé nay.

C6 thé néi ring cich nhin nhin nhitng tic dong cia viéc diéu chinh ty gid
hoi dodi mot cdch truc dién, bén ngoai nhu vay 1a khong thdy hét dugc thuc chit
clia van dé. Piing la nhitng tdc dong cla viéc diéu chinh ty gid vira qua t6i nhitng
y&u t& tich cyc va xuit khdu chua nhiéu, nhung khong phdi chi vi cd cAu hang xuat
kh4u clia Viét Nam it nhay cdm véi ty gid, stic canh tranh cd vé chat lugng va gid
cd clia nudc ta con thdp, ma con do mic diéu chinh clia chiing ta vin chua di dé
phan 4nh ding sitc mua ctia VND. VND vin ti€p tuc bi danh gid cao va khd ning
canh tranh ciia hang héa va dich vu ctia Viét Nam van thua kém hon nhiéu cic
nudc khic, nhat 13 cdc nuSc trong khu vuc va Trung Qudc. Cd cAu xudt khiu chi
y&u 1a dva vao sdn phAm ndng sin va dau md, dusi dang sin phaAm thd va nguyén
liéu chi qua so ch&, cdong véi chit lugng va ning suit thip cé tdc dong tich cuc &
giai doan dau cla qua trinh ting trudng, di dén lic ddi hdi phai dugc thay ddi ca vé
cd ciu, chit lugng va ning sudt thi méi cé thé ti€p tuc ting trudng & mic do cao.
Vé van dé nay, kinh nghiém cida cdc nuSc roi vao khiing hodng ciing 13 mdt bai hoc

quy gid cho Viét Nam. Thuc t€ nay, doi hdi sy lua chon chinh sdch ty gid vi su ting
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trudng bén vitng phai gép phan 1am thay d6i cd cAu kinh t&€ va cd cAu xuit khiu dé
c6 thé khai thic dugc nhitng 1¢i th€ mdi va han ché& nhitng nhan t& giy khing
hodng.

Su phan tich trén diy ciing l1am 16 tdc dong IAm ting nd va tinh trang thua 15
cla cdc doanh nghiép do viéc diéu chinh ty gia hdi dodi chi 1a hau qua chi khong
phdi nguyén nhan. Nguyén nhan gép phin tao quan trong tao hau qua d6 lai chinh
1a sy bat hgp 1y clia chinh sich ty gid hoi dodi trude d6, chit khong phdi do chinh
sach diéu chinh ty gid. Viéc diéu chinh ty gid 12 hop ly, néu d€ lau hon nita mdi
diéu chinh va mic di€u chinh budc phai 16n hon, nhat 1a phai ti€n hanh trong thé bi
dong thi hiu qud s& con trim trong hon. Viéc diéu chinh ty gid, vé 1au dai sé& tao
diéu kién dé von ngoai t& dudc st dung ti€t kiém, c6 hiéu qua va ding muc dich
hon.

Nhitng suy gidm clia dau tu vd ngung tré ting trudng kinh t&€ chii yé&u 1a do
nhitng yé&u t6 bat cip, rldi ro va mat cin d6i tich lily lau dai, cing véi nhitng tdc
dong tir cudc khiing hodng chit khong phdi do nguyén nhan la diéu chinh ty gi4.
Nhitng van dé nay da dugc nhi€u nha kinh t€ trong va ngoai nuéc cdnh bdo tir 1au,
nhung sy nhan thitc va di€u chinh cda chiing ta td ra chim va chua thiy hét tinh
nghiém trong clia van deé.

IV- TAC PONG CUA LAM PHAT PEN TY GIA HOI POAI HIEN NAY

Lam phat khodng 6,8% trong chin thing dau nim 2005 di dit ra nhiéu van
dé cho cdc nha hoach dinh va diéu hanh chinh sdch vi m6 quan tAim xem xét dé c6
gidi phdp tng phé thich hgp. Tdc dong clia lam phat Anh hudng d&€n nhiéu van dé,
trong d6 chinh sach ty gia tru6c boi cidnh gid tiéu dung ting 1én dang trd thanh van

dé thdi sy ddng chi y.
Bic tranh lam phdt trong thdi gian qua do su tdc dong ctia gid nguyén liéu
nhap khiu tif nuSc ngoai ting 1én, ciing nhu 4nh hudng ning né clia dich cim gia

cAm lam cho gid luong thuc thuc phdm leo thang. Lam phét ting 1én cao va gid
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USD trén thi trudng t do ting dot bi€n, da gy tdm 1y lo ngai trong dan chiing ciing
nhu doanh nghiép cho ring dong tién Viét Nam s& mat gid manh. Mic di ngudi ta
van thira biét trong thyc t€ viéc lo ngai mit gid clia tién dong Viét Nam véSi dong
D6 la M§ phan 16n do y&u t& tAm 1y thi trudng nhi€u hon. Xét trén cdc yéu td vi md
clia nén kinh t&€ cling nhu thuc trang vé déng USD trén th& gidi va tinh hinh hoat
ddng ngoai hdi trén thi trudng Viét Nam, thi thuc ra chua tha'y 4p luc gi de doa tién

VND phdi mAt gid manh.

Bdng 10. Ty gid VND/USD va lam phdt qua chin thdng dau ndm 2005

Chi tiéu Thing

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
Eq 15.738 | 15.751 15.770 15.779 15.794 15.817 15.820 15.840 15.844
Eq(%) | . 40,08 | +0,12 | +0,05 | +0,10 | +015 | 40,02 |+0,13 | +0,03
TIl phat 1,1 2,5 0,1 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4 0,8
(%)

Nguén: Ngan hang Ngoai thuong -1080

Viéc tién dong VND c6 bién dong 1én xudng trén thi trudng ngoai hdi thuc

chat 1a nim trong tong thé cdc dinh huéng vé ty gid hoi dodi phuc vu cho nhu ciu

diu tu phdt trién va ting sic canh tranh hang héa xuat khau clia Viét Nam & nu6c
ngoai.

