PIEU HANH CHINH SACH TY GIA
VA QUAN LY NGOAI HOI - THUC TRANG NAM 2025
VA KHUYEN NGHI GIAI PHAP CHO THOI GIAN TOI
NGUYEN PAC HUNG!

Nghién citu phan tich thuc trang diéu hanh ty gia va thuc thi chinh sach quan ly ngoai héi cia
Viét Nam ndm 2025 trong boi canh kinh té - tai chinh quéc té va trong nuéc cé nhiéu bién dong. Trén
co s6 tong hop s6 liéu thong ké, phan tich chinh sach va danh gia cac chi tiéu kinh té vi mé lién quan
dén thi truong ngoai héi, nghién ciiu lam ro hiéu qua diéu hanh cua Ngan hang Nha nuéc Viét Nam
doi voi on dinh ty gia va quan Iy dong ngoai té. Két qua cho thay chinh sach ty gia nim 2025 dugc
diéu hanh theo hudng linh hoat va than trong, gép phan kiém sodt lam phat, duy tri 6n dinh kinh
té'vi mo va hé trg cic hoat dong kinh té doi ngoai. Tuy nhién, nghién ciiu ciing chi ra mét s6 han ché
lién quan dén mic dé linh hoat ctia co ché 'ty gid va su phét trién cia thi truong ngoai hoi. Trén co
SO d6, bai viét dé xuat mot s6'ham y chinh sach nhim nang cao hiéu qua diéu hanh ty gia va quan Iy
ngoai héi trong thai gian téi.

T khoéa: ngoai hoi, ty gia hoi doai, chinh sach ty gia, quan 1y ngoai héi

This study analyzes the current situation of exchange rate policy administration and the
implementation of foreign exchange management in Vietnam in 2025, within the context of significant
fluctuations in both the global and domestic economic-financial environment. Based on statistical data
synthesis, policy analysis, and evaluation of macroeconomic indicators related to the foreign exchange
market, the study clarifies the effectiveness of the State Bank of Vietnam in stabilizing the exchange
rate and managing foreign currency flows. The findings indicate that exchange rate policy in 2025 was
managed in a flexible and prudent manner, contributing to inflation control, macroeconomic stability,
and the support of external economic activities. However, the study also identifies several limitations
related to the degree of exchange rate flexibility and the development of the foreign exchange market.
On this basis, the paper proposes policy implications to enhance the effectiveness of exchange rate
management and foreign exchange administration in the period ahead.

Keywords: foreign exchange, exchange rate, exchange rate policy, foreign exchange management
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1. Dat van dé can can thanh toan va nghia vu ng nuée ngoai,
Trong boi canh toan cau hoa tai chinh ngay

cang sau rong, dieu hanh ty gia va quan ly

ma con tac dong dang ké dén hoat dong xuét
nhép khéu, thu hit dau tu nude ngoai va niém

ngoai hoil gifi vai tro dic biét quan trong doi
v6i 6n dinh kinh t& vi mé, an toan tai chinh va
ning luc canh tranh ctia méi qudc gia. D61 véi
Viét Nam - mot nén kinh t& c6 do md 16n - ty gia
khong chi anh hudng truc tiép dén lam phat,

1 PGS.TS. Truong Pai hoc cong nghé Péng A

tin cua thi truong.

Niam 2025, nén kinh té& thé gi6i tiép tuc doi
mat v6i nhiéu bat dinh do su diéu chinh chinh
sach tién té clia cac ngan hang trung uong 16n,
cing thdng thuong mai, bién dong gi4 ning luong
va su dich chuyén dong vén quéc t&. Trong nudc,
nén kinh t& Viét Nam phuc héi tich cuc nhung
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van ton tai mét s6 ap luc lién quan dén lam phat,
ting trudng tin dung, tién d giai ngan dau tu
cong va tam ly thi truong tai chinh. Nhiing yéu
t6 nay dit ra yéu cau ngay cang cao doi véi cong
tac diéu hanh ty gia va quan ly ngoai hoi ciua
Ngan hang Nha nuéec (NHNN) Viét Nam.

