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1. DOLLAR HOÙA NEÀN
KINH TEÁ LAØ GÌ?

Theo IMF dollar hoùa laø hieän
töôïng ngoaïi teä (chuû yeáu laø USD)
söû duïng song song vôùi baûn teä vaø
thöïc hieän ñaày ñuû caùc chöùc naêng
tieàn teä. Hay, dollar hoùa laø vieäc
ngoaïi teä thay theá baûn teä laøm chöùc
naêng thöôùc ño giaù trò, phöông
tieän thanh toaùn, phöông tieän tích
luõy trong neàn kinh teá.

Dollar hoùa ñöôïc theå hieän döôùi
nhieàu hình thöùc: chính thöùc, baùn
chính thöùc vaø khoâng chính thöùc.

• Dollar hoùa chính thöùc
(Official dollarization). Ñaây laø
hieän töôïng moät quoác gia khoâng
coù ñoàng tieàn rieâng, hoï söû duïng
ngoaïi teä laøm tieàn teä chính thöùc
trong neàn kinh teá. Vôùi cheá ñoä
tieàn teä naøy, chính saùch tieàn teä
quoác gia khoâng coøn ñoäc laäp vaø

DOLLAR HOÙA NEÀN KINH TEÁ – MOÄT THAÙCH THÖÙC  LÔÙN CHO
HOAÏT ÑOÄNG QUAÛN LYÙ NGOAÏI HOÁI HIEÄN NAY.

noù phuï thuoäc vaøo chính saùch
tieàn teä cuûa ñoàng tieàn ñöôïc söû
duïng. Löïa choïn hình thöùc naøy
phaàn lôùn laø caùc quoác gia hoaëc
vuøng laõnh thoå nhoû.

• Dollar hoùa baùn chính thöùc
(Semiofficial dollarization): Theo
IMF, trong caùc nöôùc dollar hoùa
baùn chính thöùc, ngoaïi teä ñöôïc löu
haønh hôïp phaùp. Taïi ñaây, ngoaïi teä
chieám öu theá trong caùc khoaûn tieàn
gôûi ngaân haøng nhöng ñoùng vai troø
thöù yeáu trong chi traû löông, cuõng
nhö caùc giao dòch haøng ngaøy.
NHTW vaãn laø ngöôøi ñieàu haønh
chính saùch tieàn teä quoác gia.

• Dollar hoùa khoâng chính
thöùc (Unofficial dollarization):
Ñaây laø tröôøng hôïp ngoaïi teä ñöôïc
söû duïng roäng raõi trong neàn kinh
teá nhöng khoâng ñöôïc Chính phuû
chính thöùc thöøa nhaän. Dollar
hoùa khoâng chính thöùc ñöôïc chia

thaønh 3 giai ñoïan. Giai ñoaïn thöù

nhaát laø thay theá taøi saûn (Asset
Substitution). Trong giai ñoaïn
naøy, coâng daân coù theå naém giöõ
traùi phieáu  ngoaïi teä vaø caùc khoaûn
tieàn gôûi ôû nöôùc ngoaøi. Giai ñoaïn

thöù hai, thay theá tie àn te ä
(Currency Substitution). Trong
thôøi kyø naøy ngöôøi daân naém giöõ
moät löôïng traùi phieáu hoaëc tieàn
gôûi ngoaïi teä taïi caùc ngaân haøng
trong nöôùc. Nhöõng khoaûn chi
tieâu haøng ngaøy ñöôïc thanh toaùn
baèng baûn teä nhöng trong caùc
giao dòch vôùi nhöõng taøi saûn coù
giaù trò lôùn, ngöôøi ta duøng ngoaïi
teä. Giai ñoaïn thöù ba laø giai ñoaïn
haøng hoùa ñöôïc tính baèng baûn teä
nhöng khi giao dòch ngöôøi ta
lieân töôûng ñeán ngoaïi teä.