Mot trong nhitng yé&u td quan trong hon nita 12 hién nay tuy nén kinh t&€ My

da dan hdi phuc nhung céc trién vong d€ c6 thé ting 14i sudt cia USD ciing chua
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phdi 12 16 rang 1dm, vi vin chiu nhiéu yé&u t6 tdc dong khac. K€ c4 khi 14i suit clia
USD c¢6 ting lén di nita thi mic ting chic chidn ciing khong nhiéu, nhu thé chénh
léch 1di sudt VND va USD van & mifc cao trén 6%. Mot khi VND dugc khing dinh
12 khong bi 4p lyc mat gid nhiéu, chi bi€n ddng trong xu huéng khuyé&n khich xuit
kh&u, thi véi mic chénh 1éch 14i suit hién nay phdn 4nh mdi tuong quan giita VND
va USD 1a diéu ma doanh nghiép va din chiing dé nhan thiy. P6 13 nhitng tin hiéu
gitip cho doanh nghiép ciing nhu dan ching c¢é cdc quyét dinh hgp 1y hon trong
viéc dau tu kinh doanh cia minh. NHNN Viét Nam ciing da theo doi rat chit ché
dién bi€n cilia thi trudng ngoai hoi ciing nhu cdc nhu ciau vé thanh todn xudt nhap
kh&u clia cdc doanh nghiép. Trong hai thing ddu nim nay Viét Nam dat kim ngach
xudt khau 3,3 ty USD va nhap khiu 3,6 ty USD , tifc 1a nhip siéu tinh trén cdn cin
thuong mai khodng 300 triéu USD. Xét cho ciing thi ddy ciing 13 mifc ty 1&é ma qudc
hoi da dé trong nim 2005 nhap siéu tinh trén cdn cin thuong mai khodng 4,7 ty
USD, nghia 1a viéc nhap siéu hién nay nim trong mot ty 1& c6 thé chap nhan dugc.
Diéu nay néi 1én ring trong bdi cinh ddng USD trén thi trudng thé gidi mat gid rat
manh, nhung Viét Nam van theo dudi chinh sdch ty gid linh hoat dé phuc vu dic
luc cho xuét khiu.

Viéc theo dudi thuc hién co ché& ty gia linh hoat 12 mot chinh sidch nhat quin
clia Viét Nam, dé€n thdi diém nay cé thé néi ty gid danh nghia cia USD va VND di
tiém cin v6i mot viing ngang gia cda ty gid that. Nhu th€ thi cing c¢6 thé khing

dinh khong c6 mot 4p luc nao budc phdi mat gid VND nhiéu (xem bang 10) va dé

12 di€u ma thi trudng c6 thé chitng thuc. Ngoai ra, NHNN trong hon hai thdng diu
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nim ciing da xudt ban trén 300 triéu USD d€ gidi quyé&t nhu cAu thanh todn nhip
khiu cdc mit hang thi€t y&u cho nén kinh t&. Pay 12 mot trong nhitng bdo ddm cho
nhu cAu thanh todn nhdp khiu cdc mit hang thi€t y€u cho nén kinh t& dugc su cin
doi tir phia NHNN. Nghia 12 Viét Nam mic di Viét Nam nhap siéu 300 triéu USD,
nhung phan nhap siéu dé di dugc NHNN bu dip biing viéc ban ngoai t& dé hd trg

cho cac ngin hang thuong mai ddp tng cho doanh nghiép.

Nhung ngudi ta tin chic ring bing nhitng bién phép diéu hanh kinh t& vi mé
phl hgp thi lam phét s& nim trong tdm khong ché cda chi tiéu qudc hoi dé ra.
Nhung gi4 s& cho dii ¢6 nhitng dot bi€n d€ lam phat c6 thé vugt qud chi tiéu 5%, thi
diéu d6 ciing khong khing dinh dudc ring dong Viét Nam mat gid, vi ty gid giita
VND so0 v6i ddng USD con phu thudc vao lam phét clia cdc nudc trén thé gidi. Néu
nguyén vit liéu ting 1€n thi khéng chi ting § Viét Nam ma cling ting § cdc nudc
khac. Piéu d6 c6 nghia 1a lam phdt cla cdc nudc clia cdc nudc cling sé ting 1én va
né sé triét titéu mot phan lam phdt § trong nudc. P6 1a chua ké khi ddng USD ting
1én thi cdc dong tién khdc gidm gid va né lam cho viung ty gid hoi dodi thuc cla
Viét Nam ciing ting 1én. Nhung trong hon hai thing ddu nim ddng USD ciing da
ting 1é€n so vdi VND, c6 nghia la chinh sach cia Viét Nam ludn deo sat ty gid thuc.
Nhu thé thi khong c6 bat ctt mot 4p Ivc nao budc VND phai mat gid ké cd khi lam

phat vudt qua chi tiéu qudc hoi dé ra.

K&t luan

Trén co sd nhitng phan tich trén diy, c6 thé néi ring chinh sich ty gid cla
Viét Nam can phdi ti€p tuc dudc lwa chon va diéu chinh hgp 1y hon nita d€ tao ra
mdt chinh sdch ty gid dn dinh c6 tinh chit chién ludc, phuc vu cho viéc thic diy

ngoai thuong va nén kinh t€ ting trudng bén virng.
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CHUONG III
GIAI PHAP PIEU HANH CHINH SACH TY GIA HOI POAI
TRONG NGOAI THUONG VIET NAM

Muc tiéu clia chinh sich ty gid hdi dodi phuc vu cho chi€n lugc ting trudng
lau dai doi héi chinh sich ty gid khong thé chi chay theo nhitng muc tiéu tru6c mit,
ngin han thudng ndi 1én bifc xic trong mdi giai doan cu thé. N6 can dugc xy dung
dé phuc vu va tirng budc thuc hién cho cdc muc tiéu cé tinh chit chi€n ludgce hon.
Pay 13 van dé€ phdi lua chon, thudng x4y ra khi nhitng muc tiéu ngin han cé su
xung dot v4i nhau.

1. Nhitng nguyén tic chi yéu d€ Iva chon va diéu hanh chinh sach ty gia

hoi dodi ctia Viét Nam

Trong diéu kién hién nay ctia Viét Nam, viéc ti€p tuc ddy manh thu hit dau
tu trong va ngoai nudc, md rong viéc lam, ddy manh xud't khau, ki€m soat lam phat
dé duy tri tdc do ting trudng kinh t€ cao 12 mot trong nhitng muc tiéu dugc vu tién
hang dau. Viéc thuc hién nhitng muc tiéu nay diéu c6 lién quan chit ché dén chinh
sach ty gid hoi dodi. Va viéc lya chon chinh sdch ty giad hdi dodi nhu thé nao sé& ¢
nhitng tic dong trudc mit trdi ngude dén cdc muc ti€u trén, do d6 c6 dnh hudng rit
khdc nhau d&€n muc tiéu cudi ciing 13 chién lugc ting trudng bén vitng.