Thuc tién cho thay, duéi su chi dao ciia Chinh
pht, NHNN d4 kién dinh muc tiéu 6n dinh ty
gia, chong d6 la héa va cting c6 niém tin vao déng
Viét Nam, dong thoi st dung linh hoat cac cong
cu chinh sach dé ting phé véi bién dong trong va
ngoai nude. Tuy nhién, qué trinh diéu hanh van
boc 16 mot s6 han ché lién quan dén tinh linh
hoat ctia cd ché ty gia, miic d6 phat trién cta thi
truong ngoai héi va khuén khd phap 1y. Trén co
s6 d6, bai viét tap trung phan tich béi canh kinh
t&, danh gia thuc trang diéu hanh ty gia va quan
1y ngoai héi ctiia Viét Nam trong nam 2025, tit d6
dé xuit cac giai phap nham nang cao hiéu qua
diéu hanh chinh sach trong thoi gian téi.

2. Thuc trang diéu hanh ty gia va chinh sach
quan ly ngoai héi ctia Viét Nam nam 2025

2.1. Béi canh kinh té trong nuéc va quéc té

* B61 canh quéc té&

Nam 2025, bdi canh kinh t& va tai chinh qudc
té tiép tuc bién dong phic tap, tao ra nhiing tac
dong dang ké doi véi cong tac diéu hanh ty gia
va thuc thi chinh sach quan 1y ngoai hoi ctia Viét
Nam. Trén thi truong tai chinh toan cau, cac chi
s6 chiing khoan chu chét ghi nhan nhiing bién
dong déng chu §. Cu thé, chi s6 S&P 500 dao
dong quanh ving 4.800-5.100 diém, Dow Jones
Industrial Average duy tri trong khoang 37.000-
39.000 diém, trong khi Nasdaq Composite bién
dong quanh ngudng 15.000-16.500 diém. Dién
bién nay phan anh trang thai gidng co cta thi
trudng tai chinh quéc té gifia ky vong ndi 1ong
chinh sach tién té ctia cac ngan hang trung uong
16n va nhiing quan ngai vé nguy cd suy giam

5O 91 (3-2026) | TAP CHi KINH TE VA QUAN LY |

ting trudng kinh té tai cac nén kinh t& cht chot
(Ngan hang nha nudc, 2025). Trong boi canh do,
cac dong von quoc t& ¢6 xu huéng dich chuyén
linh hoat, 1am gia ting ap luc d6i véi 6n dinh
ty gia va dat ra yéu cau diéu hanh chinh sach
ngoai hél than trong, linh hoat hon dé1 véi cac
nén kinh t& méi néi, trong dé c6 Viét Nam.

Tai khu vuc chau A, dién bién cia céc thi
truong tai chinh 16n cting cho thay nhiing tin
hiéu phan héa rd rét. Chi s6 Nikkei 225 ctia thi
truong chiing khoan Nhat Ban duy tri 6n dinh
trén ngudng 36.000 diém, phan anh ky vong
tich cuc ctia nha d4u tu d6i véi trién vong phuc
hoi kinh t& va chinh sach tién té duy tri ¢ miic
ho trg tang trudng cta Nhat Ban. Ngudc lai, thi
truong chiing khoan Trung Quéc tiép tuc ghi
nhan dién bién kém kha quan trong béi canh
nén kinh t& d6i mit véi toc do ting trudng cham
lai, nhu cau ndi dia suy yéu va ap luc giam phat
gia tang. Bén canh d6, trén thi truong hang hoa
qudc té, gia dau tho Brent trong nam 2025 bién
dong cht yéu trong khoang 78-90 USD/thung,
cho thay su can bang tucng ddi gitia yéu té cung
- cAu toan cau, dong thoi phan anh nhiing bat
dinh lién quan dén trién vong tang trudng kinh
té& thé gidi va cac yéu to dia chinh tri (Ngan
hang Nha nudc, 2025).

