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Pha gid tién té vé moét s vén dé vé

tién té & Viét Nam

pha gid

NGUYEN HUONG GIANG

E udi tic dong cia cudc khing hodng tai chinh va suy thodi kinh t& toan cau ndm
2008, thuong mai thé gidi bi co hep, san xudt, tiéu dung cing nhu déu tu cia cdc
nuwde déu sut gidm nghiém trong. Tuy khéng chiu dnh hudng truc tiép ti¢ cudc khing hodng
nay nhung cdc quéc gia tdng trudng nhd vao xudt khdu nhuw Viét Nam cing bi dnh hudng
ndng né ti viéc xudt khdu, kiéu héi va ddu tu nudc ngodai gidm sut. Két qud la, kinh t& Viét
Nam dét mdt vdi tinh trang tham hut thuong mai ldn cing nhu thGm hut ngén sdch, khan
hiém ngoai té va suy gidm du triz ngoai héi khién tién dong thuong xuyén phdi chiu sitc ép
gidm gid. Trude thuc trang dé, tix dau nam 2009 téi nay, Ngan hang Nha nudc Viét Nam da
tién hanh phd gid tién déng ba lan, nham én dinh tién té va khdc phuc tinh trang khan hiém
ngoai té trén thi truong.

Bai viét nay xoay quanh mét sé vin dé ly thuyét lién quan dén phd gid tién té, dong thoi
xem xét mot sé'tdc déng, cing nhu danh gid nhitng mdt tich cuc cing nhitng hé luy cia ba ldn

diéu chinh ty gid vita qua, tép trung vao lan phd gid gén déy nhét cia Ngén hang Nha nudc.

1. M6t s6 van dé vé pha gia tién té

1.1. Pha gid tién té la gi?

Mét cach chung nhit, pha gia tién té 1a
viéc gidm gia tri cia déng ndi té so véi céc
loai ngoai té so véi mic ma chinh phl da
cam két duy tri trong ché& d6 ty gia héi doai
¢6 dinh.

Pha gi4 tién té c6 tac dung: (i) khuyén
khich xu&t khdu, han ché& nhap khiu hang
héa, khéi phuc lai su can bing cla can cin
thuong mai, cai thién can cin thanh toan
qudc t&; (i) khuyén khich nhap khiu vén,
kiéu héi va han ch& xudt khau vén ra bén
ngoai, 1am ting ngoai héi, gidm ciu ngoai
héi, ty gid hoi doal sé giam xudng; (iii)
khuyén khich phat trién du lich ndi dia, han
ch& du lich ra nudc ngoai, do dé quan hé
cung — cdu ngoai hdi ciing sé bét cing théng.

C6 thé tam thdi phan ra hai trudng hop
dan dén pha gia tién té:

(i) Chu déng phd gia: d6 1a khi chinh
phti mdt nudc st dung bién phap phi gia
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tién té dé c6 thé nang cao ning luc canh
tranh mdt cach nhanh chéng va hiéu qua
hon so véi ¢o ch€ d€ nén kinh t& tu diéu
chinh theo huéng suy thoai di kém véi mic
lam phat thdp kéo dai cho d&n khi ning luc
canh tranh ting 1én. Béi 1€, viéc pha gia
tién té s& khién gia hang nhap khiu dit
hon trong khi hang xuét khdu ré di ¢ nuée
ngoal, nhdé d6 mang tinh canh tranh hon.
Chinh sach nay thudng duge 4p dung khi ¢6
moét ci x6c manh va kéo dai d6i véi can cin
thuong mai.

(i) Bi déng phd gid: trong trudng hop
cAu vé ndi té giam thi chinh pht s& phai
diing ngoai té d@ trit d€ mua ndi té vao
nhim duy tri ty gia héi doai va dén khi
ngoal té du trit can kiét thi khéng con
cich nao khéec, chinh phu phai pha gia
tién té.

Nguyén Huong Giang, ThS., Vién Nghién ciu quan
1y kinh t€ trung uong.



Pha gla tién 16 ...

1.2. Nhitng diéu kién cdn thiét dé cé

thé'tién hanh phd gid tién té

Thiz nhét, phdi c6 duong cdu co gian du
lon. Nguyén 1y Marshall-Lerner chi ra ring
can thiét phai ¢6 téng d6 co gian dudng ciu
hang xu4t khau va dd co gidn ctia dudng ciu
hang nhap kh&u 16n hon 1. Nghia 1a ngudi
dén trong nudc sén sang chuyén tit st dung
hang héa nhap khiu gia cao sang dung
hang noi dia gia thdp hon, déng thdi ngusi
nuéc ngoai cling sdn sang chuyén sang s
dung hang tit nudc pha gia tién té do gia ca
trd nén ré di.

