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Ty gia lam cho

thi trudng trong nudc
va thé gici hinh thanh
cac “°binh thone nhau*®

Piéu hanh ty gia linh hoat

Sau nhiéu n&am, Ngan hang Nha nuéc (NHNN)
duéi su chi dao cia Chinh pht da thuc hién tot viéc
6n dinh ty gia hoi do4i gép phan thuc hién chi truong
khuyén khich xuat kh&u va han ché& nhap siéu, én
dinh thi truong tién té, gia ca trong nudc thoi gian viia
qua. V6i tac dong cta khiing hodng kinh t& toan cau,
lidu cac chinh sach quén 1y vé tién té, ty gia hoi doai
ctia Viét Nam c6 can diéu chinh cho phit hgp véi tinh
thé& méi dé khuyé&n khich xuat khiu, han ché& nhap
siéu khong? Thoi gian gan day do nhiing bién dong
trai chiéu vé dong von USD ldc thira, lac thiéu nén
da c6 nhiéu y kién khéc nhau vé viéc Chinh pht sé
diéu hanh chinh sach héi doai nhu thé nao? Cé dinh
hay tha néi ty gi4 trong nam 2009 dé khuyén khich
xuat khau? Tinh tit dau nam dén nay, USD da ting
gia trén 10% so v6i Euro, 5,5% so v6i Bat Thai, 3,1%
so v6i Dola Singapore, 7% so v6i Ringit Malaysia.
Bién dong trén thi trudng ngoai hoi quoc t& va su gia
tang céc ludng von dau tu nuéc ngoai da khién cho
thi truong ngoai hdi trong nam 2008 dién bién phc

Ty gid la téng hoa clda nhiéu
m&i quan hé (xudt-nhdp khdu,
vay-trd ng, lugng ngodai & vao-
ra, ty gid héi dodi-ty gid stc
mua tuong duong, tang-gidm
du trd ngoai héi..). Trong diéu
kién todn cdu héa va “thé gidi
phdng” do todn cdu hdataora,
ty gid sé Idm cho thi trudng trong
nudc va thé gidi hinh thanh cdc
"binh théng nhau”.
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Chuyén vién Tai chinh — Ngin hang

tap, c6 nhiing thoi diém cung ciu ngoai t& mat can
d61i lace thira, lae thidu. Trong boi canh suy thoai kinh
té, dong von ngoai té nam 2009 sé khong con chiy
manh vao Viét Nam, lubng von ngoai té nay dang c6
xu huéng rat ra khéi Viet Nam. TruGe tinh hinh do,
viée diéu hanh ty gi4 tuong doi linh hoat sé gitp cac
t6 chic tin dung va t6 chiic kinh t& thich tng tot hon
v6i cac bién dong trén thi trudng thé gidi. Khi dong
USD giam gia 20-30% so v6i cac dong ngoai té khéac,
t§ gid hoi dodi ctia ta it thay déi (16.000-17.000 VND/
USD), nay dong USD lén gi4 5-10% so vé6i cac dong
ngoai té khac, liéu ty gia VND/USD c¢6 nén gili ¢ muc
6n dinh nhu hién nay hay khong? Theo cac nha nghién
ctu ¢ Vién Khoa hoc Xa hoi Viét Nam thi day la co
hoi dé pha gia mot busc dong Viét Nam nham day
manh khuyén khich xuat kh&u, gidm tham hut mau
dich, gidm su mat can déi thanh toan vang lai dé thu
vé nhiéu ngoai té. Chinh sach ty gia can linh hoat
hon. Vi du: vao gitia nam 2008, ty gia giao dich gitia
ngan hang thuong mai (NHTM) véi khach hang co
khi trén 18.000 VND/USD, vugt xa so véi ty gid tran
cho phép, khién ty gia thi trudng tu do c6 lac vot 1én
19.500 VND/USD. Trong nhiing ngay gan day ty gia
binh quan lién ngan hang do NHNN cong b ciung
ngay gitt ¢ muc 16.882 VND/USD, trén thi truong tu
do ty gia hoi do4i da dat 17.350-17.500 VND/USD, giao
dich tram lang. Véi ty gid nay, modt so doanh nghiép
san xuat kinh doanh hang xu4t kh&u cho rang so véi
gi4 nhan cong tang cao, trong khi gia xuit khiu cé
xu huéng gidm manh, ty gia tang thém hién nay van
chua bu dip hét khé khan cho doanh nghiép.