Ve chinh séach tién té, Cuc Dui trii Lién bang
Hoa Ky trong nim 2025 da ba lan diéu chinh
141 suat theo huéng néi 1ong, dua 1ai suat diéu
hanh ti mtc 4,25-4,50% xudng 3,50-3,75% vao
cudi nam (FED, 2025). Tuy nhién, mat bang lai
suat USD van duy tri 6 mtc tuong déi cao so
v6i giai doan trudc dai dich, khién chi s6 USD
Index (DXY) dao déng trong khoang 101-105
diém va tao ap luc mat gia d6i véi nhidu dong
tién tai cAc nén kinh t& méi néi; dién hinh, ngay
15/12/2025 ddng Rupee ctia An Db giam xudng
mtic 90,74 INR/USD - miic thap nhat trong lich
sit (FED, 2025).
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Trén thi truong tai san, gia vang ngay
24/12/2025 dat mic ky luc 4.516 USD/ounce,
tang khoang 72% so véi dau nidm do cing
théng dia chinh tri, xu huéng giam lai suét tai
M§ va nhu cAu mua vang cua cac ngan hang
trung uong nham da dang héa du trii ngoai
hét; mot s6 du bao cho rdng gia vang cb thé
dat 5.000 USD/ounce vao nam 2026. Cung véi
vang, gia bac tang lén 71,22 USD/ounce, tucng
duong mtc ting khoang 147% trong nim 2025
(Ngan hang Nha nuéc, 2025). Trong khi do,
Ngan hang Nhan dan Trung Qudc (PBoC) duy
tri 1ai suat LPR ky han mot nidm ¢ mtc 3,0%,
con Ngan hang Trung uong Nhat Ban (BOJ)
ngay 19/12/2025 nang lai sudt tham chiéu ngan
han 1én 0,75% - mtc cao nhét ké tit nam 1995
(Ngan hang Nha nudc, 2025). Dong thdi, cing
thdng thuong mai My - Trung tiép tuc gia ting
b4t dinh d6i véi thuong mai va dong von toan
cau, trong khi cac tai san thay thé nhu Bitcoin
bién dong manh, tiing vugt 126.000 USD trudc
khi giam xuéng khodng 85.000 USD vao gitia
thang 12/2025. Chinh sach tién té néi long cta
Trung Quéc ciing tao ap luc giam gia lén dong
Nhan dan té (CNY), qua d6 gian tiép tac dong
dén cong tac diéu hanh ty gii va quan ly ngoai
héi cua Viét Nam (Ngan hang Nha nuéc, 2025).

* Boi canh kinh té vi mo trong nuéc

Niam 2025, kinh t& vi m6 trong nuéc xuat
hién mot s6 dién bién dang chd ¥, tao ap luc
nhat dinh déi1 v6i diéu hanh chinh sach tién té
va ty gia. Trén thi trudng tién té, 1ai suat huy
dong duy tri & miic thap trong ntia ddu nim va
tang nhe vao cudl nam, dic biét ti gitia thang
12/2025; 14i suét tién gti ky han 12 thang phd
bién 4,8-5,5%/Mmim, modt s6 ngan hang thuong
mai diéu chinh 1én trén 6%/mam va cé truong
hop khoang 7%/mam do1 véi khodan tién gui 16n
(Ngan hang Nha nudéc, 2025).

Thi trudng chiing khoan phuc héi tich cuc,
VN-Index nhiéu théi diém vugt 1.700 diém
va dao dong quanh 1.620-1.690 diém vao cudi
nam, trong khi thanh khoan cai thién so véi
nam 2024 (Minh Ha, 2025). Tuy nhién, nha dau
tu nudc ngoai van ban rong khoang 25 nghin ty
dong trong nam 2025, phan anh tdm ly than
trong trude bidn dong toan ciu (N.T, 2026). O
chiéu tich cuc, vén FDI thyc hién dat 27,62 ty
USD, tang 9,0% va la mic cao nhat trong giai
doan 2021-2025 (Bo Tai chinh, 2025).