Thit hai, thoi diém phd gid cing la mot
vdn dé. Do nhifu y&u t& didu vao cta san
xuft trong nude 12 nhap khau, cac chi phi
san xudt déu c6 lién hé véi ngoai té, nén viée
pha gia tién té sé gdy ra tang chi phi sin
xudt trong nude, gy ra tinh trang lam phat.
Chinh vi vay, viéc pha gia chi c¢6 tac dung
néu gia hang nhap khiu dang thap va cé xu
hudng ha vi sau khi pha gi4, gia hang nhap
khdu sé khéng bi ting dot ngot, qua d6 han
ché sy ting giad cla hang ndi dia do giam
thiéu 4nh hudng gia ca cta nguyén liéu diu
vao nhap khiu, giam thiéu nguy co lam
phat ting.

Thi ba, quéc gia phd gid phdi cé6 mét quy
duw triz ngoai té du lén. Khi tién hanh pha
gia, thi trudng c6 xu hudng tich trit ngoai té
nhiéu hon nhdm dam bdo an toan tai san,
do d6 phai c6 mét quy du trit dd 16n nhim
can thiép kip thoi, dam bdo duy tri ty gia
ding k& hoach, tranh bi pha gia qua mc sé
gay bat on kinh t&.!

1.3. Nhizng tac déng cia phd gia tién

té dén nén kinh té

- Trong ngdn han: khi gia ca va tién
luong tuong d6i cling nhéc thi ngay lap tic
viéc pha gia tién té s& lam cho ty gia héi
doai thyc t&€ thay ddi theo, nang cao stic
canh tranh clia quéc gia va ¢6 xu huéng lam
tang xudt khiu rong, vi hang xuit khiu ré
di mot cach tuong d6i trén thi trudng quéc t&
con hang nhap khiu dat len tuong d61 tai
thi trudng noéi dia. Tuy vay cé nhitng yé&u t&
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lam cho xu hudng nay khéng phat huy tic
thi. Cu thé, cac hop déng d3 théa thuan trén
cd sd ty gia cl, ngudi mua cin c6 thoi gian
dé diéu chinh hanh vi trudc mue gia méi va
quan trong hon la viéc tap trung nguédn luc

. va ddy manh t8 chic sin xudt khong thé

tién hanh nhanh chéng duge. Nhut vay trong
ngdn han thi s6 luong hang xuit khiu
khong tdng manh va s6 lugng hang nhap
khdu khéng giam manh. Né&u gia hang xuit
kh&u § trong nudc ciing nhéc thi kim ngach
xuat khau sé ting khong nhiéu déng thdi
gia hang nhap khau tinh theo néi té sé tang
lén do ty gia da thay d6i din dén can can
thanh toan vang lai ¢6 thé xau di.

- Trong trung han: viéc pha gia lam ting
cau vé xudt khdu rong. N&éu nén kinh t&
dang & dudi muc san lugng tiém nang thi
cac nguén lyc nhan réi sé duge huy déng va
lam ting tong cung. Con néu nén kinh t& da &
muc vugt qua san lugng tiém ning thi céc
ngudn lyc nhan réi sé duge huy dong va lam
tang tong cung. Con néu nén kinh t& da & miic
vugt qua san lugng tiém ning thi cac ngudn
lyc khéng thé huy déng thém nhiéu va do d6
téng cung ciing chi ting 1én rat it din dén viéc
tang téng cAu kéo theo gia ca, tién luong tang
theo va triét tiéu lgi thé€ canh tranh cla viéc
phé gia. Vi thé trong trudng hop nay, muén
duy tri loi thé canh tranh va dat muc tiéu
tang xuit khau rong thi chinh pha phai st
dung chinh sach tai khoéa thit chit dé téng
cau khéng tang, nhim ngin chin sy ting
1én cta gi4 ca trong nuéc.

- Trong dai han: cac yéu té tit phia cung
sé tao ra ap luc tang gia. Hang nhap khiu
trd nén dat tuong d6i va cac doanh nghiép
st dung ddu vao nhap khau sé c¢6 chi phi
san xuat tang lén din dé&n phai tang gia.
Khi dé, ngudi tiéu diung hang nhap khau véi
gi4 cao hon sé yéu cau tang luong va giy ap
luc lam téng tién ludng. Cudi cung viéc tang
gla ca va tién ludng trong nudc triét tiéu lgi

1. Bitc Hoang, Phé gi4 tién té- nhiing diéu kién c4n
thiét, http://www.taichinh24h.com, 24/05/2009.

25


http://www.taiehinh24h.com

- Phé gla tién té ...

thé canh tranh do pha gid. Cac nghién ciu
thuc nghiém cho thay 1gi thé canh tranh do
phé gia bi triét tiéu trong vong tu 4-5 nam.

