\ ) ubién dong ty gid luén 12 tAm diém cha ¥
2N :\\ cua cic cha thé trong nén kinh t&, dac biét
mét nén kinh té& phu thuéc vao kim ngach
smat nhap khiu (XNK) nhu Viéet Nam. Khéng chi
:‘" } butong t61 thu nhap cua cdc doanh nghiép kinh
foenh XNK_ sy bién dong ty gis con anh huong
h trang tai chinh cua tit ca cdc cha thée
pang nén kinh t&€ ¢6 duy tri trang thai ngoai hoi

m&onghcm sit bién dong ty gia sé kéo theo
z diéu chinh d6i vdi cdc diéu kién tién i
freng nén kinh t&€ nhu 13i suit ndi té hoac tham
=8 c2 luong tién cung ng va vi thé ma anh huéng
488 can bing n6i cia nén kinh t&. Trong thdi gian
gm=. thi truong da chimg kién nhimg bién déng bat
gi=ding cia ty gid va nhilng c5 ging cia ngén hang
1 a2 nuiGe (NHNN) trong viéc giam bét cac ép hue
&5 +%i t7 gia thong
s== mét hé thong (NHTM) 19982008
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chinh séch ty gid phdi d6i mit trong diéu kién
Viet Nam va mot vai goi ¥ cho diéu hanh chinh
sach ty gid trong thoi gian tdi.

Nhan t6 anh hudng téi hiéu luc diéu
hanh ty gia

Trong khi NHNN chi c6 thé tiac déng t6i nhimng
biéu hién mat can d6i cung ciu ngoai té thi né lai
khong thé tac dong t6i cac luc lugng déng sau thic
diav nhitng dién bién cung cidu ngoai té & thi
truong. Céc luc luong ndy ndm & chinh sdch db la
héa., ¢ co cau hoat dong xuit, nhdap khau, tinh
trang cén can thuong mai va cudi cing ndm &
BB co chs } gid.

Tinh trang d6 la hoa

Truée hét, viéc chap nhéan tinh trang d6 la héa
béan chinh thic thuc chat dd bién dong USD

Thue trang dé la héa BCDTS ciaa hé thdng ngidn hang thuong mai
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thanh tién Viét Nam, luu hanh song song vdéi
VND va lam bién dang ban chat quan hé cung
cau ngoai té ctia mot quoe gia. Khi USD duoe sut
dung nhu déng néi té va c6 kha ndng thay thé
hoan hao céc chic nang clia déong ndi té (bao gom
chie ndang do luéng gia tri, chitc nang phuong tién
trao déi va chire nang tich lity gid tri) thi nhu cau
ngoai té khéng chi dé chi trd cho cédc giao dich
thuong mai qudc té ma con ddp ing nhu cau tich
liy gid tri cia moi chi thé trong xa hoi. Vi thé
nhén t& tdc déng téi cung cau ngoai té khéng chi
xuat phéat tir cdc ludng ngoai té di chuyén giira thi
trudng Viét Nam va quéc té va nhitng bién déng
cia kim ngach XNK ma cdn phu thubc vao tdm
1y cua déan cu, du bdo va hanh vi tich lay gid tri
cua ho. Ngudi tiét kiém Viét Nam c¢6 théi quen
tich liy USD va nhu cdu nay cang duge thic day
khi thi truémg té ra khan hi€ém USD va nguoc lai
khi nguén cung USD déi dao thi nhu cau nay
giam thap, tham chi lugng USD tich luy lai dugc
dem ra bédn. Nhitng bién déng céng hudng nay
lam,cho cdc hoat déng diéu chinh ty gid thudng
l1a bi dong (thi du dot cdng thdng ngoai té vao
quy I va II/2008 va dot cudi quiy 11/2009).