Khu vuc kinh t& d61 ngoai tiép tuc duy tri
két qua tich cuc. Téng kim ngach xuét nhap
kh&u dat 930,05 ty USD, ting 18,2%; can can
thuong mai xuat siéu 20,03 ty USD, gép phan
cing ¢4 ngudn cung ngoai té va on dinh ty gia.
Kiéu héi ude dat 15-16 ty USD, trong khi du
lich quéc t& phuc héi manh véi khoang 21,2
triéu lugt khach, tang 20,4% so v61 nam trude
(GSO, 2025).

Trong nudc, gia vang tang manh, binh quan
nam 2025 ting 47,67%, phan 4nh xu hudng
ndm gii tai san trd 4n. Thu ngan sach nha
nude dat 2.650,1 nghin ty déng, bang 134,7% du
toan va ting 29,7% so véi nam trudc; giai ngan
dau tu cong dat 858,6 nghin ty dong, tuong
duong 94,8% ké& hoach. Trong boi canh do, ting
truéng GDP nam 2025 dat 8,02%, trong khi
tang trudng tin dung khoang 20%, dit ra yéu
cau diéu hanh ty gia linh hoat nham vita hd trg
tang trudng vita bao dam 6n dinh kinh t& vi mé
(GSO, 2025).

2.2. Két qua dat duoc

Thi nhat, chinh sach diéu hanh ty gia gop
phan quan trong vao 6n dinh kinh té'vi mé

Trong b6l canh kinh t& thé giéi nam 2025
bién dong manh do chu ky diéu chinh chinh
sach tién té toan cau, bién dong gia ca hang hoa
va su dich chuyén ctia dong vén quac t&, NHNN
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Viét Nam diéu hanh ty gia theo huéng linh
hoat nhung than trong va bam sat muc tiéu
6n dinh kinh t& vi mo. Két qua néi bat trudc
hét thé hién 6 viéc kiém soat bién dong ty gia
trong bién do hgp ly. Nam 2025, ty gia trung
tam tang c6 kiém soat tit khoang 24.250 VND/
USD ném 2024 1én khoang 24.600 VND/USD,
tuong ting muic mat gia ctia dong Viét Nam chi
khoang 2,5-3,0%. Ty gia giao dich ctia cAc ngan

hang thuong mai ph6 bién quanh 25.000 VND/
USD, trong khi ty gia lién ngan hang chu yéu
dao dong trong vung 24.300-25.200 VND/USD
(Ngan hang Nha nuéde, 2025). Mtc diéu chinh
nay cho thdy Ngan hang Nha nudc da duy tri
duge chién luge diéu hanh “6n dinh ¢ kiém
soat”, vita hd trg xuat khau vita han ché cd séc
ty gia do1 véi nén kinh té.

Hinh 1: Dién bién ty gia VND/USD tai Viét Nam (2020 - 2025)

—e— Ty gia trung tdm NHNN
—o— Ty gid NHTM
—8— Ty gia thi truong tu do
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Viéc duy tri 6n dinh ty gia cling gép phan
quan trong vao 6n dinh kinh t& vi mo. Nho
chinh sach diéu hanh than trong, lam phat
duge kiém soat véi CPI binh quan ndm 2025
khoang 3,31%, dong thdi tao diéu kién hd trg
tang trudng kinh t& dat khoang 8,02% (Ngan
hang Nha nuée, 2025). Bén canh d6, chinh
séch chong d6 la héa tiép tuc duge trién khai
nhat quan thong qua viéc duy tri 1ai suat tién
gtii USD & mtic 0%/mam va kiém soat chit cac
giao dich ngoai té tién mat. Nho do, ty 1é tién
glii ngoai té trong téng phuong tién thanh
toan duy tri 6 mtc thap (dusi 8%), gép phan
ciing ¢6 niém tin vao dong Viét Nam.