Ty gia khong thé viia long tat ca

Theo Vu Quan ly Ngoai héi NHNN), diéu hanh
ty gia 124 mot van dé cuc ky nhay cdm va khoé khén,
trong khi nén kinh t& Viét Nam dang lién thong vé6i
thé gigi. Piéu hanh ty gia con phai phu thudc vao
cac bién so kinh t& vi mo, chi khong thé theo mot
ludng y kién nao. Chinh vi vay, cic doanh nghiép



nén chii dong can d6i ngudn ngoai té cho nhu cau
xuit nhap khau cta doanh nghiép minh. Ty gi4 sé
6n dinh trong pham vi bién d6 méi tir +/- 3% lén
+/-5% va hoan toan nim trong tdm kiém sodt cta
Chinh pht. Viéc diéu chinh bién d9 ty giad hoan
toan do y&u cau ndi tai ciia thi trudng, khong phai
do m&t can d6i vé ngoai té.

Viéc tdng ty gid VND/USD via khuyén
khich xudt kh&u, déng thoi han ché nhép siéu,
nhung ngugc lai khodng 70-80% hang nhép
kh4du dé€ phuc vu xudt kh4u, néu ty gid khéng
hop ly, gid thanh sdn xudt hang xudt khau sé
tdng cao, tdc dong trdi chiéu véi ddy manh
xud't khéu.

Quan sat dién bién thi trudng ngoai té tu do,
néng lén tir chiéu 23/3 sau quyét dinh néi bién
do ty gia lén +/-6% cuia NHNN, nhung chua
diy mot ngay, gia ban mdi USD tai thi trudng
nay da dao chiéu di xudng, tit mic dinh 18.000
dong, xudng con 17.830 dong cudi chiéu qua.

bén sang 25/3, nhiéu diém thu d6i... chao
gia mua va ban tuong dng 17.780-17.850
dong, nhich nhe 20 dong so véi mic day,
nhung d4 gidm manh t6i 150 dong so véi
gia cao nhat chiéu 23 va sang 24/3. Tuy
nhién, tuy lugng ngoai té khach ban ra
hay mua vao, cdc chii hang diéu chinh
gia. Néu khach ban nhiéu, c6 thé dugc
mua nhinh hon 10 dong.

Cubdi ngay 23/3, mot s6 dai 1y da tra loi
khong con dola dé€ ban. Nhung dén 24/3, giao
dich tai cac diém thu ddi da thua thét han.
Tam 1y nguoi dan da than trong hon, mot
s6 tham do, khong c6 hién tugng do xo di
mua USD nhu nhiing 14n thi truong lén
con sot trude d6. Hon niia, véi nhiéu ngudi,
ct nhay ngoan muc cta gia USD trén thi
truong nay hoi thang 5, 6 nam ngoai t6i
trén 19.500 dong, roi chéng vanh roi xudng
duéi 18.000 dong van 1a bai hoc dat gia.

Theo gidi quan sat, du gia USD tang
nhung gti ti€t kiém VND van cé ty suat sinh
161 cao hon, chua ké rii ro bién dong ty gia. Hién
14i sudt huy dong VND ctda nhiéu ngan hang da
tdng khd cao, d€ hit von cho nén kinh té&, ddp
ing nhu cAu vay ctia nhiéu doanh nghiép. Hién
tai hAu h&t cac NHTM déu chap nhan mdec l4i suét
huy dong trén 8% mot nam, ca biét c6 NHTM dé
gin 9% cho céc ky han trén 1 nam.

Trén thuc té&, thi trudng ngoai té tu do thudng
tang gidm that thudng, khong loai trir y&u t6 dau
co. Gi6i kinh doanh kim hoan va ngoai té c6 thé
diéu chinh gid mua va ban theo huéng c6 1gi cho
viéc gom hang hoac dé nhap lau. Chéng han, dé
kich thich khach ban ra, ho sé thu hep khodng cach
gilia gid mua va ban. D& han ché rdi ro bién dong
gid, cdc chi hang sé dodng rong khodng vénh nay.

pAu TuTAI chin || I

Gia vang lai thuong “4n theo” gia d6. Mbi khi
gia do 1én la vang vat chat ciing theo dé dit hon,
do quy d3i tir ty gia VND/USD. Nhitng 1an tang gia
USD trén thi trudng tu do thuong bi dan dit béi
yéu to tam ly, ting nhanh va gidm ciing rat nhanh,
va nhiéu khi khong theo quy luat cung-cau ndo. Chi
cdn mot vai thong tin khong chinh thic du béo
tién dong mat gid, 1lap tic gidi dau co day ty gid
trén thi trudng tu do 1én cao. Hoidc mot s doanh
nghiép nhap kh4iu c6 nhu cau ngoai té véi s6 lugng
16n phai mua USD tréi néi dé nop vao tai khodn,
thanh toan cho ddi tac ngoai, khi dé ty gia USD/
VND chi néng trong mot, hai ngay sau dé ha nhiét.