DPiéu nay ham y ring, ndi dung cla chinh sdch ty gid hdi dodi trong dai han
phu thudc vao chi€n ludc phét trién ctia nén kinh t& va chién lugc phat trién kinh t&
dén lugt n6 lai phu thudc vao sy lwva chon md hinh cho sy phat trién.

Chuyén sang nén kinh t& thi trudng dinh huéng x4 hoi chl nghia, chinh sich
ty gid cda Viét Nam ciing dugc chuyén ddi theo dé thich ng vdi co ché va nhitng
diéu lién kinh t& mdi. Viét Nam ciing da c6 dugc nhitng thanh cong trong viéc diéu

hanh chinh sdch ty gid gép phan chdng lam phat, ddy manh thu hit diu tu nuSc
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ngoai, m& rong quan hé kinh t& d8i ngoai, 6n dinh va ting trudng nhanh nén kinh
t€... nhung d6 da thyc sy 12 mdt chinh sich ty gid c6 hiéu qua cao chua.

D& liwa chon va dieu hanh chinh sdch ty gid cé hiéu qud, qua kinh nghiém ciia
mot s6 nudc tiéu biéu, can phdi dya trén mot s6 nguyén tdc chii yéu sau:

Thi nhat, chinh sich ty gid c¢6 quan hé chiit ché véi chinh sdch tai chinh-
tién t& mot qudc gia. Vi vy, né chi c¢é thé dat dugc hiéu qua khi dugc phdi hgp
chit ché véi chinh sich tai chinh-tién té trong tiing giai doan. Kinh nghiém diéu
hanh chinh sich ty gi4d hdi dodi clia cdc nudc, dic biét 1a cia My, Nhat, Hin Qudc,
Trung Qudc va cd chinh Viét Nam trong thdi gian gin day di th€ hién rt rd mdi
quan hé do.

Thi hai, chinh sich ty gid c¢6 quan hé truc ti€p tdi khia canh ddi ngoai clia
chinh sach tai chinh - tién t& qudc gia va c¢6 dnh hudng truc ti€p dén nhitng can doi
bén ngoai nén kinh t&€. Vi vdy, su lya chon chinh sdch ty gid hdi dodi phdi wu tién
truéc hét cho viéc thi€t 14p va duy tri cdc mdi cAn bing ngoai d€ tao thém nhitng
diéu kién cho sy hinh thanh cdc m&i cin bing trong nén kinh t&.

Thi ba, sy phét trién ngay cang nhanh va manh clia nhan t§ qudc t€ héa,
dic biét 12 qudc t& héa vé van dé tai chinh — tién t&, dang tao ra rit nhiéu cd hoi
phdt tri€n cho cdc qudc gia nhung ciing c6 thé diy cdc qudc gia vao cdc cudc khiing
hodng bat cit ltic nao. Vi vay, sy lua chon chinh sdch ty gid hién nay clia Viét Nam
phai ddm bdo c6 kha ning gidm sdc cho nén kinh t& trudc cdc ci soc tif bén ngoai
cd trén thi trudng sdn phAm va trén thi trudng tién t&. Mot trong nhitng nguyén
nhin quan trong diy nén kinh t& nhiu nudc roi vao suy thodi va khiing hodng trong
nhitng thip ky gin diy 12 da Iya chon mdt chinh sdch ty gid khong c6 kh3 ning che
chidn cho nén kinh t& trudc cdc ci sdc.

Thit tu, muc ti€u cla chinh sdch ty gid va cdc chinh s4ch kinh t€ khéc, trong
d6 phai tinh d&€n muc tiéu cla chinh sdch tai chinh-tién t&, trong ngin han thudng

c6 s muu thudn 14n nhau. Vi vy, mot sy phoi hdp vira chit ché vira linh hoat
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trong diéu hanh chinh sich c6 thé dem lai hiéu qua cao hon cho chinh sich ty gid
va gidm thi€u dudc nhitng hau qua rdi ro ddi v6i nén kinh t€ ma né c6 thé gay ra.

Thit nim, ty gid c6 tdc dong truc ti€p dén ngoai thuong. Do d6, viéc dicu
chinh ty gid h&i dodi phdi ddm bio khong kiém him sy phdt tri€n cla xuit khau,
huéng t6i gidm dan sy thAm hut trong cdn cin thuong mai, khi ching ta lya chon
md hinh cho sy phdt trién 12 huéng vao xui't khau va hoi nhap kinh t&€ qudc t€. Tién
t6i, chinh sich ty gid hdi dodi phdi dugc diéu chinh d€ thay d6i co cAu xudt nhip
kh&u sao cho c6 thé khai thic tot nhat nhitng 19i thé clia da't nuSc va qudc t€.

Thi sdu, viéc luva chon chinh sich ty gid thd ndi c6 quin 1y doi hdi ham
lugng clia cdc y€u td thi trudng nhu: quan hé cung — ciu vé ngoai hdi, s thich clia
ngudi tiéu dung, lam phdt, Igi tic cta cdc tai sdn ndi- ngoai té..phdn dnh trong ty
gid cang cao thi kh3 ning c6 mot chinh sdch ty gid c¢é hiéu qud cao va chong dd
dugc v6i cdc cd sdc doi véi nén kinh t& cang 16n.

Thit bay, viéc lua chon va diéu hanh chinh sdch ty gid phai huéng t6i dan
din ning cao uy tin cia VND trén co sé &n dinh gia tri d6i ndi va d6i ngoai cia nd.
Pong thdi tirng budc tién t6i xay dung VND c6 kha ning chuyén d6i rong rii trong
thuong mai va thanh todn qudc t€.