2. THÖÏC TRAÏNG DOLLAR
HOÙA TAÏI VIEÄT NAM HIEÄN NAY

Vôùi caùc phaân loaïi treân, Vieät
Nam ñöôïc xem laø quoác gia coù
hieän töôïng dollar khoâng chính
thöùc.  Hieän nay, ñeå ñaùnh giaù möùc
ñoä dollar hoùa trong neàn kinh teá,
caùc nhaø phaân tích thöôøng söû duïng
tyû leä tieàn gôûi ngoaïi teä (Foreign
Certificate of Deposit- FCD) treân
toång phöông tieän thanh toaùn trong
neàn kinh teá (M2). Neáu quoác gia
naøo coù tyû leä naøy lôùn hôn 30%, thì
nöôùc ñoù ñöôïc xem laø quoác gia coù
tình traïng dollar hoùa cao. Tuy

TS. Leâ Phan Thò Dieäu Thaûo*

Ñaïi hoïc Ngaân haøng TP.HCM (*)

Sau khi giaûm laõi suaát cô baûn USD töø 6,5%/ naêm (2000)
xuoáng coøn 1%/naêm (thaùng 6/ 2004), laõi suaát USD ñaõ
khoâng ngöøng gia taêng. Ngaøy 3/11/05, sau 12 laàn taêng

giaù, laõi suaát USD ñaõ ñaït ñeán möùc 4,25%/ naêm vaøo ngaøy 13/12/
05. Tuy nhieân, theo döï baùo cuûa caùc nhaø kinh teá möùc laõi suaát naøy
vaãn khoâng coù daáu hieäu döøng laïi. Quyeát ñònh gia taêng laõi suaát
cuûa FED ñaõ buoäc caùc NHTM Vieät Nam lieân tuïc ñieàu chænh laõi
suaát USD. Ñaàu thaùng 11.05, haøng loaït ngaân haøng Vieät Nam naâng
laõi suaát tieát kieäm USD kyø haïn 12 thaùng leân möùc 4,2%. Trong ñieàu
kieän tyû giaù VND/USD taêng nheï nhö hieän nay, vieäc gia taêng lieân
tuïc laõi suaát USD cuûa caùc NHTM khieán caùc nhaø kinh teá lo ngaïi
vieäc gia taêng hieän töôïng dollar hoùa neàn kinh teá trong töông lai.
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nhieân, phöông phaùp naøy chæ phuø
hôïp vôùi caùc nöôùc coù neàn kinh teá
phaùt trieån. Vôùi caùc quoác gia keùm
phaùt trieån nhö Vieät Nam, tyû leä treân
chöa phaûn aûnh chính xaùc möùc ñoä
dollar hoùa neàn kinh teá.

Taïi Vieät Nam, ñeå nghieân cöùu
möùc ñoä dollar hoùa neàn kinh teá,
caùc nhaø kinh teá coù theå khaûo saùt
hai thò tröôøng laø thò tröôøng ngoaïi
teä lieân ngaân haøng vaø thò tröôøng
ngoaïi teä chôï ñen.

n Thò tröôøng ngoaïi teä chôï ñen:Thò tröôøng ngoaïi teä chôï ñen:Thò tröôøng ngoaïi teä chôï ñen:Thò tröôøng ngoaïi teä chôï ñen:Thò tröôøng ngoaïi teä chôï ñen:

