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XUHUONGBIENDONGTYGIA
CUA MOT SO NUGC VA DU BAO CHO VIET NAM

TS. NGUYEN THI THUY VINH - Dai hoc Ngogi thuong

Trong béi cdnh kinh té thé gidi cé nhiéu bién déng manh tir giita ndm 2015, gid tri dong
néi té cia cdc nén kinh té chi chét (Mj, Trung Quéc, Nhat Bdn. . .) da dugc Chinh phi cdc
nugc nay diéu chinh theo huéng cd lgi cho nén kinh té. Diéu ndy sé dnh huéng dén gid tri
dong VND so vdi USD trong ndm 2016. Bai viét nhén dinh xu huéng bién dong ty gid ciia

mét s6 nuéc va du bdo cho Viét Nam.

Xu huéng bién ddng ty gia cia mét sé nuéc

Xu huéng Ién gid ctia déng USD

Ké tir cudc khung hoang tai chinh nam 2008,
nuéc My da lién tuc c6 nhitng chinh sach nham
thoat khoi tinh trang kinh té kho khdn véi cac
chuwong trinh chi tiéu cong quy mo 1én va ba goéi
“ndi long dinh lvong” dwoc Cuc Du trit Lién bang
My (Fed) thuwc hién ttr 2008 - 2012 ma thuc chat
la viéc mua lai chiing khoan trén thi treong nham
ting cung tng tién d€ hd tro hoat dong cho vay,
kich thich dau tw va mua sim c4 nhan, dong thoi
hd tro xuat khdu qua viéc “pha gid ngam” dong
USD. Hiéu qua ctia nhitng chinh sach nay con dang
la van dé tranh cai, tuy nhién, cd thé thdy duoc
d&u hiéu hoi phuc nhe cua kinh t€ My. Theo Bo
Lao dong My, ty 1é that nghiép ttr muirc xap xi 10%
nam 2009 dén cudi nam 2015 la khoang 5%. Vé toc
d6 tang truwong kinh té€, theo B6 Thuwong mai My,
GDP nam 2015 tang truong 2,4%. Tuy nhién, cac
d&u hiéu hoi phuc nay con mong manh, chua that
viing chac. Ty 1& lam phét chi khoang 0,7%, thap
hon nhiéu so v6i con s6 du tinh cua cac chuyén
gia la khoang 2%. Diéu nay phan anh cac dong luc
chinh cho tdng truong chwa dt manh dé€ kich thich
tong cau tang.

Thém vao d6, ngay 17/12/2015, Fed da quyét
dinh nang 1ai suat lan dau tién trong gan mot thap
ky qua. Hanh ddng nay cta Fed cho thdy, viéc
“binh thuwong hda” chinh sich tién té vi sy hoi
phuc ctia nén kinh t€ c6 thé duoc Fed tiép tuc thuc
hién trong nam 2016. Theo dy doan ctia nhiéu nha
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kinh t€, Fed c6 thé€ nang lai sudt tir 3 - 4 lan trong
ndm 2016, mdi [an khoang 0,25 diém phan tram.
Tuy nhién, c¢é nhiéu yéu td sé khién cho Fed phai
can nhac can trong trong quyét dinh nang 1ai suat
nam nay, nhu gia dau lién tuc giam, sut giam trong
tang tredng va bat on thi treong tai chinh Trung
Qudc, su khong 6n dinh va tang truong cham caa
khéi Lién minh chau Au (EU) hay viéc Nhat Ban
do6i pho véi van dé giam phat, tang truong cham...
Trén co so d6, c6 thé du bao dong USD sé ting gia
tri so v6éi hau hét cac dong tién khac trong ndm nay
nhung ¢ mitc do vira phai.

Déng nhén dén té mat gid

Sau hon hai thap nién c6 toc dd ting truong
kinh t&€ cao dén nay tang trueong ctia Trung Qudc
da c6 phan chiing lai. Hién tuong nay c6 thé bat
ngudn tir viéc thay d6i mo hinh tang truwdng tap
trung vao tiéu dung trong nudc lam dong luc
chinh thay cho xudt khau va dau tw. Thém vao do,
yéu t& hdp dan cdc nha dau tu 1a ngudn nhan cong
do6i dao, lwong thap nay da khéng con; Nang suat
cong nghiép tang cham do nén tang cong nghé cua
Trung Qudc yéu hon so véi cac nuwdc phuwong Tay.
Céac nha dau tu nudc ngoai dan tim duoc cac dia
chi méi d€ mang lai loi nhuan cao hon va rat khoi
Trung Qudec.

Trung Qudc da phai lién tuc diéu chinh chinh
sach ty gia va tién té ctia minh ké tir gitta nam
2015. Chang han, thang 8/2015, Ngan hang Nhan
dan Trung Qudc da phé gid dong nhan dan té dén
gan 5% trong mot tuan va lién tuc sau dé dén cudi



nam la mt sO [an diéu chinh mang tinh thi treong
nham hd tro xudt khau. Bén canh diéu chinh ty
gia, Trung Qudc con thuc hién chinh sach tién té
noi long véi viéc lién tuc ha 1ai suat twe 5,6% hoi
dau nam 2015, xudng con 4,35% vao dau nam 2016
nham khuyén khich cho vay.

