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Cho ñeán nay, sau gaàn
baûy naêm keå töø luùc baét
ñaàu löu haønh, ñoàng

EUR coù nhieàu bieán ñoäng. Ñaõ coù
luùc, giaù trò cuûa EUR giaûm ñeán
möùc 1EUR chæ ñoåi ñöôïc 0,8252
USD vaøo ngaøy 26/10/2000, theá
nhöng vaøo ngaøy 28/12/2004 tyû giaù
naøy ñaõ taêng leân 65.2% vaø ôû möùc
1EUR ñoåi ñöôïc 1.3633 USD.

 Naêm ñaàu löu thoâng, EUR ñaõ
maát giaù 15% so vôùi USD, cho
ñeán giöõa thaùng 09/2000 giaù trò
cuûa ñoàng tieàn naøy ñaõ giaûm 27%.
Chöa döøng ôû ñoù, ñieåm thaáp nhaát
cuûa tyû giaù 26/10/2000 ñaõ cho
thaáy EUR maát giaù 41.38% so vôùi
USD. Theá nhöng giai ñoaïn sau
ñoù ñaõ coù nhieàu thay ñoåi ñaùng keå.

Xu höôùng tyû giaù giaûm lieân tuïc
ñeán quyù I naêm 2002 do ñaâu? Ñieàu
naøy taùc ñoäng ñeán kinh teá EU nhö
theá naøo?

Thöù nhaát, EUR ñöôïc caùc
nhaø chính saùch tieàn teä EU aán
ñònh giaù ban ñaàu cao hôn giaù trò
cuûa noù treân thò tröôøng, ngöôøi
Chaâu AÂu coù theå nhaän bieát ñieàu
ñoù vaø hoï coøn coù theå nhaän bieát
ñöïôc raèng tyû giaù EUR/USD seõ
giaûm veà sau, theá nhöng hoï ñaõ
rao baùn vôùi giaù cao hôn ñeå toái
ña hoùa lôïi nhuaän trong vieäc
chuyeån ñoåi ra ñoàng EUR luùc
ñaàu vôùi giaù trò öôùc tính khoaûng
1000 tyû USD vaø sau ñoù ñaõ coù
moät soá ñoäng thaùi thu EUR vôùi
giaù thaáp hôn.

Thöù hai, keå töø 01.01.1999
EUR löu haønh döôùi daïng khoâng

duøng tieàn maët ñeán naêm 2002.
01/01/2002 baét ñaàu löu haønh
tieàn giaáy vaø tieàn kim loaïi song
song vôùi tieàn baûn ñòa  ñeán thaùng
7 naêm 2002 chæ löu haønh tieàn
EUR, duø thöïc teá vaøo thaùng 3
naêm 2002 ñaõ coù moät soá nöôùc
ñaêng kyù chæ söû duïng ñoàng EUR.
Giai ñoaïn naøy, chính saùch ñoàng
tieàn chung EU chöa coù söï raøng
buoäc, ví duï: “khoâng baét buoäc,
khoâng caám ñoaùn” suoát kyø quaù
ñoä ñeán 2002, vieäc chuyeån ñoåi
ra ñoàng baûn teä khoâng chòu baát
kyø khoaûn leä phí naøo. Do ñoù, caùc
nhaø ñaàu tö khoâng nhieät tình söû
duïng thay cho thoùi quen söû
duïng ñoàng baûn teä, ngay caû söû
duïng USD.

Thöù ba, khi maø thôøi gian löu
haønh chöa ñuû laâu ñeå taïo ñöôïc
loøng tin cao ñoái vôùi vieäc söû duïng
ñoàng EUR, thay vaøo ñoù, thoùi
quen söû duïng USD laø ñoàng tieàn
maïnh nhieàu naêm lieàn trong heä
thoáng tieàn teä theá giôùi. Ñoàng thôøi,
caùc nhaø ñaàu tö coøn nghi ngôø giaù

trò cuûa ñoàng EUR treân cô sôû
chính saùch Taøi chính - Tieàn teä
cuûa heä thoáng lieân minh Chaâu AÂu
coøn nhieàu ñieàu chöa roõ raøng
trong thôøi gian naøy.