Thò tröôøng ngoaïi teä chôï ñen
luoân toàn taïi ôû caùc nöôùc coù neàn
kinh teá ñang phaùt trieån. Taïi caùc
quoác gia naøy, hoaït ñoäng “ngaàm”
cuûa neàn kinh teá nhö buoân laäu,
troán thueá, gian laän thöông maïi
vaãn coøn toàn taïi; tính minh baïch
cuûa caùc baùo caùo taøi chính khoâng
cao; tyû leä löu thoâng tieàn maët
trong neàn kinh teá lôùn... Ñaây laø
ñieàu kieän thuaän lôïi cho thò tröôøng
ngoaïi teä chôï ñen phaùt trieån. Taïi
Vieät Nam, phaàn lôùn ngoaïi teä treân
thò tröôøng chôï ñen ñöôïc trao ñoåi
taïi caùc cöûa haøng kinh doanh vaøng
baïc tö nhaân vaø hoaït ñoäng mua
baùn ngoaïi teä taïi cöûa khaåu. Nguoàn
cung – caàu ngoaïi teä chuû yeáu cho
thò tröôøng naøy xuaát phaùt töø caùc
giao dòch baát hôïp phaùp nôi bieân
giôùi, tieàn löông nhaân vieân cuûa
caùc cô quan ngoaïi giao, caùc
khoaûn chi tieâu nhoû cuûa khaùch du
lòch vaø ñaëc bieät laø löôïng kieàu hoái.
Trong nhöõng naêm qua, chính
saùch kieàu hoái hieäu quaû ñaõ thu huùt
moät löôïng ngoaïi teä khaù lôùn cho
Vieät Nam. Theo döï tính, 6 thaùng
ñaàu naêm 2005, Vieät Nam thu
ñöôïc löôïng kieàu hoái leân ñeán 2.565
trieäu USD (taêng 1% so vôùi cuøng

kyø naêm tröôùc). Phaàn lôùn kieàu hoái
ñöôïc chuyeån ñoåi treân thò tröôøng
ngoaïi teä chôï ñen; soá coøn laïi ñöôïc
kyù thaùc vaøo ngaân haøng döôùi daïng
tieàn gôûi tieát kieäm vaø traùi phieáu
ngoaïi teä. Trong daân cö, ngoaïi teä
ñöôïc duøng ñeå tích luõy taøi saûn,
thöïc hieän chöùc naêng thöôùc ño giaù
trò vaø laøm phöông tieän thanh toaùn
trong caùc giao dòch veà baát ñoäng
saûn, xe, maùy tính...

n Thò tröôøng ngoaïi teä chínhThò tröôøng ngoaïi teä chínhThò tröôøng ngoaïi teä chínhThò tröôøng ngoaïi teä chínhThò tröôøng ngoaïi teä chính

thöùc:thöùc:thöùc:thöùc:thöùc:

Ñeå ño löôøng möùc ñoä dollar
hoùa trong lónh vöïc ngaân haøng,
caùc nhaø kinh teá söû duïng tyû leä tieàn
gôûi ngoaïi teä trong toång nguoàn
voán huy ñoäng.

Taïi Vieät Nam, trong nhöõng
naêm qua, tyû leä naøy luoân treân
möùc 30%. Ñaëc bieät, naêm 2001
con soá naøy ñaït ñeán möùc kyû luïc
42,27%. Ñeán 2004, chæ soá naøy
giaûm coøn 29,7%. Nguyeân nhaân
cuûa vaán ñeà, tröôùc heát laø söï giaûm
giaù cuûa USD so vôùi nhieàu ñoàng
tieàn maïnh treân theá giôùi. Cuï theå,
ngaøy 26.11.04, 1USD = 102,58
JPY (giaûm 45,03 JPY so vôùi
147,61 JPY naêm 1998); ngaøy
21.12.04, 1EUR= 1,3377 USD
(USD maát giaù 40% so vôùi giai
ñoaïn giöõa naêm 2001). Söï maát
giaù cuûa USD treân thò tröôøng theá
giôùi ñaõ laøm giaûm ñi taâm lyù öa
chuoäng USD taïi Vieät Nam. Thöù
hai, ñoù laø vieäc FED giaûm laõi suaát
USD lieân tuïc xuoáng coøn 1%/
naêm. Taïi Vieät Nam, laõi suaát tieàn
gôûi tieát kieäm USD chæ döøng laïi
ôû möùc 2%. Daân chuùng vaø caùc
doanh nghieäp nhanh choùng
chuyeån nguoàn voán cuûa mình
sang VND hoaëc ñaàu tö vaøo caùc

taøi saûn khaùc nhö baát ñoäng saûn,
vaøng.... Keát quaû laø hieän töôïng
dollar hoùa neàn kinh teá giaûm
ñaùng keå.