2. Thuc trang pha gia tién dong &

Viét Nam

K& tit ddu thap ki 90 thé kj XX trd lai day,
Ngén hang Nha nuéc (NHNN) Viét Nam ap
dung ch& d6 neo ty gia, tic la quy dinh mét ty
gi4 dong Viét Nam/d6la My (VND/USD) chinh
thic va mét bién d6 giao ddng nhat dinh.

Trong sudt gan 20 nam qua, cac lan diéu
chinh ty gia chinh thtc ctia dong Viét Nam
(VND) véi ddla My (USD) déu theo huéng
pha gia VND cho gan véi gia thi trudng tu
do. Ty gia danh nghia cia VND so v8i USD
vi thé lién tuc ting. N&u nhu nim 1992 ty
giad VND vé8i USD khoang 10.000 VND/USD
thi hién nay (2010) ty gi4 mdi vao khoang
19.500 VND/USD. Tdc la vé méat danh
nghia, VND m4t gia khoang 95% so véi USD
trong vong 17 ndm qua. Tuy nhién, trén
thuc t€ thi mic ting nay con chua ¢t nhanh
néu tinh lam phat tudng d8i gita VND va
cic ngoai té cla cac 461 tac thudng mai cia
Viét Nam. Theo cidc nha phan tich, su cd
dinh ty gia déng Viét Nam véi dola My
trong suét gin nia nadm qua da khién dong
Viét Nam bi dinh gia cao hon dola My téi
trén 13%. Né&u cong don cd nhiing dot diéu
chinh ty gia va mic lam phat so sanh hai
nudc trong 3 ndm qua, thi mic dat dd thuc
t& cua dong Viét Nam so véi déla My con cao
hon nhiéu, kém theo nhitng hé qua nhiéu
mit cua né. Dudi diy ching toi sé xem xét
tac ddng clia viéc pha gia tién dong tit ddu
nam 2009 dén nay.

2.1. Léan diéu chinh thiz nhét

Ngay 25-11-2009, NHNN 44 ban hanh
quyét dinh theo d6, td ngay 01-12-2009 ty
gi4 lién ngin hang dugdc ndi réng thém 5,5%.
Cu thé, mtc ty gia binh quén lién ngin hang
ting gan 1.000 déng (5,5%) ti mic 17.027
VND/USD lén 17.961 VND/USD. Déng thdi,
NHNN ciing thu hep bién d6 ty gia mdi cho
giao dich mua ban giao ngay gitta USD va
VND tit +/-5% xudng con +/- 3% ti ngay 26-
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11-2009. Véi cac diéu chinh nay, muc ty gia
san va tran tudng dng sé 1a 17.422 — 18.500
VND/USD.?

Dong thai nang ty giad nay nhim gitp
gidm cing thing trén thi trudng ngoai té.
Chénh léch gitta ty gia USD/VND chinh
thic va phi chinh thitc 43 c¢é ldc 1én téi trén
2.000 dong. Trén thi trudng tu do, tién dong
da mat gia 12% ké ti thang 01/2009, tu
17.500 VND/USD lén t6i 19.700 VND/USD.
Nguyén nhén la do tinh trang khan hiém
ddla My trén thi truong. Xuat khau cla Viét
Nam giam, dau tu nudc ngoai yéu, kiéu héi
it hon so v8i moi ndm, trong khi nhép siéu g
mic cao da gay stc ép 16n d6i véi tién dong.
Tuy nhién, nhin nhan moét cach khach quan,
viéc cang thing ty gid nay khéng chi do
thiéu hut USD trong nén kinh t& ma mét
phén do viée tich trit va diu co ngoai té.

Quyét dinh diéu chinh ty gia nay sé kéo
ty gia trén thi trudng xudng, gidm bét tinh
trang dbla héa trong nén kinh té&, déng thoi
giup gidm ap luc ting gi4d hang nhap khiu
khi ty gia d mtc hop 1y hon, gép phan kiém
ché€ lam phét. Bén canh d6, viéc diéu chinh
ty gia sé gitip nhiéu ngan hang “dé thd” hon
trong vAn dé thanh khoan, khi kénh tin
dung trong hé théng ngin hang giam bét
tinh trang 4ch téc. Ty gia diéu chinh vé mc
hgp 1y hon cling sé giip cho cac doanh
nghiép nhap khau bét khé khan trong viée
tiép c4n ngudn tién thanh toan. Mot diéu
quan trong niita 1a, quy moé thi trudng ngoai
té phi chinh thtc thu hep lai, giam chi phi
cho doanh nghiép va nén kinh té&.