Thöù tö, neàn kinh teá Myõ sau
gaàn 10 naêm taêng tröôûng maïnh vaø
phaùt trieån nhanh choùng, USD vaãn
laø tieàn teä soá 1 treân theá giôùi, FED
(Federal reserve System – heä
thoáng döï tröõ lieân bang Hoa Kyø)
aán ñònh laõi suaát cao ñaõ thu huùt
moät khoái löôïng lôùn voán ñaàu tö
vaøo thò tröôøng Myõ qua keânh coå
phieáu, chöùng khoaùn treân thò
tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) lôùn
nhaát theá giôùi naøy vì thò tröôøng Myõ
beùo bôû vaø deã daøng kieám ñöôïc lôïi
nhuaän cao. Moãi khi coù döï baùo laïc
quan veà neàn kinh teá Myõ hay söï
aûm ñaïm cuûa neàn kinh teá Chaâu
AÂu, ngay laäp töùc sau ñoù ñoàng
EUR laïi rôùt giaù.

Treân thöïc teá cho thaáy, vieäc
giaûm giaù cuûa EUR ñoâi khi laïi

Phan Höõu YÙ*

Ñaïi hoïc Ngaân haøng TP.HCM (*)

Phoøng Thöông maïi Chaâu AÂu taïi Vieät Nam cho raèng: tieàm löïc cuûa EURO

chöa ñöôïc khai thaùc heát taïi thò tröôøng Vieät Nam...
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taùc ñoäng tích cöïc ñeán neàn kinh
teá EU, khieán söï ñoùng goùp cuûa
xuaát khaåu ñoái vôùi toång saûn phaåm
quoác noäi taêng ñaùng keå, do giaù
thaáp hôn laøm cho haøng hoùa cuûa
khu vöïc ñoàng EUR taêng söùc
caïnh tranh, ñieàu naøy coù nghóa
laø saûn löôïng xuaát khaåu cuûa EU
taêng leân, taùc ñoäng tích cöïc ñeán
neàn kinh teá. Haøng naêm giai
ñoaïn naøy, EU nhaäp khaåu töø
Chaâu AÙ khoaûng190 tyû USD vaø
xuaát sang thò tröôøng naøy 195 tyû
USD, ñoái vôùi thò tröôøng Myõ,
möùc nhaäp khaåu cuûa EU laø 140
tyû USD trong khi ñoù xuaát sang
thò tröôøng naøy 160 tyû USD.
Theâm vaøo ñoù, ñoàng EUR maát
giaù ñaõ kích thích du khaùch töø
Myõ, Nhaät vaø moät soá nöôùc khaùc
sang khu vöïc naøy khi maø ñoàng
tieàn cuûa hoï coù giaù trò hôn taïi EU.

Tuy nhieân giai ñoaïn ñaàu quyù
II naêm 2002 ñeán cuoái quyù I naêm
2005 tyû giaù EUR/USD laïi taêng
lieân tuïc. Tính chung naêm 2002
taêng 12.5%so vôùi USD, taêng
6.7% so vôùi JPY, naêm 2003 taêng
12.6% sovôùi USD, töø naêm 2000
ñeán naêm 2004, ñoàng EUR taêng

57.9% so vôùi JPY. Ñeán 01/10/
2005 1EUR = 1,2379 USD.

Xu höôùng tyû giaù taêng lieân tuïc
töø quyù II naêm 2002 ñeán quí II
naêm 2005 do ñaâu?

Vieäc taêng giaù naøy chòu taùc
ñoäng cuûa nhieàu yeáu toá trong ñoù
vôùi chính saùch taøi chính - tieàn teä
hôïp lyù cuûa EU, vôùi chieán löôïc
taêng söùc maïnh coäng ñoàng, môû
roäng khoái lieân minh vì muïc tieâu
beàn vöõng taïo söùc maïnh kinh teá
tieàn teä.

Söï kieän khuûng boá ngaøy 11/
09/2001 taïi Myõ laøm TTCK
NewYork suït giaûm nghieâm
troïng, tieáp theo laø hai cuoäc taán
co âng cu ûa Nha ø  Tra éng va øo
Afghanistan vaø  Iraq ñaõ laøm giaù
trò cuûa ñoàng USD giaûm maïnh
treân thò tröôøng theá giôùi, vaán ñeà
thaâm huït ngaân saùch cuûa chính
quyeàn Bush nhieàu naêm lieàn ñaõ
laøm giaûm loøng tin vaøo ñoàng
USD. Vôùi yù ñònh kích thích
xuaát khaåu, caûi thieän neàn kinh
teá hieän nay, FED laïi  aùp duïng
caùc chính saùch nhaèm duy trì tyû
giaù naøy, khoâng muoán taêng giaù
USD khi maø neàn kinh teá taêng

tröôûng chaäm chaïp cuûa Myõ nhö
hieän nay.

