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Trong ñieàu kieän hoäi nhaäp
kinh teá, caùc raøo caûn ngoaïi thöông
nhö thueá quan haïn möùc xuaát nhaäp
khaåu,... ñeàu bò baõi boû, nhaèm thöïc
hieän maäu dòch töï do treân thò
tröôøng quoác teá. Vì vaäy caùc nöôùc
chæ coù theå söû duïng chính saùch
quaûn lyù ngoaïi hoái, ñaëc bieät laø
chính saùch tyû giaù laøm coâng cuï chuû
yeáu ñeå ñieàu chænh chính saùch
ngoaïi thöông cuûa mình, vôùi muïc
ñích laø ñeå kích thích, hoaëc haïn
cheá xuaát nhaäp khaåu, tuøy theo ñieàu
kieän cuï theå cuûa töøng neàn kinh teá,
maø chuû yeáu laø kích thích xuaát
khaåu, haïn cheá nhaäp khaåu, ñeå caân
baèng caùn caân thöông maïi.

Veà nguyeân taéc ta thaáy, khi tyû
giaù giaûm (giaù trò noäi teä giaûm) thì
caùc nhaø xuaát khaåu coù lôïi, vôùi ñieàu
kieän giaù caû trong nöôùc khoâng thay
ñoåi, hoaëc chæ soá giaù caû giaûm.
Ngöôïc laïi nhöõng nhaø nhaäp khaåu
seõ baát lôïi. Khi tyû giaù taêng, thì
nhöõng nhaø xuaát khaåu baát lôïi,
ngöôïc laïi nhöõng nhaø nhaäp khaåu
ñöôïc lôïi. Treân cô sôû taùc ñoäng ñoù
cuûa tyû giaù caùc nhaø hoaïch ñònh
hoaïch ñònh moät chính saùch tyû giaù
phuø hôïp.

Ví duï hieän nay ta thaáy tyû giaù
USD thöôøng xuyeân giaûm xuoáng
so vôùi caùc loaïi ngoaïi teä maïnh
khaùc nhö EURO hoaëc Yeân
Nhaät,… Ñieàu ñoù seõ mang laïi gì
cho nöôùc Myõ?

Theo nguyeân taéc taùc ñoäng cuûa
tyû giaù thì haøng hoùa cuûa nöôùc Myõ
seõ coù öu theá xuaát khaåu qua caùc
nöôùc söû duïng caùc loaïi tieàn coù söùc
mua taêng so vôùi USD, vôùi ñieàu
kieän giaù caû trong nöôùc Myõ khoâng
thay ñoåi, hay noùi khaùc ñi laø ôû nöôùc
Myõ khoâng coù laïm phaùt. Ngöôïc laïi

ôû caùc nöôùc coù tieàn teä taêng giaù seõ
chòu aùp löïc caïnh tranh cuûa haøng
hoùa nhaäp khaåu töø Myõ raát lôùn, ñoàng
thôøi söùc caïnh tranh cuûa haøng hoùa
nhöõng nöôùc coù tieàn teä taêng giaù seõ
bò suy giaûm nghieâm troïng.

Vì vaäy maø ngöôøi ta cho raèng
söï giaûm giaù cuûa USD, hoaëc söï
duy trì tyû giaù thaáp cuûa Nhaân daân
teä hieän nay, ñang laøm noå ra moät
cuoäc chieán tranh tyû giaù trong
thöông maïi quoác teá. Noùi caùch
khaùc ñi haøng hoùa cuûa nöôùc Myõ
vaø cuûa nöôùc Coäng hoøa Nhaân daân
Trung Quoác seõ coù ñieàu kieän xaâm
nhaäp thò tröôøng caùc nöôùc khaùc,
vaø caïnh tranh vôùi haøng hoùa caùc
nöôùc khaùc moät caùch khoác lieät
hôn, maø lôïi theá seõ thuoäc veà haøng
hoùa cuûa nöôùc coù tieàn teä giaûm giaù
so vôùi nöôùc coù tieàn teä taêng giaù.