Mat khéc, viéc chdp nhén tien gii USD va cho
vay USD da lam yéu di hoat déng cua thi trudng
ngoai héi béi mot bé phan nhu cau st dung ngoai
té c6 thée duoc dap ing bdi khoan vay ngoai té thay
vi mua b4n trén thi trudng ngoai héi. Hon nita,
trong nhitng giai doan cidng thdng ngoai té nhu cau
gl ngoai té tdng trong khi nhu cau vay giam, toan
bé nhu cdu ngoai té (bao gdm ca nhu cau cho giao
dich thuong mai va cho nhu cau tich lay) gay siic
ép d6i v6i thi trudng ngoai hoi trong khi nguon
cung bi kim giit trén tai khoan tién gui hoac tai
nha riéng. Piéu nay tao nén tinh trang mau thuan

Dién bién cdn cdn thuong mai nadm 2000-2009

khi ching ta khéong thigu thanh khoan ngoai té &
pham vi quéc gia nhung lai khéng c6 ngoai té cho
cdc nhu cdu nhap khéu ciia doanh nghiép.

Bén canh dé, tinh trang dé la héa cao trong
diéu kién mét nén kinh t&€ mé phu thude vao
hoat déng XNK sé nhanh chéng lam giam hiéu
lue diéu tiét ty gid cia NHNN. Ty gid dugce diéu
ti€t nham c4 hai muc tiéu: thic day hoat déng
XNK va la “neo” gitt én dinh vi mé. Trong
nhitng trudng hop khan cdp phdi can thiép ty
gid thoi gian vita qua, muc tiéu “neo” git 6n
dinh vi mé la chi yéu véi xu huéng han ché mic
d6 tdng cla ty gid thi truong tu do, va thu hep
khoang cédch ty gid giita hai thi trusng béng
cdch néi rong bién d6 ty gid va diéu chinh ty
gid binh quan lién ngdn hang. Méc du cdc giai
phdp nay gép phan han ché tinh trang gam gii
dé la trén tai khodn cia ca c¢d nhidn va doanh
nghiép trong nhitng thdi diém nhat dinh nhung
tdc dong tdm 1y 1a khéng bén viing bdi ty gid
chinh thite duge diéu chinh tdng lién tuc theo
huéng tiém cdn nhung luén thap hon ty gid thi
trudng tu do tao nén Tinh trang gdm gitr d6 la
trén tai khodn luén thudéng truc nhu la hinh
thitc bao hiém rai ro ty gid dugc phép trong
diéu kién d6 la héa.

Thue trang can cdn thuong mai

Cédn can thuong mai ludén béi chi véi mic do
ngay cang cao la mdt trong cdc nguon tao nén tinh
trang cang thang ngoai té ting thoi ky. Ly do
khong hoan toan xuidt phdt tit sy thiéu hut hoac
giam sit cia ngudn cung ngoai té béi néu so sénh
mitc d6 nhéap siéu tif ndm 2005 dén nay véi nguon
cung ngoai té téng thé tir von ODA, FDI, FII va
kiéu hoi hang ndm, Viét Nam khéng thi€u thanh
khoan ngoai té.

Vidn dé 1la nhu
____ cdu mua ngoai té

0 rrmrr— cia cdc doanh
80 - nghiép thuong la
60 - khéi luong 1én

% 0 mang tinh thdi vu
2 gdy dp luc tdm ly
X lén thi truong va
kéo theo nhu céu

20 tich liiy va sé hitu
¢ v i) A e ey 2
S Lai cia tu nhdn. Mait
Nguon: GSO khée co cau XNK va
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e trang nhédp siéu va ngudén bu dip
5-2009

Aheoenaoadi?