Thd tam, ty gid ngdn han va dai han ¢6 quan hé va dnh hudng truc ti€p véi
nhau nhung lai ¢ tinh chit va mic dd dién bi€n rat khic nhau. Poi hdi sy nhay
cdm trong di€u chinh ty gid ludn phdi tinh t6i mdi tuong quan giita hai loai ty gid
nay, dic biét 1a nhitng 4nh hudng c6 tinh chat du ki€n cua ty gia dai han t6i ty gid
ngin han.

Thit chin, mbi mot chinh sdch ty gid va cdch di€u hanh cla né chi ding va
phl hdp véi nhitng diéu kién, hoan cdnh cu thé & trng giai doan. Vi vay, viéc lya
chon va di€u hanh chinh sich ty gid phdi thay ddi khi diéu kién va hoan cinh thay
ddi. Va can phai c6 sy nim bit vé nhitng du ki€n trong tuong lai, nhin td c6 dnh
hudng manh dé€n su bi€n dong clia ty gid hoi dodi, d€ c6 nhitng bién phdp diéu

chinh kip thdi.

GVHD: PGS,TS Pham Vin Ndang HVTH: Lé Van Khaoi



Gidi phdp diéu hanh chinh sdch ty gid hoi dodi trong ngoai thuong Viét Nam 52/52

2. Cai thién thi trudng ngoai hdi va niang cao ning luc quan ly ngoai héi

XuAt phdt tir thuc trang st dung cdc cong cu hanh chinh trong cong tic quin
1y ngoai hdi thdi gian qua. Chinh phid néi chung ma cu thé 12 NHNN nén xem xét,
stta d6i, bd sung mdt s6 di€m sau d€ nhitng cong cu hanh chinh trong cong tic quan
1y ngoai hdi dudc hoan thién hon, that sy tao ra dugc mdt hanh lang phép 1y vitng
chdc cho hoat dong ngoai hdi trong thdi gian tdi.

Thit nhat: Ti€n t6i thong nhat trén pham vi Viét Nam chi st dung dong Viét
Nam. Piéu nay 12 mot doi hdi tAt y&u clia mot qudc gia c6 chi quyén toan ven va
hoan toan khong muu thudn véi xu huéng ti€n t6i ty do hda hoat dong giao dich
ngoai hdi. D€ gép phin titng budc loai trir nhitng van nan nhu hién tugng USD héa,
ti€n tdi trén pham vi Viét Nam chi st dung ddng Viét Nam, ching tdi cho ring
Chinh pht nén xem xét va thyc hién nhitng bién phap sau:

- Nén c6 chinh sdch vu dai vé 1ai suit d6i vdi tién gii ti€t kiém bing ngoai
t& nhim thu hiit lugng ngoai t& nhan rdi con rat 16n trong cac tirng 16p dan cu.

- Chi trong quan 1y chit cdc ban thu ddi ngoai té. TS chic hitu hiéu mang
lu6i thu d8i ngoai té cho khach hang, cic cu din ra vao Viét Nam.

- Chinh pht nén c¢é nhitng quy dinh nghiém cAm hién tugng niém yét gid
hang héa bing ngoai. Ti€n t6i chdm dit thuc sy viéc st dung ngoai té thanh todn
ndi bd trong nén kinh t&€. Tuy nhién, bién phdp nay chi thuc sy thyc hién tot khi tat
cd cdc quan hé thanh todn ddi ngoai dudc hé thdng cic t6 chifc tin dung, cdc ngin
hang ddp tng day dd vdi sy tham gia diéu hoa clia NHNN trén mot thi trudng ngoai
héi hoan thién.

- Khoanh hep va ti€n t6i khong cho vay truc ti€p bing ngoai té tién mit dé
ki€m sodt nhitng nghiép vu ngan hing mang tinh diu cd tién té.

- NHNN nén nghién cttu nhitng hinh thic nhu ddnh thu€ hay dp dung cho
nhitng hoat dong chuyén ddi tir ddng Viét Nam (tién mit) sang ngoai t& tién miit
khi mang ra nudc ngoai. Khuyén khich viéc thanh todn truc ti€p qua hé thong ngin

hang.
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Thit hai: Dan dan ti€n t6i tw do hon trong giao dich ngoai hdi nhung phai
khong lam ma't sy gidm sat ciia Nha nude. Ty do giao dich ngoai hdi phai di doi véi
viéc ting cudng hon nifa sy gidm sat cdc giao dich va chu chuyén ngoai hdi bing
céch ki€m sodt chit ché moi hop dong thanh todn ngoai t& va nén c6 quy dinh vé
mic phat ning cdc trudng hop ké gid, khiu gid trong cdc hgp ddong xui't nhap khau,
nhitng hoat dong dau tu gian Ian.

Thit ba: Phdi hgp chiit ché giita cdc ¢d quan ban nganh trong cong tdc thanh
tra, ki€m tra viéc thuc thi nhitng quy dinh trong ch€ @6 quan 1y ngoai hdi hién hanh.
Cuong quyét c6 nhitng bién phdp trirng phat ning né va khong phan biét thanh
phan kinh t&€ n€u vi pham nhitng quy dinh trong ch&€ dd quan 1y ngoai hdi hién hanh.

Thit tu: Cudi cing Chinh phii nén thudng xuyén chi trong dén cong tdc ra
sodt d€ loai bd cdc vin ban, cic quy dinh da lac hau, muu thudn 14n nhau. G6p
phan 1am cho cdc quy dinh phdp 1y dudc don gidn, d& hi€u va c6 hiéu qua.

3. Mot so gidi phap diéu hanh chinh sach ty gia héi dodi trong ngoai

thuong Viét Nam trong thoi gian téi
Thit nhat, hoan thién cong tdc quin 1y ngoai h6i & Viét Nam

- Qudn ly t6t dy trit ngoai hoi, ting tich liiy ngoai té: xay dung chinh sdch
phat tri€n xud't khdu va han ch& nhap khiu. Tiét kiém chi ngoai t&, chi nhap nhitng
hang héa can thi€t cho nhu ciu sidn xuat va nhitng mit hang thi€t y&u trong nudc
chua sdn xudt dugc. Ngoai t& du trit khi dua vao can thiép trén thi trudng phai c6
hiéu qua. Luc chon phudng 4n phi hgp cho viéc du trit ¢d cAu ngoai té. Trong thdi
gian qua tru6c mit vin xem dong USD c6 vi tri quan trong trong du trif ngoai té clia
minh nhung ciing cin da dang héa ngoai té dy trit d€ phong tranh riii ro khi USD bi
mat gid.