Cac chuyén gia kinh t€ du bao, nam 2016, Trung
Qudc sé tiép tuc theo dudi chinh sach tién té nédi
long véi viéc ha lai sudt va tang cho vay dé€ khuyén
khich dau tu. Mac du dong nhan dan té dwoc chap
thudn vao gio tién té SDR cua Quy Tién té qudc
t&€ (IMF) nhung dong tién nay sé chua duwoc chinh
thirc dua vao gio tién té sau ndm 2017 nén Trung
Qudc van sé can thiép vao van dé ty gia.

Déng Euro va Yén bién déng nhe

Tai EU, tinh hinh kinh t& khong may kha quan
lam anh hudng dén gia tri dong Euro. Chiu tac dong
ttr cudc khiing hoang nam 2008 cung véi van dé no
cong va giam phat do nhu cau tiéu dung thap va
xuét khau kho khan, nam 2015 chau Au bét dau tung
ra goi “ndi 1ong dinh lwong” nham kich thich tiéu
dung, tang tong cau dé tao ra lam phat, kich thich
tang trudong va tao viéc lam. Tuy nhién, dén cudi
ndm 2015 cong cude chéng giam phét tai chau Au
van chua dat duoc két qua. Lam phét tai cac nude
chau Au van chi & mtc trén dudi 0% va véi tinh
hinh nay, nhiéu kha nang Ngan hang Trung wong
chau Au (ECB) sé tiép tuc thuc hién “néi long dinh
lwong” trong nam 2016 dan téi gidm gia tri dong
Euro trén thi truong.

Nam 2016, Trung Quéc sé tiép tuc theo dudi
chinh sach tién té néi l6ng véi viéc ha lai suat
va tang cho vay dé khuyén khich dau tu. Mac
du déng Nhan dan té dugc chap thuan vao
gio tién té SDR cua Quy Tién té qudc té (IMF)
nhung dong tién nay sé chua dugc chinh thuc
dua vao gid tién té sau nam 2017 nén Trung
Qudc van sé can thiép vao van dé ty gia.

Twong tu, Nhat Ban - nén kinh t€'16n th ba thé
gidi sau hai thap nién tang truong cham vdéi mic
lam phat thap da roi vao suy thoai. Khong nhiing
thé, tdc dong ctia khung hoang tai chinh My va
dong dat song than nam 2011 cang khién cho kha
nang phuc hoéi cua nén kinh t€ Nhat Ban kho khan
hon. Nam 2012, chinh sach Abenomics bao géom
chinh sach tién té “tao bao” ndi long dinh luwgng
quy md 16n ca vé s luong va chat luong. Nhing
hoat déng nay dong thoi lam giam gid tri dong
Yén, tang ceong kha nang xuat khau cho cac DN va
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HINH 1: TY GIA USD SO VOI NDT TU THANG 3/2015-2/2016
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tang dau tu trong nudc. Chinh sach nay budc dau
6 hiéu qua trong quy /2015 khi nén kinh t&€ Nhat
Ban tang truong 2,4%. Tuy nhién, trong quy II va
I t8c d6 ting treong khong vitng chic va tham chi
giam t6i 1,4% vao quy IV. Hién tai, Nhat Ban van
chua tim ra duwoc dong luc tang tredng moi, nén
viéc lam giam gid tri dong Yén (JPY) d€ kich thich
xuat khau van sé 1a lwa chon t6i wu nhat cho nuwéc
nay trong thoi gian tdi.

Khong chi c6 cac giai phap truyén thong, EU
va Nhat Ban da c6 nhitng budc tién xa hon trong
quyét tam chong giam phat va tang tiéu dung ndi
dia khi ap dung bién phap manh, d¢é la 1ai suat am.
Hinh 2 cho thdy, sy xen ké gitta qua trinh tang va
giam gia dong JPY so voi USD trong su6t nam 2015
khi dong tién nay gitt & murc 120 — 125 JPY/USD va
su tdng gia cua dong JPY trong dau nam 2016 khi
dong tién nay tro thanh noi tra an cho cac nha dau
tw qudc té. Tuy nhién, ngay khi Ngan hang Trung
wong Nhat Ban (BOJ) cong bo 1ai suat am hoi cudi
thang 1/2016, dong JPY da giam gia manh so véi
dong USD va tré vé mic cia nam 2015.

Hinh 2 cho thdy, su sut giam gia tri dong Euro
so v6i USD ké tur khi ECB cong b6 st dung goi
nodi long dinh luong hoi cudi ndm ngoai. Pau nam
2016, su tang gid ctia dong Euro mang tinh ngan
han, do khéi EU chiu mét sd anh huwéng nhu van
dé di cu, viéc Anh roi khoi khoi EU.