Eotdp séy BFDI oFl Owy ™ Wik hd
- IMF country report No 09/110, £/2008, NENN,

==
== phu thudc ngay cang ting cua GDP vao XNK
mén k¥ vong ve nhu cau ngoai té ngay cang
Eme cung co tam ly va thich s¢ hitu USD caa
== B6i Kim ngach XNK ting manh tif nam 2005
== éinh cao vao nam 2008 vd§i so liéu lén t61 138
& USD tuong duong 150% GDP (GDP danh
mghi= 2008 1a 90 ty USD) vuot xa 107 t¥ USD
i 2007 va 67,3 ty USD nam 2005. Tuy nhién
‘Bemg s6 1iéu cing cho thiy, ca kim ngach xuit
iEBSu v2 nhap khau deéu tidng, trong dé nhip
(E2n tang nhanh hon xuit khau dan t6i béi chi
&=m can thuong mai ¢
§ k¥ luc 14,6% GDP
m 2007 va 13.7% nam
M8 va du dodn midc boi

Hau hét cdec mat hang XK chu
ldc déu tut giam manh

NGHIEN CUU - TRAO DO

cho hang dét may 1a nhiap khéu) va 6 t6 & phu
tung 6 t6. ty 16 nhap khau cdc hang héa khéc
phan 1én thudc vé hang héa tiéu dung. Co cdu s
dung hang nhdp khau niy mét mit khdong tao
nén ngudn thu ngoai té mét cdch bén vitng cho
gqubc gia, mat khdc diat cdc doanh nghiép nhép
khdu va ca ngan hang vao trang thdi doan vé
ngoai té trong diéu kién ty gid luén c6 xu huéng
tang. Nhu cau d6 la cing véi tdm 1y lo sg db la
lén gia 12 dong luc dan t6i hién tuong cing thing
ve ngoai té vao nhitng théi diém doanh nghiép
nhap khau dén han thanh todn hop déong nhép
khau. Hién tuong thiéu dé la dé ban cho nhu cau
nhéap khiu xay ra ngay ca trong giai doan hién
nay khi dong d6 la dang xuéng gid véi hau hét
cac ngoai té khéc. Céc gidi phdp can thiép cua
NHNN trong thoi gian tit dau 2009 t6i nay chi
o6 thé xoa diu yéu t6 tAm ly trong nhing thoi
diém nhat dinh, sau d6 ty gid lai tiép tuc xu
hudng tang lén cua né.

Co ché ty gida

Viét Nam dang theo duéi co ché ty gid truot
(Crawling pegs), theo dé ty gid chinh thic dugc
théng bdo thay déi theo muc tiéu quan ly. Véi
hé théng nay, thay vi phai giam gid hodc tdng

Co eéu hang xudt, nhap khdu 2009

NK ciac mat hang chu luc sut
giam manh chi yéu do gia giam
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mam 2009 mac dua kinh
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Dién bi€n diéu chinh ty gid chinh Dién bién ty 1& lam phat cta Viét
thie va ty gia TTTD thang 8&9/09 Nam va My va ty gia TTTD thdang

8&9/09

giam phdt tit thang
3/09 téi nay) thi ty
gia danh nghia nay
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Nguoén: www.gso.gov.un; NHNN

gid dong ndi té mot lan véi mice do 16n, NHTW
¢6 thé diéu chinh ty gid dan dan theo hai huéng:
diéu chinh ty gid trung tdm (co ché ty gid co
dinh trugt) hodc diéu chinh bién d6 dao déng (co
ché& ty gid bién dé truot). Trong thoi gian qua
NHNN da st dung cd hai phuong thic diéu
chinh: ty gid ngoai té lién ngan hang va bién do
ty gid. Cung véi cdc gidi phdp ho trg khdc tdc
déng vao quan hé cung cau ngoai té, quyét dinh
diéu chinh ty gid chinh thite ¢6 tdc dung thu hep
khoang cdch gitta ty gid thi truong tu do va ty
gid chinh thie nhdm thu hdt nguon ngoai té
chay vao thi truéng chinh thie, tdng du tri
ngoai té va giam thiéu tinh trang thiéu thanh
khoan ngoai té. Tuy vay