- Néi 18ng tién t6i tu do héa trong quan 1y ngoai hdi, hoat ddong nay bao gdm
viéc gidm dan, ti€n dén loai bd sy can thiép truc ti€p clia NHNN trong viéc xdc

dinh ty gid, x6a bd cdc qui dinh mang tinh hanh chinh trong ki€m so4t ngoai hdi,
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thi€t 1ap tinh chuyén d6i cho ddng tién Viét Nam, st dung linh hoat va hiéu qua cic
cong cu quan ly ty gid, ning cao tinh chd dong trong kinh doanh tién té cia cic
ngin hang thuong mai...

Thit hai, x 1y t6t moi quan hé giita 13i suat va ty gid

Gifra 14i sudt va ty gid c6 mdi quan hé rang budc khd chiit ch&, n€u ty gid ¢
xu huéng gidm thi ngudi ta bit diu quan tAm dén 13i suat, n&u lai suit c6 xu hudng
gidm thi ngudc lai, ngudi ta lai quan tim dén ty gid. Cdc hanh vi bin — mua - gti —
rit ngoai t& luén quan hé xodn xuyt v6i nhau va né sé& tao ra dong chuyén giira
VND va ngoai t&. Vi vy, quan tim dén ty gid khong thé khong quan tdm dén lii
suat va ngudc lai.

Thi ba, xay dung quy ché thdng tin, thong ké, hé thdng héa kip thdi s6 liéu
ludng ngoai té ra, vao trong nudc, dic biét 1a ngoai té c6 tai cdc Ngan hang Thuong
mai hing ngay tir &6 dy bdo vé& quan hé cung cau trén thi trudng d€ 1am cin ctt diéu
hanh chinh sdch ty gid va qudn ly ngoai hdi.

Thi tw, quéan 1y chit ché ciac khodn vay ng nudc ngoai dic biét 1a vay ngin
han. Ki€m sodt chit ché viéc bdo lanh vay trd chdm cla cic Ngian hang Thuong
mai cho cac doanh nghi€p vay tu nuGc ngoai.

Thi nidm, t5 chic hitu hiéu mang 1u6i thu ddi ngoai t& cho cdc khach hang
ra vio Viét Nam, trudc hét 1a & cdc sian bay, bén cing, clra khdu, nha ga trung tim,
sau d&n 1a cdc thanh pho, thi xa, cdc trung tim kinh doanh, dich vu tAp trung & cic
dia phuong. Song song vdi viéc thuc hién cac bi€n phap trén, NHNN phdi tirng budc
bdo ddm cho dong Viét Nam thuc hién t8t cdc chifc ning clia minh, mudn vay:

+ Phai tao thém nhiéu phuong tién chuyén tai gid tri 1am phuong tién luu
thong, thanh todn dé€ gidm bét 4p Ivc nhu cau tién mit trong lvu thong.

+ C4i cdch hé thong thanh todn, khuyé&n khich ngudi din md tai khodn séc cd
nhan va thanh todn qua hé thdng ngan hang.

+ Ti€p tuc khép din chénh léch giira 13i suit cho vay dong ngoai t& vdi 13i

sudt cho vay dong noi té.
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L4i sudt ddng ngoai té phdi c6 siic hap din d€ thuc hién tot chinh sich thu
hiit von clia nuSc ta hién nay. Viéc gidm chénh 1éch 13i sudt dong noi té va 1ai suat
dong ngoai t& 12 1am cho chénh 1éch nay phan dnh ding rdi ro tin dung va du tinh
ting cda ty gid. Theo d6, mot khi ty gid bi€n dong c¢é chiéu huéng ting 1én, thi
NHNN c6 thé lam ting 13i suat d€ phin 4nh ddy dd cdc rdi ro va ngin ching dugc
xu huéng ting ty gid. VGi cdch lam nay c6 thé trong chirng muc nio gitip cho Nha
nudc c6 thé diéu chinh ty gid ma khong cin phdi hao ton lyc lugng dy trit ngoai té

clia minh.

Thi sdu, thudng xuyén phan tich tinh hinh kinh t€ th& gidi, khu vuc va trong

nudc d€ dé ra dugc chinh sich ty gid hdi dodi phit hgp cho tirng giai doan.

Thit bay, hoan thién thi trudng ngoai hdi Viét Nam d€ tao diéu kién cho viéc
thuc hién chinh sdch ngoai hdi ¢6 hiéu qué biing cdch md rong thi trudng ngoai hdi
dé cac doanh nghiép, cdc dinh ché tai chinh phi ngan hang tham gia thi trudng ngay
cang nhi€u, tao thi trudng hoan hido hon, nhit 1a thi trudng ky han va thi trudng

hoédn chuyén dé cac doi tugng kinh doanh c6 lién quan d€n ngoai té tw bio vé minh.
Tha tam, hoan thi€n thi trudng ngoai t&€ 1lién ngdn hang

Diéu kién cin thi€t d€ qua d6 Nha nudc c6 thé nim dugc mdi quan hé cung
cau vé ngoai té, dong thdi qua dé thuc hién bién phdp can thiép clia Nha nudc khi
can thi€t. Tru6c mit cAn cé nhitng bién phdp thiic diy cdc ngin hiang c6 kinh doanh
ngoai t& tham gia vao thi trudng ngoai té lién ngan hang, song song d6 phdi ciing c6
va phat trién thi trudng ndi t& lién ngan hang v6i ddy di cdc nghiép vu hoat dong
clia nd, tao diéu kién cho NHNN phdi hop, diéu hoa giita hai khu vuc thi trudng

ngoai t€ va thi trudng ndi t€ mot cich thong thoang.
Thit chin, hoan thién cd ch& di€u chinh ty gid hoi dodi Viét Nam

Pé& @ m bio cho ty gid phdn dnh ding quan hé cung ciu ngoai t& trén thi

trudng nén tirng bude loai bd dan viéc qui dinh khung ty gid vdéi bién do qué chit
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cta NHNN ddi v6i céc giao dich ctia cdc NHTM va ca giao dich qudc t€ (hién nay
bién dd nay 1a +/- 0,25%). NHNN chi di€u chinh ty gid trén cdc phién giao dich
ngoai t& lién ngan hang va theo hudng c6 ting c6 gidm d€ kich thich thi trudng ludn

s01 dong va tranh hién tugng gdm giit USD.
Thié mudi, thuc hién chinh sach da ngoai té

Hién nay trén thi trudng ngoai t&, mic dit USD c6 vi th€ manh hon hin céc
ngoai t& khéc, song néu trong quan hé ty gid chi 4p dung mot loai ngoai té trong
nudc sé lam cho ty gid rang budc vio ngoai t& d6, cu thé 1a USD. Khi c6 su bién
dong vé gid cad USD trén thé gidi, 1ap tifc s& dnh hudng d&€n quan hé ty gid cia

USD dén VND ma thong thudng 13 nhitng 4nh hudng ra't bat Igi.