Trong ñieàu kieän ñoù chính saùch
tyû giaù noùi rieâng, chính saùch quaûn
lyù ngoaïi hoái noùi chung cuûa Vieät
Nam phaûi theo höôùng naøo cho
thích hôïp? Thöïc teá hieän nay VND
ñang coù hieän töôïng maát giaù trong
nöôùc, vöøa coù hieän töôïng maát giaù
so vôùi caùc loaïi ngoaïi teä maïnh treân
thò tröôøng. Ñieàu ñoù coù nghóa laø
khi VND giaûm giaù so vôùi ngoaïi
teä thì vieäc xuaát nhaäp khaåu seõ ñöôïc
lôïi, nhöng khi chæ soá giaù caû trong
nöôùc taêng thì caùc nhaø xuaát khaåu
seõ laâm vaøo theá baát lôïi.

Söï vieäc ñoù seõ ñöôïc giaûi thích
nhö sau: khi VND giaûm giaù so
vôùi USD chaúng haïn, thì nhaø xuaát
khaåu seõ nhaän ñöôïc nhieàu VND
hôn, neáu baùn ñi soá ngoaïi teä maø
hoï coù ñöôïc qua hoaït ñoäng xuaát
khaåu. Nhöng, neáu nhaø xuaát khaåu
ñem VND ra mua laïi caùc haøng
hoùa trong nöôùc vôùi giaù caû ñaõ taêng
leân thì hoï seõ nhaän ñöôïc moät löôïng
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haøng hoùa ít hôn tröôùc ñaây, vôùi soá
tieàn boû ra nhö nhau.

Ñieàu ñoù noùi leân raèng neáu söï
maát giaù trong nöôùc coù tyû leä cao
hôn söï giaûm giaù so vôùi ngoaïi teä
cao hôn chæ soá laïm phaùt trong
nöôùc seõ taïo ra lôïi theá cho nhaø xuaát
khaåu vaø seõ baát lôïi cho nhaø nhaäp
khaåu.

Ví duï chæ soá giaù caû trong nöôùc
ta hieän nay ñang ôû möùc taêng 7%/
naêm, neáu tyû giaù VND so vôùi USD
giaûm thaáp hôn 7%/ naêm, thì ñieàu
ñoù coù nghóa laø VND ñang taêng
giaù so vôùi USD, vaø seõ coù baát lôïi
cho nhaø xuaát khaåu, vaø coù lôïi cho
nhaø nhaäp khaåu.

Tuy nhieân neáu ta chuû ñoäng
laøm cho VND giaûm giaù so vôùi
USD cao hôn möùc laïm phaùt trong
nöôùc, thì seõ gaây ra taâm lyù baát lôïi,
trong ñoù khaû naêng duy trì söùc mua
noäi ñòa cuûa noäi teä khoù giöõ vöõng,
vaø taâm lyù öa chuoäng ngoaïi teä
trong coâng chuùng seõ taêng leân.
Ñieàu ñoù coøn gaây taâm lyù gaêm giöõ
ngoaïi teä ôû caùc nhaø xuaát khaåu vaø
coâng chuùng, hieän töôïng ñoâ la hoùa
seõ trôû neân traàm troïng hôn.

Khi hieän töôïng ñoâ la hoùa traàm
troïng thì vieäc thanh toaùn, giao
dòch, caát tröõ  trong nöôùc seõ ñöôïc
thöïc hieän baèng USD laø chuû yeáu,
moät boä phaän lôùn tieàn trong löu
thoâng seõ bò USD chieám choã vaø
raát khoù kieåm soaùt löôïng tieàn trong
löu thoâng.