Thit hai, chinh sach ty gia gép phan han ché
tinh trang do la héa trong nén kinh té
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Nguon: Ngan hang nha nudc (2025)

NHNN tiép tuc duy tri 1ai suat tién gui
USD 6 mtic 0%/mnim, két hop véi kiém soat
chat ché cac giao dich ngoai té tién mét va kién
dinh nguyén téc st dung déng Viét Nam trong
thanh toan trén lanh thd Viét Nam (Ngan
hang Nha nudc, 2025). Cac bién phap nay da
g6p phan duy tri ty 1é tién gui ngoai té trong
téng phuong tién thanh ton ¢ miic th4p, qua
d6 giam déng co ndm gitt ngoai té trong dan
cu va doanh nghiép. Viéc ciing ¢6 niém tin vao
dong Viét Nam khong chi gitip giam ap luc 1én
thi truong ngoai hél ma con tao diéu kién cho
chinh sach tién té phat huy hiéu qua trong
diéu hanh vi mo.

Thi ba, 6n dinh ty gia da hé trg tich cuc cho
céc hoat dong kinh té doi ngoai
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Niam 2025, tong kim ngach xu4t nhap khau
cua Viét Nam dat khoang 930,05 ty USD, tang
18,2% so v6i nam trudc; trong d6 xudt khau
dat 475,04 ty USD va nhap khau dat 455,01 ty
USD. Can cin thuong mai xuét siéu 20,03 ty
USD, tao ngudn cung ngoai t& quan trong cho
nén kinh t&. Bén canh d6, von FDI thuc hién

dat 27,62 ty USD, tang 9% so vdi nam trudc
va 1a mtc cao nhit trong giai doan 2021-2025.
Cac nguén ngoai té ti kiéu hoi (khoang 15-16
ty USD) va du lich quéc té& véi khoang 21,2 triéu
lugt khach cling gép phan cai thién can cin
thanh toan va tang nguén cung ngoai té cho thi
truong (Hinh 2).

Hinh 2: Téc 46 tang trudng hang nam clia mét sé chi tiéu ddi ngoai (2020 - 2025)
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Trong ndm 2025, kim ngach xudt nhap
kh4u caa Viét Nam tiép tuc tang trudng
manh, can can thuong mai duy tri trang thai
xuat siéu, trong khi dong vén dau tu truc tiép
nudc ngoai (FDI), kiéu héi va thu nhap tu du
lich quéc t& déu gia tang. Su gia ting cua cac
ngudn ngoai té ti thuong mai, dau tu va dich
vu da tao diéu kién thuan lgi cho NHNN trong
viée 6n dinh ty gi4d ma khong can can thiép
quéa mic vao thi trucng.

Tht tu, diéu hanh ty gia 6n dinh gép phéan
han ché rui ro déi véi ng cong va nghia vu ng
nudc ngoai cua doanh nghiép

Khi ty gi4 bién dong trong bién d6 hop 1y,
chi phi tra ng ngoai té cua Chinh phu va khu
vic doanh nghiép khong tang dot bién. Diéu
nay déc biét quan trong trong boi canh ng cong
bing ngoai té van chiém ty trong dang ké trong

2023 2024 2025

Nguén: Cuc Théng ké (2025)

tong ng cong cta Viét Nam. Viéc kiém soat bién
dong ty gia do d6 da gop phan bao dam an toan
tai khoa va 6n dinh hé théng tai chinh quéc gia.

Thit nim, co ché diéu hanh ty gia theo hudng
thi truong gitip Viét Nam tranh nguy co bi coi Ia
thao ting tién té

Ngéan hang Nha nudc da thuc hién can thiép
ngoai té hai chiéu, dong thoi duy tri mic thiang
du can can vang lai trong gi6i han hgp ly va
tdng cuong minh bach trong diéu hanh chinh
sach. Nhg d6, Viét Nam khong bi dua vao danh
sach thao ting tién té trong bao co ctia Bo Tai
chinh Hoa Ky, qua d6 cung c6 uy tin qudc t& va
tao diéu kién thuan 1gi cho quan hé thuong mai
- dAu tu véi cac d6i tac 16n.