2.2. Lan diéu chinh thi hai

Ngay 10-02-2010, NHNN lai quyét dinh
tang manh ty gia lién ngin hang gilta dong
Viét Nam va USD tu 17.941 VND/USD lén
18.544 VND/USD, tudng duong vdi mic
tang 3,3% va chinh thic 4p dung mtec ty gia
nay tit ngay 11/02/2010. Nhu vay véi bién 46
bién dong ty gia 1a +/-3%, ngan hang c¢6 thé

2. H6 B4 Tinh, Diéu chinh lai suft va ty gi4: anh
huodng ra sao dén thj trudmg?, Vietstock, 25/11/2009.
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mua/ban USD véi gia tran 19.100 VND/USD,
tlc cao hon 3% so véi ty gia lién ngan hang.
Mic gia nay cting gan véi gia USD trén thi
trudng ty do, xoay quanh mte 19.150 - 19.250
VND/USD gia mua vao, ban ra.

Theo NHNN, muc dich cha viée diéu
chinh ty gia binh quan lién ngan hang 13
nhdm can d6i hai hoa cung - cAu ngoai té,
tdng cudng su luu théng trén thi trudng
ngoal té, gép phan kiém soat nhap sidu va
én dinh kinh t& vi mé.> NHNN cho ring viée
tang ty gia giao dich binh quan lién ngan
hang dong thoi gidm 1ai sust tién gii sé kich
thich doanh nghiép ban USD cho ngin
hang. Thdi gian qua do chénh léch gia USD
niém yé&t va gia USD giao dich ngoai thi
truong tu do quéa cao, thudng trén 1.000
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19,700 A

19,200 A

18,700 A

18,200 A

Bien dong ty gia USD/VND tréen thi truo .y

VND/USD nén cac doanh nghiép xuét khau
khéng muén ban USD cho ngan hang, din
dén tinh trang khan hiém USD.

2.3. Lan diéu chinh thi ba

2.3.1. Dién bién

Lan gan diy nh4t, thang 8/2010, NHNN
da c6 quyét dinh nang ty gia gita dong Viét
Nam va dd6la My thém 2,1%, tiu 18.544
VND/USD lén 18.932 VND/USD, véi bién do
dude git nguyén 8 mic +/-3%, ap dung tu
ngay 18/08/2010. Theo d6, ty gia tran c6 thé
giao dich s& tang 1én ¢ mdc 19.500
VND/USD. Day la dgt diu chinh thi 2
trong ndm 2010 vi 1a dot thi 3 ké ti nam
2009. Tinh tit d4u ndm 2010 dén nay, ty gia
dong Viét nam va déla My da ting téng cong
thém 5,27%.°
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Buéc di nay nham giam stc ép 1én tién
déng trong hon hai thang qua do ap luc tu
tham hut thuong mai cao, 4p lyc tit tin dung
bang ngoal té, td lam phat va tam 1y ky
vong cua ngudi dan. Tham hut thuong mai 7
thang d4du ndm 2010 & muc 7,44 ty USD,
bang 19,45% kim ngach xuat kh&u trong khi
muc tiéu ca nam 1a 20%. Dy tri ngoai héi tit
muc kha cao ciia 2008 khoang 23 ty USD da
giam xudng chi con 4 mic 7 tudn nhap khau
theo IMF hay 9 tuidn nhip khiu theo
NHNN. Uéc tinh, du trit ngoai héi da giam
¢5 hon 10 ty USD.®

2.3.2. Pdnh gid
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Pay c6 thé coi d6 1a quyét dinh hop 1y ca
vé thoi diém va muc tiéu, thé hién & nhitng
diém sau day:

Thi nhdt, vé thoi diém: tuyén b pha gia
nay dudc dua ra tai thoi diém khi stc ép lam
phat da giam, nhat 12 khi muc tdng chi s&
gia tidu dung (CPI) trong 3 thang trude do
lién tiép & mitc thap so véi trung binh cac ndm

3. Van Luu, NHNN tang gid USD lén 18.544 déng,
http://dddn.com.vn,12/02/2010.

4. H6 B4 Tinh, Binh luan dong thdi nang ty gid
USD/VND, Vietstock, 18/08/010.

5. Nguyén Quang A, Do ludng cic tdc dong cua viéc
diéu chinh ty gi4, Bdo Lao dong, 20/08/2010.
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trudc va ca so véi cdnh bao tit ddu nam. Vi
vay, nhiéu chuyén gia kinh t& danh gia day
12 mot bude di khén ngoan nham tranh stc
ép cudl nam khi lam phat thudng cé xu
huéng tang va cac khoan phai tra nudc
ngoai d&n han. Néi cach khac, bing viéc
thuc hién bai toan ty gia trudc, NHNN sé c6
nhiéu thdi gian va ngudn lyc dé tap trung
vao bai toan lam phat ti nay dén cudi ndm.®

