NGHIEN cUU & PHAT TRIEN

Nhang kinh nghiém vé qudn ly du tr@
ngoai hdi ¢ cdc nudc dang phdat trién

Cuoc khiing hoding i chinh chiu Au xdy ra vio ngly thit w
den (61 16.9.1992 dé lam can kit du it ngoai hoi ciia Chinh phti
Anh, Tay Ban Nha, Y. Thuy Pién..Do chl qué du Lrl.rngom hoi,
Chinh phil cdc nuc da tuyén bd thi néi va phi gid dong bang
Anbh, dﬁng peseta Tay Ban Nha, dong lira ¥ trudc cic cude tin
cong tién (& 0 at ma dan diu I trim trbén G. Soros. Bai hoc lunh
nghiém tir cude khiing hu‘mg i chinh chau A 1997 cing am n6i
bt cic hinh vi wén, Bé tranh Jap lai kich bdn trén doi héi chinh
phi ¢ cic nuGe dang phat trién phii ¢d cich nhin diy di nhidu hon
nita vé quén Iy du irit ngoai hoi.

Danh gia cac chi s vé du trif ngoai hdi qudc gia

Khi nghién citu chién luge du uit ngoai hdi quic gia ( goi tit
Ia du i) cdc chuyén gia hoach dinh chinh sach kinh (& vi mo o4
cde nue dang phat trién rdt quan (im d&h mdi quan he gitta durtriv
trong moi tudng quan véi nhip khiiu va tién do tri cic khodn ng
ngiin han nude ngodi. Tj’ sO dur it so vési nhap khiu dé do Iuting
khd ning thanh tdn ctia qude gia nhiim i trd cho céc thing nlmp
khau sdp dén. TY s& du irit so vdi ng ngén han nue ngo.u chi y&u
dé do luting khd nang trd ng n;,ﬁn han va chong da doi vdi cic
cudc 1dn cong tién (& hoac ddi vai viee rit von 2o at ra khdi mot
quéc gia.

Mic dit chinh phti cde nude dang phat wién gan diy co
khuynh hudng tép trung vivo quan 1y chi s du trit phap dinh so véi
n¢ ngin han nuGe ngoai nhung nhitng quan diém truyén thong v
tinh thanh khodn ctia dy tiY d€ (ai trg cho nhép khiiu vin ding dé
cho chinh phit xem xét. TY 8 du uir so véi nhap khitu ¢6 wu diém
I khé chinh xdc va nhithg thong tin vé cich tinh chi s6 ndy rat dé
du dodn cho nhitng nim sip dén hon 13 § s6 du tdr so véi cic
khodn chi trd ng. Tuy nhién, vi hai loai § s6 trén ¢6 méi wdng
quan vdi nhau thong qua phén tich cdc 1 s6 nay § mot s6 quéc gia
chon loc (xem hinh ), 1y & df tri¥ so véi nhip khau thuting duce
xem nhut [a mot ki€u miu cho ty s du uit trén ng ngin han.

Cic truc urén hinh v giao nhau gitta 13' sO durtritclia 4 thdng
nhép khiu va ly s0 it dur iy tril h&t ng ngiin han (bing 1). Nhu
vity, bt ky diém nao niim bén phii ciia truc diing tudng trung cho
dur trit vugt cie khodn trd n tHn dong cia nam'dé, va bat ki diém
nio niim phia trén true doe phén dnh du v cao hon 4 théng nhap
khiu. Strdung 2 13 56 dudie chp nhiin rong rii niy gicng nhw mot
diém hda vén dé tham khio, bt ki diém nio nim & mot phéin ur
cung phia trén bén phii cho thaly du uir phip dinh dii mde va bal
k¥ diém nio niim & mot phiin W cung phia dudi bén i the hién
mdt d uit phdp dinh chuta dli. Trong 0 36 nude trén hinh ve, 27
nude hodie 1 niim mét phiin bén phéi phia tén hodic 1 mot phfm w
nitm bén Wi phia dudi. Ngodi vai ud ctia minh nhu 13 mot téu
chudin so sdnh, (¥ s du uir so vai nhiip khitu ¢6 tim quan (rong
nhat dinh ¢ nhitg nude ¢6 xu hudng kéo cde kh(\);ll'l ng nlr‘u} han
xunn&, thiip thong qua cd d1c kiém sodt von. O nhifng quéc gia

" iy, 7 18 dur uif rén nd ngdin han s¢ Ging 1én nhung du uir ¢6 thé

khong dip ting dii nhu cu i trg cho nhip khilu, ¢in cin thanh
todn Viét Nam nim trong tinh huéng wén nhing 6 ngoai 1€ 1a 1y
$O du il rén nd ngin han rit cao . Theo chiing 161, diy 12 mot
thanh cong clia Chinh phii Viét Nam trong viée kiém sodt ludng
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von ngiin han. Trong uuting hn‘p VN, t¥ 50 (Iu'lm' trén nhiip khiiu
phai dugc xem la mdt chi s& quan trong hang diu m | NHTW vil
Chinh phti cin phai quan Iy thit chit ché. Trude mét van cin thidt
phii lz’lng cuting va gidm st khii niing quin 1Y ngoai héi cliad
NHTW cuing véi nhitng quy dinh chiit ché trong thanh todn nhip
khau ctia khu vite doanh nghiép, diic biét 1 khu vitc arnhén trong
tién trinh hoi nhip it nht 1 cho giai doan 2001- 2010,