Sang 6 thaùng ñaàu naêm 2005,
tyû leä tieàn gôûi ngoaïi teä treân toång
voán huy ñoäng cuûa ngaân haøng laïi
tieáp tuïc gia taêng ñeán thaùng 6/
2005 taêng leân 32,8% (xem Bieåu

ñoà 1). Tuy nhieân, theo döï ñoùan
tyû leä naøy khoâng coù daáu hieäu döøng
laïi. Nguyeân nhaân cuûa vaán ñeà laø:

• Thöù nhaát, laõi suaát USD coù
toác ñoä taêng nhanh hôn laõi suaát
VND. Thaät vaäy, theo soá lieäu
khaûo saùt taïi TP. Hoà Chí Minh,
so vôùi ñaàu naêm 2005, ñeán thaùng
9/2005, laõi suaát VND taêng trung
bình töø 0,23% - 0,42%/ naêm,
trong khi laõi suaát USD taêng trung
bình töø 0,70% - 1,24%/ naêm. Laõi
suaát USD taêng nhanh laø do aùp
löïc gia taêng laõi suaát cô baûn lieân
tuïc leân möùc 4,25%/ naêm cuûa
FED (xem Bieåu ñoà 2). Trong khi
ñoù, döôùi taùc ñoäng cuûa vieäc gia
taêng chæ soá CPI trong naêm 2004
laø 9,5%, (xem Bieåu ñoà 3), ngay töø
thaùng 1/2005, NHNN ñaõ ñieàu
chænh laõi suaát taùi caáp voán leân
5,5%/ naêm töø möùc 6,5%/naêm
(1/12/2005). Hieän nay, laõi suaát
cô baûn VND cuõng ñöôïc naâng leân
möùc 8,25%/ naêm (taêng treân
0,3%/ naêm so vôùi tröôùc). Tuy
nhieân, ñeå thöïc hieän chính saùch
tieàn teä thaän troïng, laõi suaát VND
ñöôïc kieåm soaùt khaù chaët cheõ.
Chính ñieàu naøy ñaõ taïo neân ñoä
leäch giöõa toác ñoä taêng laõi suaát
USD vaø laõi suaát VND. Haäu quaû
cuûa noù laø moät löôïng lôùn taøi saûn
ñaõ ñöôïc dòch chuyeån töø USD
sang VND.
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• Thöù hai, tyû giaù (VND/
USD) luoân coù xu höôùng gia taêng
chaäm (xem Bieåu ñoà 4). Thaät vaäy,

ngay trong giai ñoaïn cuoái 2002-
2004, USD maát giaù thaûm haïi so
vôùi caùc ñoàng tieàn maïnh treân theá

giôùi thì taïi Vieät Nam USD vaãn
leân giaù so vôùi VND. Trong 9
thaùng ñaàu naêm 2005, tyû giaù
taêng 0,73%. Nguyeân nhaân cuûa
vaán ñeà laø gì? Tröôùc heát, trong
naêm 2004, nhöõng bieán ñoäng
treân theá giôùi laøm gia taêng ñoät
bieán moät soá maët haøng chuû löïc
nhö xaêng daàu, theùp, moät soá
haøng thöïc phaåm.... ñieàu naøy
laøm gia taêng chæ soá laïm phaùt
cuûa Vieät Nam leân 9,5%. Trong
khi ñoù, chæ soá laïm phaùt cuûa Myõ
trong naêm 2004 chæ ñaït -0,1%.
Veà maët lyù thuyeát, theo hoïc
thuyeát ngang gia ù  sö ùc mua
(PPP), tyû giaù (VND/USD) phaûi
taêng töông xöùng vôùi möùc cheânh
leäch tyû leä laïm phaùt giöõa hai
ñoàng tieàn. Hai laø, trong thöïc
tieãn ñieàu haønh chính saùch tieàn
teä, NHNN luoân ñieàu chænh tyû
giaù theo höôùng phaù giaù nheï
VND; tröôùc laø caûi thieän caùn caân
thöông maïi, sau laø giuùp tyû giaù
phaûn aûnh saùt giaù trò thöïc cuûa
VND nhaèm taïo tieàn ñeà cho vieäc
thaùo boû quy ñònh veà bieân ñoä toái
ña trong vieäc xaùc ñònh tyû giaù
kinh doanh cuûa caùc NHTM tieán
ñeán thaû noåi tyû giaù theo yeâu caàu
cuûa loä trình hoäi nhaäp maø Vieät
Nam ñaõ cam keát trong caùc hieäp
ñònh song phöông va ø  ña
phöông....