Thiz hai, vé muc tiéu: vidc diéu chinh ty
gia 1an nay vé cd ban da dat dudc nhiing
muc tiéu dé ra:

(i) Cdi thién cdn cGn thuong mai: viée
diéu chinh ty gia khong chi gitp ting stc
canh tranh ctia hang xuit khiu Viét Nam,
ma cdn han ché& nhap siéu, nhat 1a nhiing
san pham trong nudc ¢6 kha ning san xudt
thay th&. Cu thé, dong thai nay c6 tac dung
tich cuc @81 v8i nhitng doanh nghiép xuat
kh4u ma c6 ham lugng nguyén vat liéu nhap
khdu chiém ty 1é thap trong san phdm cta
minh (néng - thuy san, cao su, khai khoang,
may méc, d6 gd, dau khi...) D&i véi cac nha
xudt khau hang héa c¢6 ham lugng nguyén
vat liéu nhap khiu cao trong san pham cla
minh (dién td-may tinh, dét may, da
giay,...), tuy dugc lgi khéng nhiéu nhung céac
doanh nghiép nay van cé lgi khi hach toan
bing dong Viét Nam. Trong khi d6, cac
doanh nghiép nhap khau may méc thiét bi,
xang dau, thép, phan bén, thic &n gia suc,
duoc phdm... sé gip khé khian va vi thé ¢
thé giam bét nhap khau dtng theo ¥ d3 caa
cac nha hoach dinh chinh sach. Cé thé ndéi,
viée diéu chinh ty gia 1an nay sé c6 tac dung
tich cuc trong viéc cai thién tham hut
thuong mai. Tuy vay, cdn luu ¥ ring ty gia
chi la& mét trong nhitng nhan t§ gy tham
hut thuong mai cao tai Viét Nam. Yé&u t&
chinh van la cac dong tién ti bén ngoai d6
vao Viét Nam nhu FDI, FPI, ODA, kiéu hél
va cac chinh sach thuong mai khac.

(ii) Minh bach thi truong va dong vén
gidn tiép tu tin giai ngdn: viéc diéu chinh ty
gia sé& giup cho thi trudng ngoai té phan tng
mot cach linh hoat hon theo co ché thj
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trudng, giap thu hep chénh léch giita ty gia
chinh thitc véi ty gia trén thi trudng tu do.
Nhdg d6 du trit ngoai héi cta Viét Nam duge
cai thién do NHNN khéng phai gia téng ban
déla My theo ty gia thap déng thdi nguén
vén ngoal té cua cac ngin hang ciing dude
cai thién, tinh thanh khoan ngoai té cla cac
ngin hang duge ndng cao. Bén canh d6, viée
diéu chinh ty gia lan nay con lam gidm bét
ky vong dau cd va ca hoat dong buén bin
vdn va ngoai té dya trén chénh léch giita 2
ty gia, tit d6 gitp tang cudng tap trung va
quan 1y kinh doanh ngoai té trén thi trudng.
D61 véi cac doanh nghiép, né ciling gitp cho
cac doanh nghiép duge tinh dung, tinh du
chi phi vén ngoai té trong bang hach toan
kinh doanh ciia minh, ma trudc dé thudng
phai hgp 1y héa cac khoan mua dbla My trén
thi truong tu do véi gia cao hon giid chinh
thuec.

Mot tac dung quan trong khac 1a dot diéu
chinh ty gia nay sé thuc ddy thu huat thém
cac dong voén dau tu gian tiép va gitp khéi
nha diu tu nudc ngoai tu tin hon trong viée
giai ngan, nhd su 6n dinh ty gia c6 thé tién
doan dugc trong thoi gian téi.

(iti) On dinh tam ly ngudi dén: viéc didu
chinh t3 gi4 14 mot didu cAn thidt d& én dinh
tdm 1y va ky vong clia ngudi dan. Hién nay,
ty giad tran va ty gia giao dich trén thi
truong ty do da rat sat nhau. Nhu vay, ty
gia sé dugc giao dich hoan toan dua trén
cung ciu cta thi trudng, va ngudi dan sé
khéng con tam 1y d4u co, tich trit USD. Cau
4o v€ ngoai té, vi vay, sé giam xudng. Trén
thuc t&, hai dgt diéu chinh ty gia gin day da
¢6 tac dung tich cye, gitip kéo gidm ty gia
trén thi trudng phi chinh thec.