Nguyeân nhaân quan troïng
khaùc laø xu höôùng thay ñoåi tyû leä
döï tröõ cuûa caùc ngaân haøng treân theá
giôùi theo höôùng taêng döï tröõ EUR,
giaûm USD. Theo khaûo saùt cuûa
Central Banking Publication (65
ngaân haøng treân theá giôùi) cho
thaáy 2/3 trong soá naøy taêng döï
tröõ baèng EUR vaø giaûm USD.
Thöïc teá, caùc ngaân haøng Chaâu AÙ
ñaõ daàn thay theá döï tröõ ngoaïi teä
töø USD sang EUR (Asia times
11/03/2005). Tyû leä döõ tröõ USD
cuûa caùc ngaân haøng Chaâu AÙ ôû
nöôùc ngoaøi giaûm töø 81% (quyù
III naêm 2001) xuoáng coøn 67%
naêm 2005, Trung Quoác giaûm töø
83% xuoáng coøn 68% ñieàu naøy
laøm cho giao dòch baèng USD chæ
taêng 48 % trong khi Nhaân daân
teä Trung Quoác - CNY taêng 53%
coøn EUR taêng 49%. Theo IMF,
USD chieám khoaûng 66.9% naêm
2001 vaø con soá naøy naêm 2003
laø 63.8% trong döï tröõ cuûa WB.

Theo ñaùnh giaù cuûa caùc chuyeân
gia kinh teá EU, EUR taêng giaù
khoâng phaûi baét nguoàn töø tình hình
kinh teá toát hôn cuûa khu vöïc EU
maø chuû yeáu nhaø ñaàu tö maát loøng
tin vaøo ñoàng USD, hoï lieân tuïc
baùn caùc taøi saûn baèng USD gaây
suït giaûm treânTTCK. Thieät haïi
lôùn nhaát theo caùc nhaø kinh teá EU
chính laø söï giaûm suùt tieâu duøng
cuûa ngöôøi Myõ, USD maát giaù laøm
cho caùc nhaø ñaàu tö ruùt khoûi thò
tröôøng Myõ vaø ñoå boä vaøo EU, ñieàu
naøy gaây baát lôïi cho EU vì thò
tröôøng naøy vôùi theá maïnh  xuaát
khaåu chöù khoâng phaûi tieâu thuï lôùn
nhö thò tröôøng Myõ. Hoï coøn tính
raèng: cöù 10% taêng giaù cuûa EUR
ñaõ laøm giaûm 0.5% giaù trò xuaát

Bieåu ñoà tyû giaù EUR/USD

(Nguoàn:  www.exchangerate.com)
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(Nguoàn: Vietcombank)

Naêm Mua vaøo Baùn ra

2001 13492.83 13723.85
2002 14980.65 15237.57
2003 17987.14 18259.06
2004 19408.14 19701.54
2005 18950.71 19237.19

TYÛ GIAÙ NGAØY 01/10 HAØNG NAÊM)

khaåu, cuõng theo caùc nhaø phaân
tích cuûa ngaân haøng Thuïy Syõ,
EUR taêng giaù 10% ñaõ laøm cho
lôïi nhuaän cuûa 300 coâng ty lôùn coù
nieâm yeát coå phieáu treân TTCK
Chaâu AÂu giaûm 5% lôïi nhuaän, laøm
giaûm töông ñöông 1% GDP cuûa
EU. Tuy nhieân, IMF cho raèng söï
taêng giaù cuûa EUR laïi coù lôïi cho
söï caân baèng, giuùp haïn cheá thaát
nghieäp trong xaõ hoäi, tyû leä thaát
nghieäp trong khoái EU lieân tuïc
giaûm, naêm 2001 tyû leä thaát nghieäp
laø 2.6%, naêm 2002 laø 2.1%, naêm
2003 laø 1.9%.