Trén thé gidi, viéc Chinh phd My tiép tuc bom

hang nui tién dé€ ting thanh khodn cho céc
nha bang, hy vong vuc day nén kinh t&
dang 6m yéu sé lai diat nudc nay trude bai
todn siéu lam phat trong tuong lai. Pong
bac xanh do vy ciing khong thé duy tri
lau dugc sic manh clia n6 trong ré tién té.

Theo nhan dinh cua gidgi chuyén gia,
v6i viéc néi bién do ty gia 1an nay, thi
truong sé han ché dugc hién tuong
khan hi€m ngoai té. Cac nha xuit
kh4u sé tinh dén viéc ban ra ngoai
té dé gidi quyé&t nhu cau von. Gia

! ban tai cic ngan hang thap hon tai
. thi truong tu do nén cac nha nhap
kh4u lai muén mua vé6i gid niém

yét tai nha bing.
NHNN da c4m cac bién phap mua-
ban ngoai té vugt tran bién dd cho
phép theo quy dinh. Nhiéu phan
tich cho th4y, cung-cAu ngoai té
khong quéd cing thing, NHNN

did kha ndng can thiép trong

nhiing truong hop can thiét. Hon
nita, diéu hanh ty gid vén 1a bai
todn khé va nhay cdm véi nén
kinh t& ciia mdi quéc gia. Trong diéu
kién Viét Nam van con nhap khiu
nhiéu, vay ng nuéc ngoai, viéc diéu hanh
ty gia cang can linh hoat theo dién bién thi truong.

Ngoai ra, viéc phat hanh trai phi€u Chinh pha
14n nay sé thu vé cho Nha nuéc mot lugng ngoai té
dang ké troi ndi ngoai thi trudng, tiép tuc ddm bao
can doi thanh toan. Chua ké, ludng ngoai té con
dugc gia tang ti hoat dong xuat khau. Pong thai
ndi bién do ty gida cia NHNN dugc nhan dinh sé
c6 tac dong tich cuc lén thi truong, khuyén khich
doanh nghiép xuit khau va gidm dan tinh trang
gam gilf ngoai té&, vi ty gid hoi doai da ting cao so
v6i trude day.

Ong Nguyén Pdc Vinh, Téng giam déc Techcom-
bank khing dinh: “Cédc doanh nghiép nhap khau
da mua dugc ngoai té tif ngadn hang nhiéu hon va
¢6 thém nhiéu doanh nghiép ban USD. Tinh thanh
congnghenganhang m
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khodn cua thi truong ngoai té da dugc cai thién ro
rét”. Theo 6ng Vinh, nhiéu doanh nghiép da bat dau
phuc hdi hoat dong, duge vay von hd trg 1ai sudt
nén d4y manh viéc nhap khau thiét bi mdy méc
phuc vu sidn xuidt khién nhu ciu vé ngoai té ting
cao. Ong Vinh cho biét trong thang 2/2009, doanh
s6 thanh todn quéc t& ctia Techcombank ting 20%
du thi truong ngoai té kha cing thing.

Nhan dinh vé bién dong cta gia USD trong
thoi gian t6i, 6ng Nguyén Diic Huéng, Téng gidm
doc Ngan hang ¢6 phan Lién Viét néi: “Viéc néi
léng ty gid thudng la c6 bién dong tam ly ddy gia
lén nhung t6i du doan dot ning ty gida nay khong
c6 bién dong 16n”.

Theo nhan dinh clia mot s& chuyén gia tién
té khdc, bién do ty gida +/-56% ma SBV dua ra trén
thuc t& da tinh t6i gia USD giao dich ma cdc ngan
hang da s dung cdc bién phap nghiép vu dé cé thé
mua, ban dugc v6i cdc doanh nghiép trong nhing
ngay trude d6. Cing chinh vi 1y do nay, viéc mua
ban USD gitia cdc ngidn hang va doanh nghiép tré
nén thuan lgi hon do ho khéng cAn phéi 4p dung
cac bién phap dé “lach tran”.

Theo ba D6 Thi Nhién, Phé vu truéng Vu Quan
ly Ngoai héi NHNN, ngudi c6 ngoai té d& ban thi
mudn ty gid cao, con ngudi cAn mua ngoai té nhap
kh&u thi muén ty gia thap xudéng, cho nén sé khong
c6 mot gidi phap toi uu nao dé dung hoa hai y kién
trén, Chinh vi vay, doanh nghiép cin phai chia sé
vdi Chinh pht trong hoan cdnh khé khian nhu hién
nay, khong thé vi lgi ich ciia doanh nghiép nao ma
chinh sdch ty gida nghiéng theo huéng dé.