Thit sau, ting cuong quan ly thi truong
ngoai hoi va vang gép phan han ché diu co va
6n dinh ky vong thi truong
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Trong bol canh gia vang trong nudc ting
manh cling vé6i dién bién cta thi trudng thé
gi6i, NHNN d4 tang cuong kiém soat hoat dong
kinh doanh vang va giam sat thi trucng ngoai
té. Nhiing bién phap nay gép phan han ché tinh
trang dau co, gidm nguy co lan truyén tam ly
tir thi truong vang sang thi truong ngoai héi va
qua d6 hd trg 6n dinh ty gia.

2.3. Han ché va nguyén nhan

* Han ché

Thii nhat, bién do 6n dinh ty gi4 cao nhung con
han ché'tinh linh hoat theo tin hiéu thi truong.

Viéc NHNN duy tri 6n dinh ty gia VND/USD
gitp kiém soat lam phat va ky vong, song ciing
lam giam mitic d§ phan ting cta ty gia trude cac
cd soc bén ngoai. Tai mot s6 thdi diém trong
nam 2025, chénh léch gitia ty gia giao dich cua
NHTM véi khach hang va thi truong tu do néi
rong khodng 800 VND dén 1.000 VND/USD,
phan anh d¢ tré diéu chinh so véi cung - cau
thuc t& (Ngan hang Nha nuéc, 2025).

Thi hai, tinh trang dé la hoa chua dugc x6a
b6 triét dé.

Mic du ty 1é tién gii ngoai té duy tri ¢ miic
th&p, nhu cAu nam git USD trong dan cu van
tdng trong cac giai doan bién dong gia vang va
ty gia quoc té. Diéu nay cho thay chinh sach
chong do la héa dat hiéu qua vé méit hanh
chinh, nhung chua hoan toan bén viing vé mét
hanh vi va niém tin thi trudng.

Thit ba, thi truong ngoai héi tu do van ton
tai va chiu tac déng manh tir yéu t6 tam Iy.

Ty gia trén thi truong tu do bién dong nhanh
trudc cac tin dén hodc cud sdc quoc t€, trong khi
kha ning truyén thong chinh sach dé dinh
huéng ky vong chua thuc su hiéu qua.

Tht tu, diéu hanh ty gia con phu thuéc
nhiéu vao can thiép hanh chinh.

NHNN van phai st dung bién phap mua -
ban ngoai té truc tiép va cong cu hanh chinh
dé 6n dinh thi trudng. Diéu nay giip kiém soat
ngan han nhung lam giam vai tro tu diéu chinh
ctia thi trudng va co thé tao ra ky vong “bao
lanh ty gia”.

Viéc can thiép hai chiéu gitp 6n dinh ty gia,
song trong béi canh von FII bién dong va ap luc
nhép khéu gia tang, du trit ngoai héi phai déng
vai tro “dém an toan”, 1am han ché du dia diéu
hanh dai han.

* Nguyén nhan

Nhiing han ché néu trén xuit phat ti ca
nguyén nhan khach quan va chu quan. Trude
hét, méi truong kinh t& - tai chinh quéc t& bién
dong manh, dic biét 1a chu ky diéu chinh chinh
sach tién té cta cAc ngan hang trung uong 16n
va su dich chuyén caa dong von toan ciu, da
tao &p luc dang ké d6i véi thi truong ngoai héi
ctia cac nén kinh t& méi n6i nhu Viét Nam.

Bén canh d6, do sau cia thi trudng ngoai héi
trong nudc con han ché. Quy mé thi trudng lién
ngan hang chua 16n, cac cong cu phong ngta
rui ro ty gia nhu forward, swap va option chua
duoc st dung rong rai, khién kha nang hap thu
cac cu soc thi truong con han ché.