Xu höôùng tyû giaù EUR giaûm
vaøo cuoái naêm 2005, seõ aûnh höôûng
nhö theá naøo ñeán neàn kinh teá
Chaâu AÂu?

taêng giaù daàu, beân caïnh ñoù chuùng
ta cuõng nhìn nhaän moät ñieàu raèng
vieäc giaûm giaù cuûa ñoàng EUR
lieäu coù khaû naêng dieãn ra thôøi
gian daøi khi maø Myõ ñang gaùnh
chòu haäu quaû khuûng khieáp cuûa
baõo Katrina vaø Rita. Song,  duø
chòu aûnh höôûng thieät haïi do
thieân tai gaây ra laø raát lôùn, nhöng
vôùi khaû naêng phuïc hoài kinh teá
cuûa Myõ vaø caùc chính saùch cuûng
coá neàn kinh teá thoaùt khoûi tình
traïng taêng tröôûng chaäm caûi thieän
caùn caân thanh toaùn vaø buø ñaép
boäi chi Ngaân saùch, ñoàng USD
coù khaû naêng seõ taêng giaù trong
nhöõng thaùng tôùi, trong thaùng 09
ñoàng EUR ñaõ giaûm giaù ñaùng keå
so vôùi USD khi maø cuoäc baàu cöû

nghieäp ôû möùc cao. Cho ñeán khi
naøo maø EU hoaøn chænh cho moät
thò tröôøng vöõng maïnh veà kinh
teá, chính trò... thì tyû giaù naøy seõ
coù xu höôùng khaùc hôn.

Dieãn bieán thò tröôøng ngoaïi hoái
lieäu seõ taùc ñoäng nhö theá naøo ñeán
chính saùch quaûn lyù ngoaïi hoái  cuûa
Vieät Nam? Vaø caùc doanh nghieäp
tham gia xuaát nhaäp khaåu neân  laøm
gì?

Hieän nay, tyû giaù cuûa VND chæ
neo theo giaù trò cuûa moät ñoàng
tieàn maïnh nhaát ñònh laø USD, nhö
vaäy ñaõ quaù chòu aûnh höôûng cuûa
ñoàng tieàn naøy trong khi khoái
löôïng thöông maïi cuûa chuùng ta
ñöôïc thöïc hieän treân nhieàu loaïi
tieàn khaùc nhau. Do ñoù, vieäc ñieàu
chænh tyû giaù naøy ñöïa vaøo moät roå
caùc ñoàng tieàn maïnh seõ laø moät
giaûi phaùp cho tyû giaù cuûa ñoàng
Vieät Nam, vaán ñeà ñaët ra laø chuùng
ta söû duïng roå goàm caùc ñoàng tieàn
naøo? Chuû yeáu vaãn laø USD, EUR,
JPY vì khoái löôïng thöông maïi
cuûa Vieät Nam  söû duïng caùc ñoàng
tieàn naøy chieám phaàn lôùn.

Taïi thò tröôøng Vieät Nam, tyû giaù
EUR/VND cuõng coù söï taêng, giaûm
ñaùng keå:

Lieân minh Chaâu AÂu trong
caùc naêm qua ñöôïc xem laø ñoái
taùc thöông maïi lôùn nhaát cuûa
Vieät Nam, naêm 2004 vôùi kim

ngaïch maäu dòch öôùc
tính khoa ûng 7.5 ty û
EUR, hieän nay laø moät
trong 5 thò tröôøng xuaát
khaåu lôùn nhaát vaø laø thò
tröôøng tieàm naêng cho
caùc saûn phaåm coâng
nghieäp, thöïc phaåm,
thuyû saûn vaø vaät lieäu
xaây döïng.... (tieáp theo
trang 53)

Trong nöûa cuoái naêm 2005
cho thaáy ñoàng EUR coù söï giaûm
giaù so vôùi USD vaø JPY, tính
chung EUR giaûm 9% so vôùi
USD trong naêm 2005. Ñieàu naøy
kích thích xuaát khaåu cuûa EU,
neàn kinh teá lôùn nhaát EU laø nöôùc
Ñöùc ñaõ taêng 1.2% GDP trong
quyù II, Italia taêng 0.7% GDP
trong quyù III. Taây Ban Nha taêng
0.9% GDP trong 2 quyù lieân tuïc.
Hy voïng cho moät EU thoaùt khoûi
tình traïng aûm ñaïm cuûa neàn kinh
teá khi chòu aûnh höôûng cuûa vieäc

taïi Ñöùc ñaày phöùc taïp. Theâm vaøo
ñoù, giai ñoaïn hieän nay EU ñang
gaëp khoù khaên vaø chòu taùc ñoäng
lôùn cuûa vieäc taêng giaù daàu, thaát

Bieåu ñoà tyû giaù EUR/USD

(Nguoàn:  www.exchangerate.com)