(iv) Ap luc d6i vdi lam phdt khong nhidu:
ap luc 1én lam phat 14 mdt trong nhitng lo
ngai, vi tdng kim ngach xuét nhap khau caa
Viét Nam 1én dén trén 150% so véi GDP, véi
nhiéu mit hing nguyén liéu thiét y&u phai

6. TS. Quich Manh Ho, Viet Nam phd gi4 tién
déng 2.09% va tdc dong dén thi trudng chimg khodn,
http://stox.vn, 18/08/2010.
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nhap kh4u tit bén ngoai. Tuy vay, thuc té
trong théi gian qua cac nha nhap khdu cia
Viét Nam déu phai mua USD véi ty gia cao
hon ty giaz chinh thic. Vi vay, viée diéu
chinh lan nay sé anh huéng khéng dang ké
d61 v6i nhitng nha nhéap khéu cling nhu gia
hang nhap khiu. C6 thé ndi, 4p lyc lam
phat trong thoi gian t6i la cé that nhung
nguyén nhan chinh khéng phai dén tu viéc
diéu chinh ty gia.

(v) Gép phan giam bdt stéc néng cia ting
truong tin dung thoi gian qua: viéc diéu
chinh nay ciing s& 1am tdng rui ro ty gia va
s& gép phan han ché ting trudng tin dung
bing USD. D4y c6 1& ciing nam trong y d6
cua viéc diéu chinh ty gia ciia Ngan hang
Nha nudc, nhdm ngin su tdng trudng tin
dung USD kha cao trong thoi gian vita qua.
Trong khi ting trudng tin dung bing dong
Viét Nam tidng khong nhiéu, thi tdc d6 ting
trudng tin dung bing USD di ting nhanh
do chénh léch l4i suit ciia dong Viét Nam va
ddng USD.”

Tuy nhién, bén canh nhiing mét tich cuc
ké trén, viéc diéu chinh ty gia lan nay ciing
khong tranh khoi nhitng hé luy:

Thiz nhdt, song song véi viéc giam nhép
siéu do gia ca hang héa nhap khdu ting thi
viéc ting ty gia cling dian dén hé luy dé la
gdy ap luc lam phat trong cac thang con lai
clla nam. Bdi 16, khong chi gia hang hoa
nhéap khdu ting ma ngay cd gid mot s mit
hang san xudt trong nudc ciing tang theo do
nguyén liéu nhap khiu cho san xudt dau
vao tang gia, ddc biét 1a nhitng nganh hang
phu thudc vao nguyén nhién liéu nhap khau
nhu sita, sit thép, dudng kinh, phan bén,
thtc an chin nudi gia sdc... Tuy mic ting
CPI trong 7 thang dau nam khéng qua cao
nhung day 12 van dé khong thé cht quan.

Thit hai, cac khoan tra ng tinh bing déla
My sé can lugng tién dong Viét Nam nhiéu
hon dé tra 1di va mot phan gée. Viée nay gay
ap luc lén ngén sach nha nude, ciing nhu
gay kho khan cho cac doanh nghiép d3 vay
dsla My va dén han tra ng. Theo bao cao
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gan day cta Uy ban Tai chinh — Ngan sach
Qudc hdl, d&n cudi nam 2010, ng qudc gia sé
vao khoang gin 45% GDP, tuong duong véi
khoang 750.000 ty déng. Quyét toan ngin
sdch hang ndm ctia By Tai chinh ciing cho
thdy vay ng nudc ngoai chiém khoang 18%
bdi chi ngin sach. Do vay, téng nd quéc gia
déi v6i nude ngoai sé vao khodng hon 18% x
750.000 t§ = 135.000 tj déng. Viéc phé gia
2,1% cing c6 nghia la ganh nang ng cia Viét
Nam d61 v6i nubc ngoai sé ting thém khoang
2,1% x 130.000 ty déng = 2.730 ty dong.

Thiz ba, do gia tri gia tdng cia cidc mit
hang xudt khiu cia Viét Nam thudng thap
(hang héa xudt khdu cia Viét Nam thudng
¢6 ham luong nhap khiu cao) nén viéc diéu
chinh ty gia chua chic di gidm dugec mic
nhap siéu nhu mong mudén. Thuc t& 14, phan
16n hang xu4t kh&u la san phdm chua qua
ch& bién nhu dau tho, ca phé, gao... Ngay ca
cdc san phdm hoan thién, gia tri cao thi
cling ¢6 phén 16n céac chi tiét hodc nguyén
liéu dude nhéap tit nuée ngoai, véi gia tri gia
tang chi khoang 30%, l¢gi ich ma doanh
nghiép ¢6 dudc tit sdn pham xudt khiu chua
hin da bu ddp dugc chi phi trong diéu kién
dong Viét Nam mat gia.® Vi thé, bién phéap
ph4 gia tién té gdn nhu khong c6 khd ning
giai quyét bai toan nhip siéu tai Viét Nam.
Tam anh hudng hay tac dong cua ty gia véi
tu cdch mot cdng cu diéu chinh chinh sach
tién té ¢ Viét Nam khong dugc nhu mong
mudn. Dé giai quyét vin dé nhéap siéu, thi
cic gidi phap dai han lam ting gia tri gia
ting cta hang Viét Nam méi la giai phép co
ban. Mudn vy, phai tai cd ciu toan by nén
kinh t& sao cho nang lyc canh tranh caa céac
doanh nghiép Viét Nam ting 1én, gia tri cia
ngudi Viét Nam trong hang héa va dich vu
san xuét tai Viét Nam ctng tang lén. Co
nhu vay, vdn dé nhap siéu va du trd ngoal
héi méi c6 thé giai quyét dude.