Ngoai ra, tAm 1§ nim git ngoai té nhu mét
tai san trd 4n van ton tai trong mot bé phan
dan cu va doanh nghiép. Khi xuat hién cac ci
soc tif thi truong quoc té hoidc bién dong manh
clia gi4 vang, nhu cAu chuyén déi tai san sang
USD thuong gia téng.

Cuéi cting, khuon khd phap 1y lién quan
dén quan 1y ngoai héi va thi trudng vang van
dang trong qua trinh hoan thién. Mot s6 quy
dinh chua theo kip su phat trién nhanh caa thi
trudng tai chinh va cong nghé tai chinh, dan téi
nhiing khoang trong nhat dinh trong quan
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3. Giai phap nang cao hiéu qua diéu hanh ty
gia va quan 1y ngoai hoi thoi gian t6i

Truée nhiing bién dong khé ludng caa kinh
t& - tai chinh toan cau, su dich chuyén nhanh
ciia dong von quéc té cling nhu cac yéu cAu ngay
cang cao doi véi 6n dinh kinh t& vi mé trong nudc,
viéc tiép tuc hoan thién co ché diéu hanh ty gia
va quan Iy ngoai hdi 14 yéu cu quan trong nham
bao dam 6n dinh tién té va nang cao kha ning
chong chiu ctia nén kinh t&. Trén co s6 phan tich
thuc trang diéu hanh nam 2025, bai viét dé xuat
mot s6 giai phap chu yéu nhu sau:

Thit nhat, tiép tuc duy tri muc tiéu 6n dinh
tuong déi ty gia gdn véi kiém soat lam phat va
bao dam an toan tai chinh vi mé

Trong boi canh kinh té& thé giéi con nhiéu
bét dinh, 6n dinh ty gia VND/USD can tiép tuc
dugc xem 14 mot tru cot trong diéu hanh chinh
séch tién té. Ty gia 6n dinh giip han ché lam
phat nhap khau, dic biét véi cac mat hang dau
vao quan trong nhu néng lugng, nguyén liéu
san xuft va thiét bi cong nghé. Pdng thdi, 6n
dinh ty gia gép phan giam rui ro déi véi ng cong
bang ngoai té va nghia vu tra ng nude ngoai ctia
doanh nghiép. Tuy nhién, 6n dinh ty gia can
gin véi mic d0 linh hoat can thiét nham tranh
tinh trang neo cling ty gia gy tich tu mat cin
d61 vi mo.

Tht hai, tiép tuc trién khai nhat quan cdc
giai phap chéng dé la héa nén kinh té

Chinh sach chong d6 la héa can dudc tthuc
hién theo huéng lau dai va bén viing théng qua
viéc duy tri 141 suat tién gui USD & miic thap,
kiém soat chit cac giao dich ngoai té tién mét
va cling ¢6 niém tin vao déng Viét Nam. Bén
canh céc bién phap quan ly hanh chinh, can
chi trong nang cao stic hap dan ciia VND thong
qua 6n dinh kinh t& vi mé, kiém soat lam phat
va phat trién thi truong tai chinh trong nude.

Khi dong Viét Nam duy tri dugc gia tri 6n dinh
va kha nang sinh lgi hop 1y, nhu cAu nim gii
ngoai t& nhu mot tai san trd 4n sé gidm mét
cach tu nhién va bén viing.
Thit ba, tiép tuc thuc hién co ché can thiép

ngoai té hai chiéu nhim 6n dinh thi truong

Viéec mua ngoai té khi thi truong du cung
va ban ngoai té khi thi truong xuét hién ap
luc thiéu hut cho phép Ngan hang Nha nudc
diéu tiét cung - cAu ngoai té mot cach linh hoat,
déng thoi han ché cac cd soc ty gia trong ngan
han. Co ché can thiép hai chiéu ciing gitp giam
ky vong thi truong vé xu huéng diéu chinh ty
gia theo mot chiéu, qua d6 tang tinh thi truong
cua co ché diéu hanh va gidm nguy co bi cio
budc thao ting tién té trong quan hé thuong
mai quoc té.