muc tiéu chi cé thé dat 9906.2009

Nguédn; Ty lé lam phdt thdng so vdi cung
ky ndm truoc

van thadp xa so véi
t7 gid thyc. Viéc cde
NHTM st dung kich
oo 8 tran ty gid trong
18500 giao dich véi khach
15000 hang (méc du ty gid
288 10 | binh quén lién ngén
hang duge diéu
chinh tdng lién tuc.
tir thang 6/09) dong
thoi véi viée sit dung cdc ky thuét lach tran ty
gid thong qua cdc yéu cau thu phi hoac giao dich
qua mét ngoai té thit ba véi sy tham gia cia doi
tdc trung gian dé dat dugc ty gid cao hon miec
tran khong ché la sy phdn ng tat yéu cia thi
truong nham bu ddp midc chénh léch nay. Viéc
lua chon mét co ché& diéu hanh ty gid ma theo
dé tuong quan gid tri thuc gitta hai dong tién
duoc can nhdc ding mudc trong viéc xdc dinh ty
gid s& gép phan hinh thanh mét mdc ty gid hop
1y hon, han ché t6i da cdc méu thudn lgi ich giita
cdc chu thé bi anh huéng bdi ty gia dong thoi
lam cho ty gid tré thanh cong cu diéu ti&t vi mé
hitu hiéu hon.
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thitc da dugce diéu chinh
tdng lén téi gan 12%
(bién déng ti¥ mde 15.991VND/1USD téi
17.891VND/1USD), tuy nhién néu xem dén tuong
quan lam phdt gitta VND va USD (néu tinh cing
khodang thdéi gian, ty 1é lam phdat cua Viét Nam
t6i 25% trong khi ty 16 lam phét 6 My bién dong
binh quan trong pham vi 4-4,5% nam 2008, bat
d4u gidm tir thdng 11/08 va roi vao tinh trang

cengnghenganhang
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Nguén: IMF, Country report, 4/2009

Yéu té6 tam ly

Cé thé nhan thdy ré dnh hudng lan truyén
mang tinh tdm 1y clia ngudi ddu tu la nhan té
truc ti€p ddn téi nhitng bién déng gid cua hé
théng thi trudng tai chinh Viét Nam néi chung
va thi trudng ngoai héi Viét Nam ndéi riéng.
Biéu hiéu cu thé cia tinh trang nay la ngudi
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ag va lam vé
Bicu hosd két qua
pma cac phén tich du bdo vé dién bién cua thi
grwong cing nhu cdc gidi phdp diéu tiét. C
b2t Nam, cdc tdm ly chu yéu cia thi trudng
2=h hudng t6i sy bién déng ty gid duge dinh
gnh khd r6 va ton tai mang tinh ¢6 hiu, bao
ym: tam ly lo sg lam phdt gia tdng, tdm Iy
2= thich st dung ngoai té va vang cho chite
@ng tich liy gid tri, tdm ly thiéu tin tuéng
#=0 hé thong ngdn hang va thi€u tin tuéng
» cdc cam két chinh sdch clia cdc chu thé
2u tiét... Dén luot né cdc tAm 1y nay hinh
anh tif cdc ngudn sau:
— T thuc té khdch quan: Su bat 6n cua chi
gia va hé thong gid cd kéo dai nhiéu thap
&5, thiéu cdc cam két chinh sdch va hiéu luc
we thi han ché, tinh trang dé t6n thuong cua
Be thong ngin hang, hoat déng bao hiém tién
g1 chua hiéu lyc, hé thong chinh sdch chua dé
£=p t6i viéc bdo vé ngudi tiéu dung cdc san
2m tai chinh, dua dén két qua tat yéu la,
pewol s6 hitu ngoai té tim ki€m noi trd an an
#oan 1a ngoai té trong khi ¢é gdng day VND ra
ER6i danh muc s8¢ hitu. Hién tuong tién xau diy
@=n tot ra khéi luu théng trong diéu kién luu
Banh hai loai tidn song song s& lam cho ngoai
£ cang tré nén khan hiém va cdc chinh sdch
thiép khé cé thé tdc déng.