7. Nguyén Quang A, Do ludng cic tac dong cla viéc
diéu chinh ty gi4, Bdo Lao dong, ngay 20-08-2010.

8. Nhat Minh, ‘Ph4 gi4 tién d6ng chua chic dd giam
nhap siew’, http://cafef.vn, 31/08/2010
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3. M6t s6 ggi y chinh sach

Theo cdc nha phén tich, mic di can cédn
thanh toan nam 2010 cta Viét Nam du kién
sé thang du va cac dong tién tu FDI, FPI,
kiéu héi va vay ng i bu dép cho tham hut
tai khoan vang lai, tuy nhién, trong thoi
gian téi, a4p luc ty gid van con kha 16n. Vi
vay, can tiép tuc xu huéng diéu hanh linh
hoat ty gi4 theo cac tin hiéu va nguyén téc
thi trudng. Trong d6, luu ¥ rdng cin tranh
ky vong dau cd gin véi xu huéng diéu chinh
ty gia theo huéng tdng mét chiéu va tang véi
gia séc, bién d6 hep sau khi neo ¢d dinh ty
gid kéo dai. Né6i cach khac, viéc diéu chinh
ty gi4d can phai c¢6 ltc 1én, ldc xudng, thoi
gian ngin va nhanh hon, véi mic diéu chinh
thap hon va bién d6 giao dich c6 thé rong
hon... Cé nhu vay méi giam dudc céc ci sbc
ty gia va nhing hé luy khéng mong mudn
cua viée diéu chinh ty gia. Duéi day 12 mot
s6 goi ¥ trong viéc diéu chinh ty gia:

Mét la, viéc quyét dinh diéu chinh ty gid
phai nhin vao cdu tric hién tai cia nén kinh
té’ dt nwdc. Trong qua trinh diéu hanh ty
gia cling nhu tién hanh diéu chinh ty gia,
cac nha hoach dinh chinh sich can xem xét
cac yéu td sau:

- Tinh trang thdm hut ngin sach;

- Mtc d6 tang trudng tin dung;

- Tinh hiéu qua trong dau tu: dau tu kém
hiéu qua va that thoat trong cac du 4n bing
ngudn vén nha nudc hodc vay ODA. Can luu
¥ 1a ODA thuc chat c6 thé coi 1a mét bai
toan kinh doanh cht khéng hén la vién trg
100%. P4y la ganh nang phai tra trong
tuong lai cia con chau chung ta néu ching
ta st dung vén ODA lang phi, khéng hiéu
qua, that thoat, tham nhiing. Hon nia, viée
diéu chinh ty gia cling c6 thé lam ting ganh
ning ng nudc ngoai phai tra khi thanh toan
béng ngoal té.

- Mdc d6 an toan cua dy trit ngoai té va
du trit vang;

- Mdc d6 n¢ nude ngoai va 1ai sudt phai
tra hang nam. '
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Hai la, viéc diéu chinh ty gid phdi chi y
dén ty lé néi dia héa. Trong cing mdt chinh
sach ‘dong tién yéu’ hd trg xudt khiu, cac
doanh nghiép 6 cic nude cé ty 18 ndi dia hoéa
cao hon sé ¢6 1¢i hon cac doanh nghiép § cac
nudc cé ty 18 nodi dia hoa thap.

3 Viét Nam, ty 18 ndi dia héa nhin chung
con rat thip so véi cac nude trong khu vuc
va khdng d6ng déu gilta cac nganh, cac linh
vic. Chinh vi vay, khi tién hanh diéu chinh
ty gi4, can chd y van dé ty 1& noi dia hoa
trong cac doanh nghiép Viét Nam hién tai
ciing nhu tuong lai. B&i 18, néu doanh
nghiép chi phai thanh todn hang héa bing
tién dong thi sé khong phai chiu thiét khi ty
gia bién d6ng. Doanh nghiép c6 ty 1é noi dia
héa cang cao s& c¢6 uu thé& Igi nhuan cang
tang khi Viét Nam giam gid hay pha gia
tién ddng. Trén thuc t&, hang nhap khiu
cua Viét Nam cha yéu la nhitng may méc,
nguyén liéu trong nudc chua san xuat dude,
con hang xuét khiu thi stc canh tranh kém
hon so véi hang tit Trung Qudc, An D6. Do
d6, khi pha gia tién ddng, gi4d hang héa nhap
khdu 12 may méc, nguyén vat lidu... sé tang
cao, kéo theo gia hang héa san xuit trong
nudc dé tiéu diung ndi dia ciing nhu xuét
kh&u tang cao, tinh canh tranh giam, thi
trudng trong va ngoai nuéc déu bi thu hep.