Chiing ta nén lya chon nhitng loai ngoai t¢ manh dé€ thanh todn va du tri,
bao gdm mdt s& dong tién clia cdc nuSc ma ching ta ¢6 quan hé thanh todn, thuong
mai va c6 quan hé d6i ngoai chit ché nhat dé 1am cd s cho viéc diéu chinh ty gid
VND vi du 12 ddng EURO, Yén Nhit, vi hién nay EU va Nhat 13 nhitng thi trudng
xui't khau 16n nhi't cia Viét Nam. Ché& do ty gid gin vdi mot 16 ngoai té nhu vy sé

lam ting tinh 6n dinh ctia ty gi4 hdi dodi danh nghia.
Thit mudi mdt, ning cao vi th€ dong tién Viét Nam

Nang cao sifc manh cho dong tién Viét Nam bing cdc gidi phap kich thich
nén kinh t€ nhu: hién dai héa nén sdn xuat trong nuc, diy manh tdc dd cd phin
héa doanh nghiép qudc doanh lam #n thua 15, ting cudng thu hit von diu tu trong
va ngodi nudc, xay dung chinh sdch thich hgp d€ phat trién ndng nghiép, khuyén
khich xuét khiu, bai trir tham nhiing...

Tao kh3 ning chuyén ddi tirng phin cho ddéng tién Viét Nam: dong tién
chuyén ddi dugc sé tdc dong tich cyc d&€n thu hit von dau tu, han ché tinh trang luu

thong nhi¢u ddong tién trong mot qudc gia. Hién tugng Do la héa nén kinh t€ dugc
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han ché. Viéc huy dong cdc ngudn lyc trong nén kinh t€ trd nén thuin 1gi hon, hoat

dong xud't nhap khiu clia qudc gia d6 ning dong hon.

Pong tién ty do chuyén ddi lam gidm sy can thiép tryc ti€p clia chinh phi
vao chinh sdch quan 1y ngoai hdi va cd ché€ diéu hanh ty gid, gitp cho tdc do chu

chuyén von dudc ddy manh, gép phin ddy nhanh ti€n d6 hoi nhap kinh t&€ th€ gidi.

Tuy nhién, mudn tao kha ning chuyén ddi cho dong tién Viét Nam phai c6
dl lugng ngoai té du trit va nén kinh t&€ vitng manh. Kha niing canh tranh clia hang

xud't khau cda cdc doanh nghiép Viét Nam phdi dugc nhanh chéng cii thién.
Thi mudi hai, st dung c6 hiéu qué cong cu 14i sui't d€ tic dong dén ty gid

Chinh pht phdi ti€n hanh tv do héa 1di suit, lam cho Idi sudt thyc sy 1a mot
loai gid cd dugc quyét dinh bdi chinh sy cAn bing giita cung va ciu clia chinh dong
tién d6 trong thi trudng chit khong phdi bdi nhitng quyét dinh can thiép hanh chinh

ctia chinh pht.

Thi mudi ba, phdi hgp céc chinh sich kinh t€ vi mo dé hoat dong can thiép

vao ty gid dat hi€u qua cao

Chi trong hoan thién c6ng cu nghiép vu thi trudng md nodi té€. Chinh sach
tién té dugc thuc hién qua ba cdng cu: 1di sudt tdi chi€t khau, du trif bit budc va
nghié€p vu thi truong mG ndi té. Tuy nhi€n, nghi€p vu thi trudng méG 1a cong cu quan
trong nhat vi né tdc dong tryc ti€p dén lugng tién cung Gng, vi vay né quyét dinh
dé&n sy thanh bai cla chinh sich tién t& qudc gia, bén canh d6 né con tham gia tich
cuc vao viéc hd trg chinh sdch ty gid khi can thi€t. Ching han khi phd gid s& ting
cung tién t&, din d&n nguy cd tao ra lam phat. D€ gidm lam phat ngudi ta ti€n hanh
ban hang hda giao dich trong thi tru6ng md noi t€, tir d6 lam gidm cung ndi té€ va

lam phat do d6 ciling giam theo.
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D6i véi chinh sdch tai chinh tién té, ting cudng st dung ngudén vdn trong
nudc dé bu dip thi€u hut ngin sich, phudng dn tot nha't dé bu ddp thAm hut ngin

sdch nha nudc biing von vay trong nudc, han ch€ t6i da viéc vay ng nuéc ngoai.

Thi mudi bon, xem phd gid nhd nhu 12 mot bién phdp kich thich xui't khau,

giam thAm hut cdn cin thuong mai

Trong diéu kién hién nay, mot chinh sdch gidm gid nhe dong Viét Nam sé& c6
tdc dong tich cuc trong viéc cdi thién dong thdi cd cAn ddi bén trong va cin bing
bén ngoai: khuyé&n khich xuit khdu, han ché& nhip khiu, si dung ddy dd hon ngudn
luc hién c6, 1am ting viéc lam, sdn lugng va thu nhip ctia nén kinh t&, trong khi

van kém ch€ dugc lam phdt & mitc thap.
Thi mudi lim, vin dung du bdo ty gid d€ phong ngira va han ché rii ro

Hoat dong du bdo c6 mot tAm quan trong rat I6n trong viéc phong ngira rii
ro hoit diu co. NHNN c6 thé sit dung cdc nhan t& cd bin nhu thuyé&t PPP, hiéu tng
Fisher qudc t€ d€ du bdo. Ngoai ra, NHNN cin theo dbi, phan tich dién bién thi
trudng tai chinh quoc t€ mot ciach cé hé thong dé c6 nhitng cd sd vitng chic cho

ddnh gid, du bdo cé sy vin ddng clia cdc dong tién chi chot.