Du bao cho Viét Nam

Dé du bao bién dong ty gia cua Viét Nam nam
2016, can xem xét 6 2 khia canh tac dong 16n nhat
dén ty gia trong ngan han, d6 1a hoat dong xuat
nhap khau va no ngan han vay bang ngoai té.

Thir nhit, hoat dong xudt nhap khau ctia Viét Nam

Nam 2015, tong gia tri hang hda trao ddi véi cac
do6i tac thuwong mai 1a Trung Qudc, My, Han Qudc
va Nhat Ban chiém téi hon 48% tong gia tri hang
hoéa trao doi cua Viét Nam. Trong 4 thi truong nay,
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Viét Nam xuit

HINH 2: TY GIA PONG USD SO VGI EURO VA YEN NHAT TU THANG 3/2015- 2/2016
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Do vay, chi
voi thay doi
nho vé ty gia ciing sé anh huong 16n dén can can
thwong mai cua Viét Nam. Cac mat hang xuat
khau cha yéu ctia Viét Nam la hang dét may, nong
san, thiét bi linh kién dién tw, dién thoai, may
tinh, nhung nguoc lai nuwéc ta nhap khau nhiéu
dau vao cho san xuat, dé 1a linh kién ban dan,
thiét bi may moc, vai. Trong bdi canh Viét Nam
dang c8 géng dé& c6 vai tro 16n hon trong chudi gia
tri gia tdng ctia san pham, tro thanh cac nha cung
cdp dau vao cho qua trinh san xuét thi viéc duoc
hé tro boi chinh sach ty gia nham han ché nhap
khdu cung loai la can thi€t. Cac mat hang xuat
khau chu lyc ctia nuwdc ta hién nay gom c6 ndng
san, hang dét may, da giay, cac thiét bi san pham
dién tir gia cong.

Dai véi mat hang nhw nong san thi tinh thay thé
trong san pham cua cac quoc gia la kha cao, tie c6
nhiéu nha cung cap va gid cac mdt hang nay tuong
dai it co gian do nhu cau vé cac mat hang nay 6n
dinh va s6 luong nha cung cdp on dinh, mot su
thay do6i nho vé gia kho lam tang tinh canh tranh
cho san phdm ttr mot qudc gia.

D4i v6i cac mat hang dién tr, déng trude tinh
trang kho khan ctia nhiéu nén kinh t€ thé€ giéi, nhu
cau cac mat hang dién ti tang khong manh, véi
muc tang trudng nhu cau cac san phdm nay trén
thé giéi khoang 2-4%, nén van dé tang tinh canh
tranh tir viéc giam gia dong Viét Nam ciing khong
qua hiéu qua.

Thir hai, ng nwdc ngoai

Theo bao cdo cua Thu tudng, nam 2015, no nwedc
ngoai cua Viéet Nam da vwot qua 40% GDP, ty 1é
nay kha on dinh trong khoang thoi gian tir 2010
dén nay. Phan 16n no nuwdc ngoai van 1a no dai
han, khoang hon 15% la ng ngan han. Theo théng
ké ciia Ngan hang Phét trién chau A (ADB) thi cac
cht ng 16n nhat cua Viét Nam la Nhat Ban (34,5%
tong no), Ngan hang Thé gidi (WB) la 28,8%, ADB
15,25% va Bt (9,8%)... Co cdu dong tién ng cua

68

Ngudn: Ngdn hang Scotiabank

Viét Nam van chu yéu la cdc dong tién cht chét.
Yén Nhat chiém ty trong 16n nhat 38,83%; ti€p dén
la Quyén rut von dac biét (SDR) chiém 27,06%;
USD, Euro Ian lwot chiém 22,16% va 9,18%. Véi
viéc SDR sé c6 thay d6i co cdu gio tién té sau ndm
2017 va bién dong vé ché do ty gia ctia cac nudc
thi viéc tra no ngén han cta Viét Nam sé chiu
nhiéu anh huwong. Ngoai trir xu hudéng tang gia
cua dong USD thi cac dong tién 16n khac déu co
xu hudng giam gia tri so vdi USD, nén néu co6 bién
phép hop ly thi ganh néng no sé& duoc hd tro phan
nao qua chinh sach ty gia linh hoat.

Chinh s4ch ty gia ctia Viét Nam trong ngan han
la viéc gitr cho gia tri dong VND 6n dinh so v6i gia
tri dong tién ctia cac quoc gia khac dé hoat dong
xudt khdu duoc thuéan loi va khong tao ap luc cho
cac khoan ng nudc ngoai. Phan tich vé trién vong
ty gia o cac qudc gia trong nam 2016 cho thay nhiéu
nudc sé thuc thi chinh sich tién té néi long. Cung
véi viéc chuyén déi sang co ché ty gia trung tam,
VND ciing sé c¢6 xu hudng mat gia so voi dong
USD. Cac chuyén gia du bao, véi nhitng danh gia
kha quan vé tang trueong kinh té, ty gia trung tam
ctua Viét Nam nam 2016 duoc du bao chi mat gia
nhe véi mire do tir 2-3%.
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