e

Nguén: Bé KHPT (s6 liéu 2009 Ia du bdo)

— Hé théng théng tin, tinh minh bach va
trach nhiém gidi trinh. Nhitng ngudi tham gia
thi truong cd dan cu va cdc doanh nghiép chi cé
thé tiép can dugc cdc thong tin da duoc cong bé
va la thong tin qua khi&. Kha ndng tié€p cdn véi
hé thong thong tin mang tinh du bdo, chi truong
¢6 tinh dinh huéng va quyét dinh nhitng bién
dong hé thong cta thi truong con hét sdc han
ché. Vi thé ngudi sé hitu ngoai té thudng cé xu
hudng quan sdt su bién déng ty gid trén thi
truéng va thuc hién viéc mua bdn tuy vao su
bién dong cua thi trudng, dé la mua khi gid lén
va bdn khi gid xuéng. Pay la nguyén nhén truc
tiép ctia tinh trang “déi ngoai t&” cho nhu cdu
cua doanh nghiép. C6 thé nhin thay tdc dong
cong hudng cia tinh trang nay vao dién bién ty
gia thoi gian qua. Nhitng thoi diém ty gid tdng
manh va dat dinh vao thdng 5/08 téi 19.500
VND/USD trén thi trudong tu do va trén dudi
18.500 VND/USD vao thdang 6, 7/2009 1la do xic
tdc tir yéu té6 tdm ly.

Mat khéc, nhitng théng tin cung cdp cho thi
truong thuong la théng tin thé va khéng déong
bé, chua duge xt 1y va phédn tich dé€ dua ra cdc
nhan dinh thuyét phue, ¢6 kha nidng dinh huéng
ky vong ciia thi trudng. Phan 16n cdc phan tich
nhan dinh ton tai ¢ dang tranh ludn véi nhirng
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quan diém trdi nguoe. Quan trong hon, cdc du
bdo ciing nhu cdc gidi phdp dugc st dung boi
cdc co quan quan ly déi khi khéng nhat qudn vé
muc tiéu ciing nhu cdch xi 1y, gdy nén sy thiéu
tin tuéng vao cdc chinh sdch diéu tigt. Cé thé
nhin thdy diéu nay trong hé théng cdc giai
phdp dp dung & thi trudng ngoai hoi thoi gian
qua. Trong khi khd théng nhat trong ddnh gid
vé nguyén nhéan truc t.ié‘p cua tinh trang cang
thang ngoai té lién quan dé&n tinh trang nhap
siéu va tAm 1y mua bdn theo ddm déng thi cdch
xt 1y lai khéng thé hién st quyét liét can thiét
dé han ché cdc nguyén nhdn nay. Tinh trang
nhap siéu van tiép tuc tidng néu st dung ty lé
nhép siéu/téng kim ngach XNK dé xem xét (ké
ca giai doan téng kim ngach XNK giam sit
trong ndm 2009 thi ty 1é nay cing téi 19%). Ty
gid lién ngdn hang ducgc diéu chinh tang lién
tuc nhung khéng céng khai vé 16 trinh, mife
didu chinh va muc tiéu diéu chinh ty gid. Trong
truong hop mic d6 chénh léch ty gid gita hai
thi trudng ngay cang thu hep lai do can thiép
cia NHNN va xu huéng gidm gid cua USD trén
thi truong thé gidi thi viéc cong bs théong tin
nay sé cé tdc dung diéu chinh tdm ly thi truong
theo huéng tich cuc. Bén canh dé viéc chi cong
bé mitc bién déng ty gid lién ngan hang nhu la
muc tiéu kiém sodt ty gid thuc ra la it y nghia