Khi maø tieàn trong löu thoâng
bò thay theá baèng USD thì ñieàu ñoù
ñoàng nghóa vôùi vieäc ta ñang cho
nöôùc Myõ vay moät löôïng USD
töông öùng, cung USD treân thò
tröôøng seõ suy giaûm vaø aùp löïc caàu
USD seõ taêng leân, maëc duø nhu caàu
USD treân thò tröôøng khoâng taêng
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theâm quaù cao.
Vì vaäy chính saùch tyû giaù luùc

naøy seõ laø chính saùch quyeát ñònh
laøm sao ñeå vöøa kích thích xuaát
khaåu, haïn cheá nhaäp khaåu caùc loaïi
haøng hoùa thieát yeáu ñoái vôùi söï phaùt
trieån vaø tieâu duøng trong nöôùc.

Chuùng toâi cho raèng chính saùch
tyû giaù trong giai ñoaïn hieän nay ôû
nöôùc ta phaûi nhaèm ñeán maáy giaûi
phaùp sau ñaây:

♦Thöù nhaát phaûi chuû ñoäng laøm
cho giaù trò cuûa VND giaûm nheï (toái
ña 6%/naêm) ñeå kích thích xuaát
khaåu, ñoàng thôøi phaûi duy trì ñöôïc
söùc mua noäi ñòa cuûa VND (chæ soá
taêng toái ña 5%/naêm).

♦Thöù hai caàn xaây döïng moät
thò tröôøng ngoaïi hoái hoaøn chænh
hôn vôùi ñaày ñuû caùc nghieäp vuï nhö
mua baùn kyø haïn, mua baùn hoaùn
chuyeån, hôïp ñoàng töông lai, hôïp
ñoàng caùc quyeàn choïn nhaèm giuùp
caùc nhaø xuaát nhaäp khaåu coù theå töï
baûo veä tröôùc ruûi ro do bieán ñoäng
tyû giaù. Ví duï moät ngaân haøng khi
baùn moät khoaûn ngoaïi teä cho
khaùch haøng giao ngay, hoï seõ phaûi
mua kyø haïn moät khoaûn ngoaïi teä
töông ñöông ñeå traùnh ruûi ro tyû giaù,
ñaëc bieät caùc khoaûn ngoaïi teä maø
caùc ngaân haøng ñang coù tieàn göûi
cuûa khaùch haøng. Trong ñieàu kieän
coù moät thò tröôøng ngoaïi teä hoaøn
haûo nhö vaäy thì caùc ngaân haøng
thöông maïi môùi maïnh
tay söû duïng caùc khoaûn
tieàn göûi ngoaïi teä cuûa
khaùch haøng nhö cho vay
baùn cho khaùch haøng caàn
thanh toaùn (keå caû baùn trao
ngay vaø baùn kyø haïn).

Chuùng ta coù theå hình
dung lieäu caùc ngaân haøng
coù theå baùn kyø haïn cho
khaùch haøng moät khoaûn
ngoaïi teä lôùn hay khoâng,
neáu ngaân haøng khoâng coù
ñieàu kieän mua trao ngay
moät khoaûn ngoaïi teä töông
öùng? Vaø neáu caùc ngaân
haøng haïn cheá baùn kyø haïn

cho khaùch haøng thì chaéc chaén
khaùch haøng seõ coù lyù do gaêm giöõ
ngoaïi teä treân taøi khoaûn cuûa mình
vaø baùn cho ngaân haøng moät tyû leä
nhoû ngoaïi teä maø hoï coù.

Ñoái vôùi nhaân daân, quaàn chuùng
ít am hieåu, ngöôøi ta nghó raèng giöõ
USD laøm taøi saûn laø khoâng bò thieät
haïi vì USD khoâng bò maát giaù nhö
VND ñieàu ñoù laø deã hieåu. Vaán ñeà
laøm theá naøo ñeå caùc ngaân haøng söû
duïng khoái USD ñoù, khi ngöôøi ta
göûi vaøo ngaân haøng ñeå phuïc vuï söï
phaùt trieån neàn kinh teá toát nhaát,
maø khoâng sôï bò ruûi ro do bieán
ñoäng tyû giaù.

