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XU I;IUGNG Dlﬁp CH\iNH CO CAU DU TRUN GOAI HC)I
CUA CACNGANHANG TRUNG U;ONG CHAUA VA
NHUNG TAC PONG CUANO

Nhﬁ’ng nim gian day,
tinh hinh kinh t& khu vuc
Chau A c6 nhiéu khdi sdc,
ddc biét 1a sau khing hoang
kinh t& tai chinh nim 1997,
cd th€ gidi twéng rang khu
vic Chau A phai c6 thdi gian
dai méi phuc hoi thi gis day
khu vuc kinh t€ nay dang
phdt tri€n khd thinh vudng.
Tuy nhién, su phdt trién ay
khéng lam cho cdc nudc
Chiu A yén tim ma ho luon
c6 tAm 1y e s¢ mdt cudc khing
hodng tién té da tirng xdy ra.
Piéu nay cliing 12 nguyén
nhan tai sao dy trit ngoai hoi
(dic biét 1a bing ddng USD
va cdc thi sdn tinh bing dong
USD) cida Ngin hang Trung
uong (NHTW) cdc nudc
Chau A tré nén “ddi dao” mot
cdch dot ngot. Cu thé 1a tinh
chung cho cdc nudc trong
khu vuc nay, lugng du tr@t
ngoai héi wéc dat 2300 ty
USD so vdi con s§ 1800 ty
USD ndm 2003. Trong doé
phdi k€ dé€n nhitng nudc di
dau 12 Malaysia, Trung Qudc,
DPai Loan, Han Qudc (200 ty
USD), Singapore va Nhat Ban
(821 tj USD).

Tuy nhié€n, trong thdi gian
vira qua, nén kinh t& th& gigi
thay d6i khién NHTW cdc
nudc Chau A d6 xem xét dén

viéc diéu chinh cd cidu du trif
ngoai hdi cia minh. Chinh
xdc 1a ho dang mong mudn
giam lugng USD (tinh ca cédc
tai sdn tai chinh bing USD)
va ting lugng EUR (dong
Euro) duy trit. Nguyén nhin
xud't phdt to nhiéu phia.
Trong d6 ¢S thé k€ dén 4
nguyén nhidn quan trong.

Thié nhdt, su gidm gid
nhanh chéng cda dong USD.
Do déng USD gidm gid qud
nhanh khi€n cho dv trit ngoai
hoi ctia NHTW cdc nuSc thuc
su bi hao mon. Chinh vi phi
gitt USD qua cao nén NHTW
cdc nudc khong thé ti€p tuc
duy tri lugng USD dy trit I16n
nhu trong thdi gian qua.

Thii hai, 1di sudt gidm.
Ngay 25.06.2003, Cuc du trit
lién bang My da ra quyét dinh
gidm 14i sud't xuéng 1.00%
thip nha't k€ tr ndim 1958.
DPi€u nay budéc NHTW cdc
nudc Chau A gidm lugng tai
sdn tai chinh bing USD ciia
minh xudng. Ly do 12 nhitng
tai san tai chinh nay mang lai
1gi nhu4n thap trong khi trdi
phi€u do NHTW cdc¢ nudc
Chau A phét hanh phai trd 1ai
sud't cao hon. K&t qua 1a cédc
NHTW nay da bi 1.

Thit ba, nguy co suy thodi
clia kinh t€ M§ ngay cang o
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rang. Thém vao d6, M§ va
cdc nu6c lai c6 mdi quan hé
thuong mai chit ché do trong
thdi gian dai, cdc nudc déu
mudn giao thuong véi My. Vi
th€ ma nguy c¢o mdt cudce
khiing hodng ddy chuyén rit
c6 thé x4y ra. PE tranh diéu
nay, NHTW cdc nudc dang
nhanh chdng tim ra bién
phdp hitu hiéu. Mdt trong
nh@ng bién phdp hiéu qud
nhit vin 1a gidm lugng USD
dy trit nhu mdt dau hiéu gidm
dan lién hé véi My.

Cudi cung, khéi lugng
giao dich véi Chiu Au cang
gia tdng. Khi d6, NHTW sé
can mot lugng 16n EUR duy trit
dé thic ddy hoat dong ngoai
thuong véi khu vuyc nay.
Ngoai ra, thdi gian gin day,
xu hudng 1én gid cia EUR
ngay cang ro rang va chua cé
bi€u hién dirng lai. Viéc gidm
dy trit bing USD va chuyén
sang EUR 1a thich hgp.