Thii tu, nang cao tinh linh hoat cua co ché ty
gia trung tam

Ty gi4 trung tAm can phan anh sat hon bién
dong cta 16 tién té qudc té, dic biet 1a USD,
CNY, EUR va JPY, dong thdi tinh dén cac yéu
t0 trong nudc nhu can cin thuong mai, dong
von quoc té va bién dong lam phat. Viée diéu
chinh ty gia theo cic budec nhd nhung thuong
xuyén sé gitip giam do tré chinh sach, han ché
tinh trang chénh léch kéo dai gitia ty gia chinh
thtic va ty gia trén thi truong tu do.

Thi ndm, phat trién thi truong ngoai hoéi
lién ngan hang theo chiéu sdu

Can md rong quy md va nang cao tinh thanh
khoan cua thi truong ngoai hoi lién ngan hang,
déng thoi khuyén khich cac cong cu phong ngtia
rti ro ty gia nhu hgp dong ky han, hoan d6i ngoai
té va quyén chon. Khi doanh nghiép va cac t6
chtic tai chinh ¢6 kha nang chu dong quan tri rai
ro ty gia, nhu cAu gam giti ngoai t& va cac hoat
dong dau co sé gidm, qua d6 giam ganh ning can
thiép tryc tiép cho co quan quan ly.
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Thit sdu, tang cuong truyén thong chinh sach
va minh bach théng tin thi truong ngoai héi

Viéc cong bo kip thdi cac dinh huéng diéu
hanh, nguyén tic can thiép va théng diép chinh
sach sé gitp dinh hudéng ky vong thi truong,
han ché tac dong cta tin doén va giam tam ly
dau co trén thi truong ngoai héi. Trong nhiéu
truong hop, truyén thong hiéu qua co thé trd
thanh cong cu diéu hanh quan trong véi chi phi
thap nhung c6 tac dong manh dén 6n dinh thi
truong ngoai hoi.

Thi bay, tiép tuc hoan thién khuén khl ee—

phap ly vé quan Iy ngoai hoi va thi truong vang
theo hudng hoi nhap

CAn tiép tuc ra soat, stia ddi cac quy dinh lién
quan dén kinh doanh vang, thanh toan ngoai té
va giao dich tai san xuyén bién giéi nhim giam
méo mo thi truong, thu hep chénh léch gia vang
trong nudc - thé giéi va han ché cac dong von phi
chinh thiic. Mot khuon khé phap 1y minh bach,
dong bo va phut hdp véi thong 1& qudc t& sé tao
nén tang cho viéc diéu hanh ty gia cht dong, linh
hoat va bén viing trong trung va dai han.

4. Két luan

Nghién ctiu thuc trang diéu hanh ty gia va
thuc thi chinh sach quan 1y ngoai héi ctia Viét
Nam trong nam 2025 trong béi canh kinh t&
qudc t& va trong nudc c6 nhiéu bién dong cho
thay, Ngan hang Nha nudc Viét Nam da diéu
hanh ty gia theo huéng 6n dinh, linh hoat va
than trong, gop phan kiém soat lam phat, hé trg
tang trudng kinh t& va thiic day cac hoat dong

kinh t& d61 ngoai. Tuy nhién, qua trinh diéu
hanh van boc 16 mdt s6 han ché lién quan dén
miic d6 linh hoat cta cd ché ty gia, su phét trién
ctia thi truong ngoai héi va khuén khé phap 1y.
Trong bdi canh kinh té& - tai chinh toan cau tiép
tuc bién dong, viéc nang cao tinh thi trudng ciua
cd ché ty gi4, phat trién thi truong ngoai héi va
tang cuong minh bach thong tin chinh sach sé
14 nhiing diéu kién quan trong nham nang cao
hiéu qua diéu hanh ty gia va quan 1y ngoai hoi
cua Viét Nam trong thdi gian téi.
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