Thit muoi sau, nhanh chong thuc hién cac cong cu phong ngira rdi ro

Trong diéu kién ty gid hién nay tiém ting nhiéu nhin t& bat dn, chiing ta can
nhanh chéng gdp rit trién khai cdc cong cu phong ngira rii ro. Chinh phi di cho
phép cdc ngin hang thuong mai thuc hién cdac cdng cu phong ngira rui ro ty gid nhu
hgp dong ky han, hop ddng tuong lai, quyén chon tién t&. Van dé 1a cic NHTM va
doanh nghiép nhit 12 cdc doanh nghiép xui't nhap khdu va nhitng doanh nghiép c6
thu, chi bing ngoai t& phdi nhanh chéng sit dung cdc cong cu nay d€ phong ngira
rii ro ty gid.

Ching ta cho ring chinh sdch ty gid hoi dodi Viét Nam trong thdi gian t6i
phai dudc phdi hop ddng bd véi cdc chinh sich quan 1y vi mo khic mdi dem lai

hiéu qui cao cho nén kinh t&. P& dat dugc muc tiéu clia chinh sdch dé Pang, Chinh
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phti Viét Nam can phéi c6 nhitng budc di phu hgp. Ching ta hy vong ring trong
thdi gian t6i viéc quin 1y ngoai hdi & Viét Nam sé& c6 nhitng budc cii ti€n ddng ké
nhim thic d4y ngoai thuong Viét Nam trong ti€n trinh hdi nhap kinh t& thé giéi.

K&t luan

Nhitng gidi phdap dugc dé xuit tip trung chd yé&u vao van dé lya chon ché& do
ty gid hoi dodi va diéu chinh ty gid hoi dodi trong ngoai thuong néi riéng va trong
nén kinh t€ néi chung. Ngoai ra, ludn vin ciing dé cip d€n mot sd khia canh khic
c6 lién quan mat thi€t d€n nhitng dinh huéng 16n trong viéc diéu hanh chinh sich ty
gid hoi dodi trong ngoai thuong hién nay cia Viét Nam véi mdt mong mudn gop
phan hoan thién hon chinh sdch ty gid hdi dodi cho muc tiéu 6n dinh va phdt trién
ngoai thuong trong thdi gian tdi.

Trong thyc t€, viéc thuc hién chinh sich ty gid hdi dodi néi riéng va bat ky
mot chinh sich kinh t€ nao khac néi chung 14 hoan toan khong thé nio cé sy tich
bach nhu viy ma cin phdi c6 sy phdi hgp mdt cdch ddng bd cac van dé khiac nhau

trong mot chinh sach.

K&t luan chung

Thi nhat, ty gid hdi dodi 12 mot van dé phic tap, c6 lich st phét trién gin
lién vdi sy ra ddi, ton tai va phat trién clia thuong mai qudc t&€ va quan hé kinh t&
th€ gidi. Lich st phat trién clia ty gid hdi dodi di trdi qua nhiu giai doan, nhung
giai doan phat trién c6 nhitng tic dong phitc tap va dnh hudng nhiéu d&€n ngoai
thuong va kinh t& cdc nudc 1a giai doan phdt trién clia ty gid tir nhitng nim 1970
dén nay.

Thit hai, c6 nhiéu ché& do ty gid hdi dodi di va dang tdn tai trong lich s,
nhung khdi quat c6 thé phian ching vao hai nhém 1a ch& @6 ty gid c6 dinh va ché& do
ty gid linh hoat. Nhung trén thyc t€ khong c6 sy ton tai clia tinh ¢ dinh hay linh
hoat mdt cich tuyét doi. Trong ché€ dd ty gia hdi dodi c6 dinh thi ty gid vAn bi dicu

chinh trong nhitng trudng hop can thi€t va trong ché do ty gid linh hoat thi cdc
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Chinh pht lai thudng xuyén can thiép dé neo gift ty gid dn dinh. Trong diéu
kién, hé thong tai chinh tién t& dang ngay cang qudc t€ héa manh mé hién nay thi
mot ché€ dd ty gid vdi nhitng bi€n dong va su di chuyén cda cic dong von qudc t&
ngay cang phuc tap.

Thi ba, ty gid hdi dodi va bi€n dong clia né truc ti€p c6 dnh hudng quan trong va
tdc dong 16n d&€n quan hé kinh t&€ qudc t€, ma trudc hét 1a quan hé kinh t€ thuong mai gitta
céc qudc gia. Do do, né tryc ti€p tham gia vao qué trinh thi€t 14p va duy tri cdc mdi quan
hé kinh t&€ can bing bén ngoai clia nén kinh t&€. Nhung ty gid hdi dodi va nhitng nhin t&
cdu thanh né, c6 tdc dong l1am ty gid thay ddi lai c6 quan hé chit ché tdi nhitng quan hé
kinh t&€ bén trong nén kinh t&, ma tru6c hét 1a nhitng quan hé c6 lién quan dén thi trudng
tién t&. Vi vay, ty gid hoi dodi con 12 mot bi€n s& ¢6 tic dong dén viéc tao 1ap va duy tri
cdc quan hé cin ddi bén trong nén kinh té&.

Thit tu, chinh sdch ty gid c6 quan hé chit ché vé6i chinh sdch tién té va nim
trong hé thong chinh sdch kinh t&€ cila mot qudc gia. Vi vay, chinh sdch ty gid hoi
dodi chi c6 thé c6é nhitng tdc dong tich cuc ndo d6 ddi véi nén kinh t&€ khi né dugc
vach ra nhim thyc hién cdc muc ti€u cudi ciing clia chinh s4ch kinh t&€ vi mo.

Thi nim, 1y thuyét va thuc tién déu khing dinh khong c6 chinh sdch ty gid
t01 wu chung cho moi qudc gia hay mot nhém cdc qudc gia. Va ciing khong cé chinh
sach ty gid thich ¥ng vdi tit cd cdc thdi ky phat trién cda mdt nude. Vi vy, mot
chinh sdch ty gid dugc Iva chon va di€u hanh c6é hiéu qud phdi la chinh sich ty gia
dugc thay ddi cho phit hgp véi dicu kién cu thé clia mdi qudc gia trong tirng thdi k.