Bén canh viéc chuyén ddi
dy trit sang EUR (gom ca cic
tai sdn tinh bing EUR), mdt s&
nudc ciing dy tinh dung lugng
USD du trit vao mot s6 hoat
dong khdc. Vi du nhu Thdi
Lan dy tinh trd nd cho IMF,
con Pai Loan hd trg cho cic
cong ty trong nudc nhdp cdc
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mdy moéc hi€n dai... Nhung du
thuc hién bing cdch nao thi
nhitng du tinh diéu chinh co
cdu nay ciing dang tao ra
nhitng bi€n ddng nh4't dinh
cho nén kinh t&€ M§ néi riéng
va thé€ gidi néi chung (ma
Chau A ciing phdi gdnh chiu
mot hau qua ning né). Pon ct
nhu: sy sut gia cda dong USD,
thi trudng trdi phi€u clia My
bi xdo tron, 1di suat ting va gid
cdc tai sdn dugc tinh bang
déng USD ting 1én.

Chinh xdc la vao ngay
25.02.2005 gid tri déng USD
gidam manh so véi EUR (gidm
tvr 1,3197 xuéng 1,3188) va
Yén Nhit (gidm to 105,38
xuéng 105,31) ké tu
22.02.2005. Piéu nay xud't
phdt tif tuyén bo gidm dy trit

USD ciia th6ng d6c NHTW
Hin Quéc vao trudc dd.
Ngoai ra, sau tuyén bd nay,
lugng giao dich tai thi trudng
ching khodn My vao ngay
22.02.2005 cling suy gidm
16n k€ tir dgt thing 5.2003.
Bén canh d6, ching ta cling

chitng ki€n viéc Cuc du tri
lién bang My ting 14i sut sau
mdt thdi gian c6 ging duy tri
¢ mitc thdp. Cudi cung, 1a
viéc ting gid cla cdc tai san
dugc yé€t gid bing USD: nhu
ddu mé (ting ddng k&) va
vaing déu 1én gid (ting
nhanh). Nguyén nhdn gid
xdng 1é€n 1a do Hiép hoi cédc
nudc xudt khdu ddu (OPEC)
cdt gidm sdn lugng. Ly 1& cla
ho rat don gidn: Vi USD mat
gid nén ho cit gidm lugng sdn
xud't d€ nang gid bu cho
chénh 1éch ty gid.

Tuy nhi€én, s6m hay mudn
thi cdc NHTW Chau A ciing
thuc hién viéc cit gidm dy trit
USD ctia minh. Hau qué c6 thé
1a rd't toi t& cho nén kinh &
My va thé gidi. Dya trén
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cdc nudc ban lugng USD dy
trd cia minh. Do phdn dng
cia cdc ngdn hang khdéng
hoan toan ddng nhat vé thgi
di€m nén chdc chin sé cé
mét s6 NHTW (vidn con giit
mot lugng USD duy trit 16n) bi
t6n that do dgt gidm gid nay.
Vé phia M¥, khi déng USD
gidm gid, xui't khau c6 thé sé
tang. Nhung v6i xu hudng 1ai
sudt ngdy mot ting thém vao
chi phi sdn xudt ldu nay da &
muc cao thi thudn Igi trén
chua chic c¢é dudc. Bén canh
dé, thi trudong ching khodn
My sé& 1am vao tinh trang hdn
don. Chitng khodn M§ s€ bi
ban ra li€n tuc trén thi trudng.
Gid ching khodn gidm, thi
trudng hoat dong cam chirng.
Lic nay, chi con cdc nha diu

ét la bing dong USD va cdc tai sdn tinh biang dong USD)

nhing phdn @ng cda thi
trudng thé gidi trong hién tai
chiing ta c¢6 thé dy dodn dugc
mdt s& hé qud do hanh dong
thay ddi du trit ngoai hdi clia
cdc NHTW.

Thit nhdt, ddng USD sé tut
gid nhanh chéng khi NHTW

cd hoat dong. Chinh nhitng
bi€n dong to 16n ndy ma nén
kinh t€ M§ sé 1am vao cudc
khing hodng thyc su. Tuy
nhién, nén kinh t& cdc nudc
khong phai nay mai ma c6 thé
tdch rdi khéi My vi bdn chat
“mi€ng bd”- quén vao nhau-
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clia nén kinh t& thé gidi vin
luén ton tai. Vi thé€, sy suy
thodi nay kéo theo hang loat
anh hudng khdc s€ lam kinh
t&€ toan cau tri tré.