Theo ba Nhién, diéu hanh chinh sdch ty gi4
phéi theo cdc bién s6 vi mé: xudt kh&u, nhép
kh4u, nghia vu trd ng nudc ngoai trong ting thoi
ky, thu hit vén ddu tu nuéc ngoai.. Piéu hanh
linh hoat ty gid nhu thé& nao d€ khuyén khich
xudt khdu, gidm sat nhap kh4u, 6n dinh déng
tién, 6n dinh nén kinh t&, 6n dinh long dan va
thu hit d4u tu.. s& c6 cd mot hoi dong ban bac
phan tich diéu hanh.

Du doan thd@i gian téi

Vi ty gia VND/USD la téng hoa clia nhiéu méi
quan hé, ca trong va ngoai nudc, nén du doan khong
hé don gidn. Tuy nhién, n&u du bdo ding thi c6 y
nghia rat 16n, khong chi ¢6 ¥ nghia d6i véi vi mo
ma cd vi mo6 va nhiéu moi quan hé nhu trén da dé
cap. Mudn du dodn, can ludng dinh cdc yé&u to tdc
dong trong thoi gian tdi.

Trén thi truong qudc t&, USD van tiép tuc
tang gid so v6i cac dong tién khac trén thé gidi.
Tuy nhién, v6i lugng tién khéng 16 dua ra luu thong
thong qua cdc géi kich thich kinh t& va ha thédp
l14i suat s& lam cho lam phéat sé& téng tré lai, dic
biét khi kinh t& Mj c6 dau hiéu phuc hdi. Khi dé
gia USD sé& gidm; con ti nay dén dé sé bién dong,
m nganhang
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tuy theo hinh “rédng cua” (tic la ldce tang lde giam),
nhung chiéu huéng chung van la ting.

O trong nuée, Thii tusng Chinh phii da cong
b6 khong ph4 gia VND, viéc diéu hanh ty gid dugc
thuc hién linh hoat theo dién bién thuc t&. Dién
bién thuc t& sé phu thudc vao quan hé cung-ciu
USD trén thi truong.

Vé phia cung, nguén ngoai té viao nuéc ta sé
khong con tidng v6i toc do cao nhu nidm trudc,
tham chi con bi gidm, do tdc dong tiéu cuc cua
cudc khing hodng tai chinh va suy thodi kinh té&
thé& gi6i. Ngudn diu tu truc ti€p nuéc ngoai (FDI)
c6 thé bi sut gidm cd vé lugng von dang ky va
lugng von thuc hién. Ngudn von hd trg phat trién
chinh thitc ODA cam két cudi nim ngodi gidm so
v6i ndm trudc va khd nang gidi ngdn bing nam
ngodi 14 khé khin. Ngudn von dau tu gidn tiép
(FII) c6 xu huéng “ra” nhiéu hon “vao” khi chi s6
gia ching khodn hién van dang do “ddy” méi va
thi trudng bat dong sdn van chua hét déng bing.
Lugng kiéu héi sé khé dat duge nhu nam truée do
thu nhap cta Viét kiéu, clia lao dong xuat kh&u
khéng con duge nhu trude, 14i suat giii VND 6 trong
nuéc gidm manh chi con bing 1/3-1/2 so v6i dinh
diém clia ndm ngodi. Xuat khdu khong con ting vé6i
téc dd cao nhu niam trudce, do gép khé khan vé thi
trudng, vé gid cd, vé thanh todn, vé nguén hang
(dau tho, than d4 khai thdc khong ting dé tiét
kiém tai nguyén, mot phan dé lai si dung trong
nuéc nén xudt khau gidm; mot s6 nong san luong
xuat kh4u da t6i ngudng), tham chi cé thi trudng,
c6 mat hang kim ngach con bi gidm.

Vé phia cdu, 16n nhat 1a nhap kh&u, thi c6 xu
huéng gidm manh hon ca xudt khau, nén mic nhap
siéu s& thdp (thang 1/2009 da xuit siéu hon 400
triéu USD, thang thd hai tinh tir nam 2006 xuit
hién xuat siéu).

Mot yé&u to khac 1a “canh kéo ty gia” van con
chéch léch 16n. Truéec nam 2005, 1 USD tai Viét
Nam c6 siic mua cao gap 4-5 1an tai My; tir ndm
2005, chéch léch nay con khodng 3,4 1an. D6 mé
clia cang cao, gid ca cta Viét Nam sé dan dat 1én
va chéch léch trén sé gidm dan.

Xem xét cdc y&u to trén thi c6 thé du doan ty
gia VND/USD néam nay sé ¢6 xu hudng tang, nhung
khong c6 bién dong 16n. Cudi nam 2008 so vé6i cudi
nam 2007, gia USD G Viét Nam tang 6,31%. Kha
n#ng nidm nay cé6 thé ting véi toc do dudi con s6 do;
tdc 1a dén cudi ndm c6 thé ¢ mic 18.500 VND/USDm
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