Chuùng toâi cho raèng phaûi ra
moät thò tröôøng ngoaïi hoái hoaøn
chænh, vôùi ñaày ñuû caùc nghieäp vuï
cuûa noù vaø yeâu caàu (thaäm chí laø
baét buoäc) caùc ngaân haøng phaûi söû
duïng caùc nghieäp vuï ñeå töï baûo veä
mình traùnh caùc ruûi ro do bieán
ñoäng tyû giaù.

Ñieàu naøy khoâng chæ laø giuùp caùc
ngaân haøng vaø khaùch haøng töï baûo
veä mình tröôùc ruûi ro tyû giaù, maø
noù coøn taïo ra ñieàu kieän ñeå moïi
ngöôøi saün saøng baùn caùc khoaûn
ngoaïi teä maø hoï coù cho heä thoáng
ngaân haøng vaø do ñoù seõ taïo ra ñieàu
kieän ñeå caân baèng cung caàu ngoaïi
hoái treân thò tröôøng oån ñònh tyû giaù
cuûa VND treân thò tröôøng.

♦Thöù ba, treân cô sôû nhöõng

nhaän ñònh treân chuùng toâi cho raèng
caàn thieát phaûi coù moät trung taâm
giao dòch ngoaïi teä taïi thaønh phoá
Hoà Chí Minh (beân caïnh Trung
taâm Giao dòch Chöùng khoaùn) ñeå
taïo ñieàu kieän cho caùc ngaân haøng,
caùc nhaø xuaát nhaäp khaåu, vaø caùc
chuû theå khaùc coù sôû höõu ngoaïi teä
lôùn, hoaëc coù nhu caàu ngoaïi teä lôùn
tröïc tieáp tham gia giao dòch ôû ñoù.
Ngaân haøng Nhaø nöôùc caàn nghieân
cöùu, ban haønh caùc quy cheá cho
pheùp hình thaønh caùc toå chöùc kinh
doanh ngoaïi teä chuyeân nghieäp,
bao goàm coù söï tham gia cuûa caùc
toå chöùc kinh doanh ngoaïi teä nöôùc
ngoaøi, ñeå taïo ra söï phong phuù ña
daïng cho thò tröôøng ngoaïi hoái
Vieät Nam. Caùc toå chöùc kinh
doanh ngoaïi teä chuyeân nghieäp coù
theå laø caùc coâng ty ñoäc laäp, hay laø
coâng ty con cuûa caùc toå chöùc kinh
doanh, keå caû coâng ty con cuûa caùc
ngaân haøng.

Söï ra ñôøi caùc toå chöùc kinh
doanh ngoaïi teä chuyeân nghieäp,
seõ cho pheùp vieäc hình thaønh caùc
nghieäp vuï treân thò tröôøng moät
caùch ñaày ñuû nhaát. Vì caùc toå chöùc
naøy hoï kinh doanh khoâng nhaän
tieàn göûi khoâng kyø haïn vaø tieàn göûi
ngaén haïn cuûa khaùch haøng, neân hoï
coù theå kinh doanh ôû taát caû caùc
nghieäp vuï, ñaëc bieät hoï laø ñoái taùc
cuûa caùc nghieäp vuï töï baûo veä cuûa

caùc khaùch haøng.
Trong ñieàu kieän

chuaån bò cho hoäi nhaäp
vieäc nghieân cöùu cho ra
ñôøi moät thò tröôøng ngoaïi
hoái hoaøn chænh, coù khaû
naêng vöôn ra treân thò
tröôøng quoác teá laø raát caàn
thieát. Ñieàu naøy seõ cho
pheùp Ngaân haøng Nhaø
nöôùc hoaïch ñònh vaø thöïc
thi moät chính saùch ngoaïi
hoái tích cöïc, khuyeán
khích phaùt trieån saûn xuaát
caùc loaïi haøng hoùa xuaát
khaåu, taïo theá ñi leân beàn
vöõng cuûa neàn kinh teá nKinh doanh  nhaän tieàn göûi taïi ngaân haøng Vietcombank