• Ngoaøi ra, thöïc traïng ñoùng
baêng thò tröôøng ñòa oác cuõng nhö
vieäc taêng giaù ñoät bieán cuûa vaøng
trong naêm 2005 ñaõ laøm chuyeån
höôùng ñaàu tö sang USD cuûa neàn
kinh teá. Laøm hieän töôïng dollar
hoùa neàn kinh teá theâm traàm
troïng.Nguoàn: http://www.federalreserve.gov.com

Bieåu ñoà 2: LAÕI SUAÁT CÔ BAÛN CUÛA USD (FED Open Market
Interest Rate)

Nguoàn: Soá lieäu toång hôïp töø Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam

Bieåu ñoà 1: TYÛ LEÄ TIEÀN GÔÛI NGOAÏI TEÄ TREÂN TOÅNG NGUOÀN VOÁN
HUY ÑOÄNG TAÏI NHTM
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3. LAØM THEÁ NAØO KIEÅM
SOAÙT TOÁC ÑOÄ DOLLAR
HOÙA NEÀN KINH TEÁ & THÖÏC
HIEÄN NGUYEÂN TAÉC TREÂN
LAÕNH THOÅ VIEÄT NAM SÖÛ
DUÏNG VND?

Beân caïnh caùc taùc ñoäng tích
cöïc ñeán neàn kinh teá nhö: giaûm
caùc cuù soác cho neàn kinh teá, laøm
an loøng caùc nhaø ñaàu tö quoác teá,

giuùp caùc nhaø kinh teá deã daøng döï
ñoaùn söï bieán ñoäng tyû giaù trong
töông lai..., dollar hoùa coøn taùc
ñoäng xaáu ñeán neàn kinh teá nhö:
laøm suy giaûm chuû quyeàn tieàn teä
cuûa quoác gia, gaây khoù khaên cho
NHTW trong vieäc ñieàu haønh
chính saùch tieàn teä, giaûm hieäu löïc
cuûa chính saùch tyû giaù, laøm kieàm
haõm söï phaùt trieån cuûa thò tröôøng
ngoaïi teä lieân ngaân haøng... Ngoaøi

ra, caùc yeâu caàu cuûa hoäi nhaäp
trong quaûn lyù ngoaïi hoái nhö: töï
do hoùa hoaøn toaøn caùn caân vaõng
lai, daàn daàn töï hoùa caùn caân voán,
thöïc hieän nguyeân taéc “Treân laõnh
thoå Vieät Nam söû duïng VND”
buoäc NHNN phaûi haïn cheá ñöôïc
hieän töôïng dollar hoùa neàn kinh
teá. Ñeå thöïc hieän vaán ñeà naøy, thieát
nghó NHNN neân quan taâm caùc
vaán ñeà sau:

Tröôùc heát, veà chính saùch tyû
giaù. Ñaây laø bieän phaùp coát loõi
nhaèm giaûm hieän töôïng dollar hoùa
neàn kinh teá. Neáu tyû giaù phaûn aûnh
ñuùng cung caàu tieàn trong neàn
kinh teá, NHTM coù theå mua ñöôïc
moät löôïng ngoaïi teä ñaùng keå töø
neàn kinh teá. Caùc doanh nghieäp
deã daøng baùn USD nhaän VND ñeå
taùi saûn xuaát kinh doanh, giaûm
hieän töôïng gaêm giöõ USD treân taøi
khoaûn cuûa caùc doanh nghieäp.
Ngoaøi ra, NHTM coù theå deã daøng
thu mua löôïng kieàu hoái trong daân
chuùng. Caùc NHTM seõ taäp trung
ñöôïc USD ñeå phuïc vuï cho caùc
nhu caàu ngoaïi teä hôïp lyù trong neàn
kinh teá. Ñeå tyû giaù phaûn aûnh ñuùng
cung caàu tieàn, NHTW phaûi giaûm
daàn vaø tieán ñeán loaïi tröø caùc coâng
cuï ñieàu haønh tyû giaù mang tính
haønh chaùnh. Cuï theå, NHTW phaûi
nôùi roäng bieân ñoä xaùc ñònh tyû giaù
kinh doanh (hieän nay laø +/-
0,25%) vaø tieán daàn ñeán vieäc xoùa
boû tyû leä naøy trong töông lai.

Thöù hai, veà chính saùch laõi
suaát. NHNN caàn taïo ñöôïc ñoä leäch
hôïp lyù giöõa laõi suaát USD vaø VND
sao cho thu nhaäp töø vieäc ñaàu tö
vaøo VND phaûi buø ñaép ñöôïc thieät
haïi do tyû giaù taêng (VND maát giaù
so vôùi USD).

Nguoàn: Inflation Annual change- US (1984- 2005)& Nieâm giaùm
thoáng keâ Vieät Nam

Bieåu ñoà 3: CHÆ SOÁ CPI CUÛA VIEÄT NAM VAØ CUÛA MYÕ TÖØ 1992 -2004

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc Tp. Hoà Chí Minh

Bieåu ñoà 4: TYÛ GIAÙ VND/USD TÖØ 2000 - 2005
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NGHIEÂN CÖÙU - TRAO ÑOÅI

Chuùc Möøng Naêm Môùi!Chuùc Möøng Naêm Môùi!Chuùc Möøng Naêm Môùi!Chuùc Möøng Naêm Môùi!Chuùc Möøng Naêm Môùi!

(6) Nhöõng khoù khaên khaùc:
Trong taát caû caùc taøi saûn maø VCB-
AMC nhaän uûy thaùc xöû lyù töø tröôùc
ñeán nay, nhöõng taøi saûn naøo ñuû
ñieàu kieän, gaëp thuaän lôïi veà thò
tröôøng ñeàu ñaõ ñöôïc ñöa ra phaùt
maõi. Nhöõng taøi saûn coøn laïi thöïc
teá laø nhöõng taøi saûn vöôùng raát
nhieàu khoù khaên neân raát khoù xöû
lyù ñöôïc.

Moät soá kieán nghò:

(1) Chính phuû chæ ñaïo caùc
Boä Tö phaùp, Taøi nguyeân vaø
Moâi tröôøng, chính quyeàn caùc
ñòa phöông nôi coù taøi saûn caàn

xöû lyù taïo ñieàu kieän hoaøn thieän
thuû tuïc giaáy tôø, taïo ñieàu kieän
thuaän lôïi hôn nöõa ñeå ñaåy nhanh
quaù trình xöû lyù taøi saûn: thuû tuïc
phaùt maõi, ñaáu giaù, coâng chöùng,
ñaêng boä, thueá…

(2) Chính phuû nghieân cöùu
trình UÛy Ban Thöôøng vuï quoác hoäi
(UBTVQH) ban haønh Phaùp leänh
xöû lyù nôï toàn ñoïng treân quan ñieåm
ñaåy nhanh quaù trình xöû lyù nôï, ñöa
nhanh tieàn thu hoài vaøo ñaàu tö
phaùt trieån kinh teá xaõ hoäi nhö ôû
Malaysia, Haøn Quoác vaø caùc nöôùc
khaùc ñaõ laøm.