Congnghe
nganhang
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béi cdc doanh nghiép va ngudi dau tu quan tdm
dén ty gid giao dich chinh thide. Trong thuc té,
ty gid chinh thdc cia cdc NHTM luén tang kich
tran bién d6 va ty gid thi trudng tu do bién
déng theo chiéu huéng riéng clia né, tach roi
véi bién déng cua ty gid lién ngdn hang (tu
thang 1/2008 dén thdng 10/2009, trong khi ty
gig lién ngan hang tdng chi ¢6 5,6% thi ty gid
chinh thitc cdc NHTM 4p dung tdng 12% va ty
gid thi trudng tu do bién dong trong khoang 17-
20%). Viéc so sanh nay tao nén tdm ly thiéu tin
tuéng vao co ché ty gid va hiéu luc diéu hanh
ty giad cang nhu vai trd chi phéi cia ty gid binh
quan lién ngdn hang. Trong thuc té&, thi truong
can dugc hi€u ré ty gia lién ngidn hang binh
quan dugc céng bé dua trén co sé tinh todn nao.
Néu theo cong thitc xdc dinh ty gid lién ngén
hang binh quédn thi ré rang cé su chénh léch
gitta mic ty gid duge cdng bé hang ngay véi ty
gid lién ngdn hang binh quin. Cudi cung, mdc
du trit ngoai té va su bi€n déng clia né cling nhu
xu huéng dich chuyén cia dong von ngoai va doi
sdch sdp t6i cia NHNN la nhing théng tin
quan trong ¢6 khd ndng dinh huéng thi trudéng
nhung chua dugc cung cdp thudng xuyén vdi
nhing phéan tich khdch quan va chinh thie.

Hiéu (ing chinh sach trong viéc binh én tam ly
thi trudng chi ¢6 duge khi cdc nha lam chinh sédch
dua ra cam k&t muc tiéu va nhat quan trong diéu
hanh dé huéng t6i muc tiéu dé.

— T théi quen, t4p quén tiét kiém.

Ty 1é tiét kiém/GDP clia cdc nude chau A
thudng cao hon khu vuc chdu Au va My xuat phat
tit nén tdng bat 6n cha nén kinh t&, han ché vé
co s& ha tang va hé théng an sinh xa hdi trong
khi theo dudi chién lucce ting truéng dua vao xudt
khiau va ngudn von bén ngoai. Viét Nam co6 ty 1é
tiét kiém nam & nhém céc nuéce cé ty 1é tiét kiém
cao bién dong tir 25- 40%. Viéc lua chon ngoai té
nhu hinh thiec tich lily gi4 tri an toan da tré thanh
théi quen cia ngudi dan Viét Nam va khéng dé
thay d6i. Diéu nay chi ra réng ngay trong truong
hop khéng cé 4p luc vé ty gid ti nhitng 1y do néu
trén thi nhu cdu tich trit bing ngoai té van ton
tai va chi€ém mot ty trong nhat dinh trong danh
muc dau tu cia ngudi dau tu cd nhan. Ty 1é nay
sé ting lén hoic giam xuéng tuy vao cdc nhan t6
anh huéng tdi ty gid trong méi tuong quan so
sanh véi cic co hdi dau tu khac.




3% Ié tiét kiém qudc gia/GDP cua Viét
@ ¥a mot s6 nudc khac 2000-2010

2010

lé tiét kiém qudc gia/GDP cia Viét Nam va mét sé nude khdc
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v6i viée diéu chinh nay, NHNN ciing can hoan
thién phuong phdp xdc dinh ty gid thuc hiéu
qua (REER)
cong bd céng khai

va

nhu la théng tin

tham khao, cé tdc

dung dinh huéng

thi truéng khi chi
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ra xu hudng bién
dong ty gid trong
dai han cdn ci vao
muc lam phat ky
vong cua cdc dong
tién trong ré so véi
VND. Can cdi tién
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HuUcng diéu hanh ty gia trong thdi
R tGi