Thi sdu, nhitng thay d6i cda ty gid hoi dodi va chinh sdch ty gid hdi dodi c6
tdc dong truc ti€p d€n khong chi ngoai thuong clia mot nuéc ma cdn tdc dong dén
thuong mai qudc t&, dic biét 1a tdc dong clia nhitng thay d6i trong chinh sdch ty gid
clia cdc nudc phat trién — nhitng nudc c6 dong tién gift vi thé quan trong trén thi
trudng tai chinh - tién té quoc t€ va trong thanh todn, chuyén d6i, du trit quoc t&.

Thit bay, hiéu qud clia chinh sich ty gid hoi dodi phu thudc rat nhiéu vao

tinh chinh x4c vé thong tin clia cdc cin ci d€ lwa chon ty gid va nghé thuat diéu
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chinh ty gid ctia mdi Chinh phii trong tiing giai doan. Trong d6, kha niing
lugng héa dugc nhitng di€n bién clia ty gid trong tuong lai va cdc nhan t6 lam thay
ddi n6 1a nhitng van dé c6 y nghia quan trong dé gidi quy&t mdi quan hé giita ty gid
ngin han véi dai han va ting hiéu qud tdc dong clia chinh sdch ty gi4 hoi dodi.

Thi tdm, phat trién kinh t€ thi trudng hién dai trong diéu kién qudc t&€ hda
nén kinh t&€ va tai chinh - tién t& ngdy cang manh mé& doi hdi chinh sich ty gid phai
dudc diéu chinh c6 tinh linh hoat hon va c6 su phdi hdp thit chit ché vdi chinh sdch
tién té va chinh sdch tai chinh.

Thit chin, phuc vu cho muc tiéu ti€p tuc ting trudng nhanh va ting trudng
bén vitng ctia nén kinh t&, chinh sdch ty gid cia Viét Nam trong thdi gian t&i can
dudc ti€p tuc lwa chon va diéu chinh theo huéng c6 tinh linh hoat hon 1a phi hdp
v6i dién bién ngay cang phic tap cla cdc quan hé kinh t€ trong nudc va quan hé
kinh t& quoc t&, déng thdi tao co s§ dé tirng budc chuyén dich co ciu xuat nhip
khiu va co ciu kinh t&€ manh hon nita. Mot chinh sdch ty gid hdi dodi nhu thé€ doi
héi phdi phan 4nh dugc nhitng du ki€n vé dién bién ty gid trong tuong lai tuong ddi
dai han va c6 tinh d€n xu huéng phai chuyén dich clia cd ciu kinh t&, ciing nhu co
ciu xuat nhap khiu. Nhitng yéu cau nay, d€n luct né lai doi hdi su phan tich siu
sic nhitng kinh nghiém clia cdc nuSc ciing vdi nhitng diéu kién kinh t& — x4 hoi
hién tai cd trong va ngoai nuGc vdi tinh nhay cdm cao clia cac nha hoach dinh chinh
sdch trong viéc nhin nhan, ddnh gid vé nhitng nhan t6 tdc dong d€n ty gid cd & hién
tai va tuong lai.

Thit mudi, vin dé ty gid hdi dodi néi chung va chinh sich ty gi4 hoi dodi néi
riéng luén dugc Chinh phi va cdc nha kinh t€ quan tAim xem xét, nghién citu hang
ngay vi 12 y&€u t& c6 4nh hudng 16n d&€n ci nén kinh t&€ va 12 mdt mang ri't quan
trong trong chinh sich tai chinh — tién té néi riéng va chinh sich kinh t&€ néi chung.

Thi mudi mot, hién nay Viét Nam dang trong giai doan phdt tri€n kinh t&

va tirng budc hoi nhap vao nén kinh t&€ khu vuc va thé gidi, viéc hoach dinh mot
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chinh sdch ty gi4 hdi dodi v6i nhitng gidi phdp hitu hiéu d€ st dung cong cu ty gid
hdi dodi mot cach phit hgp v6i quy luat va hd trd t8t cho qud trinh phat tri€n kinh t&
va ti€n trinh hoi nhdp 1a modt van dé c6 y nghia cuc ky quan trong.

Duya trén co s& 1y thuyé&t da c6, ludn vin di vao phan tich c6 hé thong thuc
trang chinh sach ty gi4 hoi dodi trong ngoai thuong Viét Nam dé 1am sing té nhitng
ké&t qua da dat dugc va nhitng mit con ton tai can khic phuc trong thdi gian t6i.

"Gidi phdp diéu hanh chinh sdch ty gid hoi dodi trong ngoai thuong” ma
luan vin di trinh bay tir thuc tién dodi hdi cla nén kinh t&€ va xu huéng phat trién
cda nén kinh t&€ th€ gi6i hy vong ring luin vin da dua ra dugc nhitng ludn cit c6
tinh khoa hoc trong viéc dinh huéng chinh sdch ty gid hoi dodi trong thdi gian tdi.

Cudi cung, do niing Iyc va thdi gian nghién citu luén c¢6 han, nén du rit cd
ging nhung luin vin khong thé trdnh khéi nhitng thi€u sét, rdt mong nhin dudc
nhiéu déng gép cia Hoi ddng Gidm khdo cling nhu cdc nha khoa hoc, cdc nha quin

1y kinh t€, cdc chuyén gia trong linh vuc nay.
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TAI LIEU THAM KHA O

Seskeskeck

1. THI TRUGNG TAI CHINH
PGS, TS Pham Vdn Ndng
2. TAI CHINH QUOC TE
PGS, TS Trdan Ngoc Tho
3. TIEN TE NGAN HANG
PGS, TS Nguyén Bdng Don
TAP CHI KINH TE SAI GON
TAP CHI THUONG MAI
TAP CHI KINH TE TAI CHINH THE GIGI
BAO PAU TU
THONG TIN TREN MANG CUA NGAN HANG NHA NUGC

 ® 2N 0 s

THONG TIN TREN MANG CUA NGAN HANG NGOAI THUONG
10. NGHIEN CUU CAC THONG TU CUA BO TAI CHINH
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