(3) NHNN nghieân cöùu trình
Quoác hoäi ñöa vaøo Luaät caùc toå
chöùc Tín duïng quyeàn chuû ñoäng
phaùt maõi thu hoài nôï.

(4) Toøa aùn nhaân daân toái cao
trình UBTVQH nghieân cöùu ban
haønh Phaùp leänh veà thöøa phaùt laïi.

(5) Boä Taøi chính nghieân cöùu ñieàu
chænh tyû leä thueá 28% thu nhaäp
chuyeån quyeàn söû duïng ñaát ñoái vôùi
hoaït ñoäng xöû lyù nôï toàn ñoïng (do lòch
söû ñeå laïi, caùc Ngaân haøng Thöông
maïi Nhaø nöôùc khoâng theå laøm thuû
tuïc veà chuyeån quyeàn sôû höõu caùc taøi
saûn noùi treân) thöïc teá quaù cao n
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ÑEÅ THÖÏC HIEÄN HÖÕU
HIEÄU CAÙC GIAÛI PHAÙP NAØY
NHNN CAÀN COÙ CAÙC TIEÀN
ÑEÀ SAU:

• NHNN caàn ñöôïc ñoäc laäp
trong vieäc ñieàu haønh chính saùch
tieàn teä. Chính phuû neân giao
nhöõng muïc tieâu mang tính daøi
haïn cho NHNN. Chính phuû
khoâng neân can thieäp quaù saâu
vaøo hoaït ñoäng ngaân haøng noùi
chung vaø ñieàu haønh chính
saùch tieàn teä noùi rieâng cuûa
NHNN. Cô cheá naøy ñaõ ñöôïc
thöïc hieän höõu hieäu taïi nhieàu
quoác gia treân theá giôùi.

• Veà vieäc ñieàu haønh chính
saùch tieàn teä. Hieän nay NHNN
ñang xaây döïng chính saùch tieàn
teä qua vieäc kieåm soaùt löôïng
cung tieàn trong neàn kinh teá,
kieåm soaùt tyû giaù, kieàm cheá laïm
phaùt…. Tuy nhieân, theo tieán trình
hoäi nhaäp kinh teá quoác teá, caùch

ñieàu haønh chính saùch tieàn teä nhö
treân ñoâi khi maâu thuaãn nhau vaø
theå hieän nhieàu khieám khuyeát,
NHNN neân chuyeån daàn sang xu
höôùng thöïc hieän cô cheá laïm phaùt
muïc tieâu. Laáy kieåm soaùt laïm

nay caùc NHTM ñaõ ñöôïc pheùp
thöïc hieän taát caû caùc nghieäp vuï
phaùi sinh veà tieàn teä nhö: kyø haïn,
töông lai, hoaùn ñoåi, quyeàn choïn.
Ñaây khoâng chæ laø nghieäp vuï taïo
cô hoäi cho caùc nhaø ñaàu tö kieám

lôøi maø noù coøn laø caùc coâng cuï
phoøng choáng ruûi ro tyû giaù höõu
hieäu. NHTM caàn laøm toát coâng
taùc Marketing cho caùc giao
dòch naøy.

• Quyõ döï tröõ ngoaïi hoái cuûa
Chính phuû phaûi doài daøo vaø ña
daïng ñeå NHNN coù theå taùc
ñoäng toát ñeán tyû giaù thoâng qua
ñieàu tieát cung caàu tieàn trong
neàn kinh teá.

• Ngoaøi ra NHNN caàn coù
nhöõng bieän phaùp roõ raøng, döùt
khoaùt nhaèm ngaên caám hoaøn toaøn
hieän töôïng nieâm yeát, quaûng caùo,
thanh toaùn baèng USD cuûa caùc
caù theå, doanh nghieäp trong neàn
kinh teá n

phaùt laøm muïc tieâu chuû ñaïo, vaø
daøi haïn trong ñieàu haønh chính
saùch tieàn teä.

• Thò tröôøng ngoaïi teä lieân
ngaân haøng phaûi naêng ñoäng. Hieän