Bien tuong ty gid chinh thic cia cdc NHTM
Bn duoc cong bo kich tran la dau hiéu cho
B% wiec dieu chinh ty gid van c6 thé tiép tuc.
B vay néeu nhin ty gid nhu mét loai gid ca
Esa; t& thé hién gid tri d6i ngoai cia dong ban
i viéc diéu chinh lién tuc ty gid thé hién
=ng chic ning nay cua ty gid dang bi vi
m Mot loat cdc cau hoi duoc dat ra: V/ ty gia
@wsc didu chinh dén bao git va lidu luong bao
' dua trén cin cy tinh todn nao; i/ ¢6 thé
nhan cac giai phdp dai hoi hon nham giai
g=t tinh trang cang thing cung cdu trén thi
e ngoai hoi?

FwGc mait, can xdc dinh lai ty gid lién ngan
= binh quan theo phuong phdp tinh ty gia
B guén cua NHNN ban hanh theo quy ché
S99/QD-NHNN va dam bao ty gid cong bo
£ tinh todn theo cin cd nay. Piéu nay lam
&F gia binh quén lién ngin hang phan dnh
e guan hé cung cau ngoai té trén thi trudng
2 mgan hang. Chic chidn, theo phuong phép
B &¥ gi2 binh quan cua cédc giao dich ngoai té
&% Bom trudc 4p dung cho ngay hém sau, mic
: binh guén sé khong tdach roi xu huéng ty
B &8s truong tu do. Thay vi viéc lién tuc diéu
b &5 gis. gay hiéu ¢ng tam Iy khéng t6t cho
g. viec cong bé mét midc ty gid hop ly
: wong cua thi trudng sé tao nén hiéu Ung
i== chinh cia thi trudng va lam cho NHNN
85nz hon trong didu tiét t¥ gid. Song song

céng tdc quan 1y du
trit ngoai té theo
huéng tap trung toan b du trit ngoai té vao quy
du trit ngoai té cia NHNN nhidm kiém sodt va
diéu chinh thanh khodn ngoai té cho hé théng
ngan hang khi can thié€t, bang cdch nay, ty gid
lién ngan hang binh qudn sé dugc diéu chinh
theo muc tiéu cia NHNN. Viéc st dung du trit
ngoai té phai duge ti€n hanh song song véi cde
cong cu trung hoa nhdm giit 6n dinh gi4 tri ndi
té. Bén canh d6, can tiép tuc chdn chinh va
kiém so4t chit ché cdc dai ly thu déi ngoai té,
dam bao cdc dai ly nay thuc hién ding chic
niang cua né; thu mua ngoai té cua céng ching
va bdn lai cho cdc td chite tin dung. Dan tién
t6i tao l4p mét thi trudng ngoai hdi théng nhi't
ma cdc NHTM la mét thanh vién cua thi trudng
nhung c¢6 kha ning chi phéi hoat déng cia thi
truéng nay théng qua hoat déng kinh doanh
ngoai héi thay vi chi lam chie¢ ndng