Ba la, can phdi can nhdc ky cdc mdt duoc
va mdt khi phdi quyét dinh phd gid hay
giam gid tién déng. Khi st dung chinh sach
“d@6ng tién yéu” cdn phai tinh dudc nhing
tac dong c6 thé xay ra nhu gia tiéu ding
tang nhanh, 4nh hudng dén moi tang 16p xa
héi nhdt la tang 16p lao d6ng nghéo. Nén
ching cdc nha diéu hanh kinh t& vi mé cin
c6 cac nghién cltu siu, cac théng tin duge
lugng héa ddy du, cu thé nhu: linh vuc nao,
nganh nghé nao, cong ty nao sé dudc Igi hay
chiu thiét hai ti bién déng ty gia tdng hay
giam? Viéc du bao trudc sé gitp phong tranh
cac tac dong x&u trén thi trudng.

Bén la, can phdi xdc dinh dwoc mic phd
gid hop ly tai thoi diém diéu chinh ty gid.
“Hop 1y’ day thé hién: (1) c6 tinh dén yéu t&
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ky vong clia ngudi dan va doanh nghiép va
(i) tinh dén nhitng 4nh hudng dén chi phi
vay vén bing ngoai té clia doanh nghiép, ng
bing ngoai té ciia Chinh phu va ap luc lam
phat.

Mic pha gia néu qué thap, chua du “liéu
lugng” s& dan dén ky vong tiép tuc pha gia,
ty gia khong on dinh. Khi d6, doanh nghiép
va ca nhéan sé€ c6 tAm 1y gdm gilt vang, USD,
bat déng san... &€ tranh bi mAt gia tai san.
Ngugc lai, mitc pha gia qua cao sé gay cu séc
va mot loat cac hé luy khac nhu lam phat
tang, chi phi vén ctua cic doanh nghiép vay
vén bing ngoai té sé tang cao va gia tri no
bang ngoai t& clia Chinh phu ciing sé ting
manh. Vi vay, 6n dinh ty gia & mitc phi hop
sé rat quan trong. D61 véi nha ddu tu nude
ngoai, viéc 6n dinh ty gia c6 thé giup ho tu
tin hon trong viéc giai ngan trén thi trudng
chiing khoan.

Nam la, Nha nude nén c6 mét 16 trinh ré
rang giup dong tién Viét Nam c6 khd ndng
chuyén déi tu do vdi cde dong tién phd bién
khdc trén thé gidi. Day cling 14 mot ndi dung
quan trong cua hoi nhap véi nén kinh té& thé
gi6i. Trén binh dién quéc t&, mot qudc gia co
ddng tién chua chuyén d6i tu do duge (ttc 1a
chua thé chuyén d8i sang ngoai té & bén
ngoai pham vi lanh thd quéc gia) sé gap rat
nhiéu b&t lgi trong thuong mai quéc té.
Chéng han, doanh nghiép khéng thé thuong
thdo hop déng mua hang va thanh toan
bing VND. Khéng chi thé, ching ta cling tu
danh mat kha niang st dung ‘ban tay vé
hinh’ cua thi trudng dé diéu chinh chinh
sach ty gia. Cac thay d8i chinh sach ty gia
lién tuc, mang tinh chi quan ho#c thiéu
kinh nghiém, chay sau bién d6ng thi truong
sé lam mat uy tin vé kha ning diéu hanh
kinh t& vi mé, tao mét tdm 1y khong t6t cho
¢4 ngudi mua, nguoi ban.
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Sdu la, nén chdng, thay déi ché’ dé neo ty
gid VND vgi USD hién nay sang ché d¢ neo
VND véi mét ré tién té bao géom USD, NDT,
EUR, JPY. Nhiing bién dong clia cac déng
tién trong thoi gian gan day cho thay khéng
c6 dong tién nao trén th& gidi la thuc sy an
toan. Diéu nay din dén xu th& da dang héa
nguén dy trl ngoai té va co ché neo ty gia
cua cac qudc gia. Viéc neo ty gia VND véi
mot rd tién té manh sé& gidp ty gia VND
dude phan anh chinh x4c hon va it bi phu
thudc riéng vao sy manh yéu cua USD. Hon
thé, tinh trang D6 la héa trén thi trudng
cling sé giam./.
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