Thit hai, nguy co khing
hodng tién té 1a c6 thé. Do
Chau A ton tai hai ch& do ty
gid khdc nhau: c6 dinh va thd
ndi. Cdc qudc gia thudc ché
d6 ty gid thd ndi (nhu Han
Qudc) s€ cé xu hudng gidm
USD du trit cda minh xudng
trudc. Piéu nay khién cdc
nudc thudc ché do ty gid co
dinh (nhu Trung Qudc) sé
phdi mua lugng USD nay vao
nhim neo ty gid tai mic co
dinh. Tuy nhién, déng USD
ngay cang trugt gid trong khi
ho khéng thé nio mua hé't
lugng USD nhim bdo vé ty
gid cia minh. Cudi cung thi
ho budc long phdi tuyén bo
thd ndi dong noi t&. Tic 1a ho
da cho niang gid dong ban té.
Lic nay, dong USD sé& mat
gid trAm trong. Khing hodng
tién té sé x4y ra. Khing
hodng tién té di nguy hi€m
khi né x4y ra véi mot dong
tién va sé cang nguy hiém khi
dong tién d6 12 USD. Béi vi,
hién tai USD la mdt phuong
tién thanh todn chd y€u cia
th€ gidi. Néu cdc nuéc dong
thGi phd nhdn vai tro quan
trong nay cda USD thi chdc
chin kinh t& toan ciu sé khé
van hanh didng qui luét.

Cudi cung, khi NHTW cdc
nudc Chau A tip trung du trit
cia minh vao cdc nudc Chau
Au thi khi ning EUR va cédc
tai sdn tai chinh bing EUR
ting gid lién tuc. Pay chdc

hin khong phai 1a tin hiéu tot.
Bdi 1€, thdi gian qua kinh t€
khu vyc nay da ting trudng
khd chdm chap. Mac du dudc
ddnh gid 1a mot khu vuc kinh
t€ truéng thanh, nhung Chau
Au da thyc sy 1Am vao ngung
tré trudc su canh tranh khoc
liét tr phia My va Nhat Bén.
Khu vuc nay chi thuc sy sdi
dong trd lai khi kinh t&€ My§
c6 nhi€u vdn dé ndy sinh
dong thdi. Tuy nhién, chiing
ta c6 thé thdy ring sy “hdi
sinh” ctia Chau Au giéng nhu
k€t qud clia qud trinh “thic
ép” do nhiéu tdc dong. Chinh
vi th€, Chau Au - tirng dudc
bi€'t d€n nhu mét khu vuc
kinh t€ da gia c¢bi — khé c6
thé ting trudng nhanh chéng
trd lai va kha ning sup d6 sau
mdt thdi gian ddm trach vai
trd trung tim kinh t€ th€ gidi
1a c6 thé. N&u vdy, hau qua
s& 1a kinh t€ toan cau 1am vao
khing hodng.

Nhirng tdc dOng trén day
khi€n chiing ta suy nghi. Vay,
NHTW cédc nudc c6 nén thay
d6i cd cau dy trit ngoai hdi clia
minh hay khong? Cau trd 15i
s€ rat khé. Tuy nhién, ching
ta c6 thé thd'y ré ring néu
NHTW cic nuéc mudn cé mot
st binh 6n thi t6t nhat ho nén
thay ddi co cdu dy trit ngoai
h6i clia minh mot cdch din
dan. Va trong tuong lai, khi da
s6 cdc quoc gia déu theo ché&
do ty gia thd ndi thi viéc c6
mdt qui dy trit ngoai hoi ddi
dao 12 khong can thiét. Nhung,
ching ta cling khong loai bd
kha ning ring nén kinh t&€ My
dad c6 qua nhiéu van dé va thyc

st khong c¢6 161 thodt. Viéc
gidm lugng USD cida cdc
NHTW sé& 12 qui bom kich nd
dé€ phd hiy thé€ don cuc cida
My va tao ra nhitng truc kinh
t€ mGi. Nén kinh t& toan ciu
s& c6 thé phat trién theo mot
huédng mdéi khéng qud phu
thuéc vao My u
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