Vé lau dai, can cé chién luge gidi quyét cdc
nguyén nhian dai han lam gidm hiéu luc diéu
tiét ty gid cia NHNN. Cin c6 gidi phdp cu thé
va 16 trinh nhim chdam dut tinh trang d6 la héa
ban chinh thic théng qua viéc cho phép nhén
tién giti va cho vay USD. DPiéu nay gidip cho
NHNN déc lap hon trong diéu hanh chinh sdch
tien té (CSTT), han ché& tdc déng truc ti€p cia
1ai suat USD va ty gid téi ldi sudt ndi té va
quan trong hon, tao diéu kién phdt trién thi
trudng ngoai héi, gidm 4p luc 1én cung cau
ngoai té tir khodn ngoai té gui tai cdc NHTM.
L6 trinh han ché tinh trang déla hod can dugc
trién khai truée hét ti viéc giam bét loai hinh
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huy déng tién g
ngoai té, thu hep déi
tuong dugc vay ngoai
té va tién dan téi huy
bo hoan toan khi du
diéu kién. Trong thuc
té, khi roi vao tinh
trang cidng thang
ngoai té, ban than cdc
NHTM cing da tu thu
hep d6i tuong duge vay
ngoai té hoac dp dung
cdc bién phdp tham
dinh nhu cau vay chat
ché. Muc tiéu la huéng
t6i mdét co ché ty gid
linh hoat ¢6 diéu tiét.
Cing can ¢6 su danh
gid lai vé budc di, 16
trinh tu do héa tai
khoan vén, viéc md thi
truéng von quda nhanh
trong khi nén kinh té&
trong nuéc chuwa sdn
sang cdc cd ché phan
bé von hiéu qua, cdc du
an va hé thong doanh
nghiép chua héi du cdc
diéu kién dé cé theé
hdp thu vén tt nuéc
ngoai va diéu quan
trong la thi truong vén
trong nuéc chua hoan
toan tu do khi ca hai
chi tiéu quan trong cua
thi truéng vén trong
nuée la lai sudt va ty
gid dang duoc dieu tiét
mdt cdach hanh chinh.
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TY GIA BINH QUAN CUA UND/USD TREN THI

TRUGNG NGOAI TE LIEN NGAN HANG VA NHTMCP

NGOAI THUGNG THANG 09 + 10/2009

Tai Ngan hang TMCP
Ngoai thwong®

Trén thi trwed'ng ngoai té
lién ngan hang

THANG 09

THANG 10

THANG 09*

16,976

16,977

16,992

17,825

THANG 10* |

17,842

16,994

17,825

17,844

16,975

16,976

16,976

16,995

16,995

17,826

17,844

17,824

17,844

17,824

17,845

16,997

17,824

17,847

16,996

17,825

17,846

16,978

16,998

17,827

17,848

OIONCO|ON | WIN|—

16,981

16,999

17,832

17,849

16,983

16,982

o]

17,001

17,832

17,849

17,6351

17,849

17,831

17,851

17,003

17,831

17,893

17,002

17,833

17,862

17,004

17,835

17,854

17,003

17,836

17,853

17,002

17,002

17,834

17,853

17,835

17,853

17,835

17,852

17,004

17,835

17,852

17,005

17,837

17,855

17,007

17,840

17,857

17,006

17,838

17,856

17,005

17,841

17,856

17,842

17,856

17,842

17,855

17,842

17,858

17 844

17,857

17,843

17,859

17,841

17,862

17,862

BINH QUAN

17,852

/

Vils w3 s0.he GEG (*) Trong thdng ty gid mua bang ty gid bdan

lubng vén ngoai trong
diéu kién nay thuc su
ddy viéc diéu hanh chinh sdch vi mé vao bay
cia “bd ba bat kha thi” ma hy sinh diu tién la
muc tiéu cia CSTT.

Ngoai cdc giai phap ma NHNN c¢é thé chu dong

MY HANH

md ciing nhu méi trudng dau tu, co cdu nén kinh
t& va hiéu qua st dung vén. Cac quyét dinh diéu
tidt ty gia cia NHNN sé thuc su khé khdn néu
nén kinh t€ roi sdu vao tinh trang nhép siéu cong
trién khai, hiéu luc didu hanh ty gia con phu thude  véi tam 1y lo s¢ lam phédt va bat 6n dem lai tir su
va tham chi duge quyé&t dinh bdi tinh trang va  phu thudc qué mic cia nén kinh t& vao tiéu dung |

# # s Ly o 0 P n - w -~ a ®
mitc dé nhap siéu, su 6n dinh cia méi trudng vi  va ngudn von ngoais
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