Ngoai ra, cic Lhuycn gia kinh t& con st dung mdt 1y s ddng
tin cily khac nita 1 ty s6 dur trif so véi cung tién md rong M2, Tuy
nhién, theo nhiéu nghlcn citu thi ty 58 du it trén M2 lai khong ¢6
mdi tuong quan cao véi tj & duirit so vdi ng ngin han, Do d6, mot
tj 80 du tri so véi M2 cao hay lhap khong nhit thiét ph.n diin dén
st bién ddng twong ting trong 1y 6 duf i so véi ng. Ching han .
trudic cude khun;: hoang 1997. Malaysia ty s& du trit so vdi nd it
caonhung ty so yduririr'so véi M2 chila 0.33. Ty O du i so vési M2
¢ tAm 4uan trong ddc bigt & nhitng quéc gia ¢o kha nang that
thodt vin trong nude do hé thng ngan hiing qu.t y&u kém hoie
chinh séch diéu hanh ly gid cling nhiic theo kidu ¢ dinh. Tuy
nhién, khi sif dung ty sO du trit so véi M2 trong viée hoach dinh
chinh sich chiing ta phi luu § d&n phi ¢d hoi bi mal di do luu giir
dv uit. Phin tn.p theo chiing ta s€ nghicn ctiu nhitmg phuong phip
quin ly lam gidm phi cd hoi do luu gitr du trit nhiim gia ting phic
i quoc gia.

Quan Iy phi co hdi clia lu giif dy trif ngoai hoi

Phi cd hdi ctia Iuu gilt du it ¢6 thé kha cao, chiing han nhw
néu ty I¢ dur trir yéu cdu 12 20% GDP va lai sudt chi€t khilu phi riii
10 12 5%, day la mc [di suit ma World Bank thuting dung dé
dinh gi phi cd hdi do luu gitt ngoai hdi, thi phi cd hdi mét di wisng

duong 1% GDP hang nim. Nhiing tinh todn sd bd cho thily néu

nhur chiing ta khong ¢6 chién luge quin 1y du it ngoai hoi thich
hgp thi phi cd hdi s& rilt cao. N&u 1dy GDP trung binh ctia Viét
Nam 1230 ty d6 la, vi du trit ngoai hdi nam 2002 13 3.9 (5 dd la
chi€m 13% GDP thi phi cd hdi mdl di 12 0.65% GDP wiing ducng
195 tri¢u do la. mot thiét hai qud 16n trong diéu kién NSNN con co
hep.Van dé dit ra la lam the ndo d€ giam thidu phi cd hdi ctia luu
gilt du trit. Theo cdie chuyén gia kinh t& the gidi. cho dén nay. hiu
hél cdc qudc gia dang phat trién déu sitr dung hai vi th€ (widng phén
¢ hai evie khde nhau. Hode 1 cde quoce gia nity ¢6 di du i, sau do
diu urvio nhitng chimg khodn nude ngoai it it rii ro v @i sin ¢o
tinh thanh khodn cao. hofic i ¢6 nhifng quée gia ¢6 it du uit, Mot
gidi phap trung hoda ¢6 khil niing nhw sau : quic gia nio ¢6 di it
¢ao hon diém hoa v, quic gia d6 ¢6 thé dau wdy uif vao nhitng
chiing khodn nuéie ngodi ¢ riii ro cao nhung 1y suat sinh 181 cao.
philn rii ro ting thém ¢ khi niing $& thilp hon rii ro do khong di
dur uelt phép dinh.

Mot phudng phip khic 1 chinh phii tao ra nhitng ¢ ¢h&
théng thodng dé khu vuc cdng vai ké ¢i khu vue r, dic bidt i cdc
ngén hiing thidng mai phai ndm giit nhi¢u hon nhimg i sin nude
ngodi ¢é tinh thanh khodn trong kinh doanh quéc (€. Xét béi cinh
VN. trong truting hop nén kinh (€ ¢6 xu hudng gidim phit. chinh
sdch nay mang lai nhitmg Igi ich rit 16n. Trong khoding nifa cudi
nim 2000, cling véi hién wong gidm phit wong nén kinh 1& nuge
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ta. cdc NHTM huy dong tién giti bing

do la vdi 1ai suat 5% sau d6 ky thde cdc

khodn tién nay vao cdc ngan hang My -
v&i 13i suil 6.5%. Bién phdp nay di 18
gitip cho hé théng NHTM thu dugc s -
khnang 200 triéu d6 la tién 1@i b lai
phin plu ¢6 hoi wong ducng 195 widu
dé lanéu nhwkhong thyc hién vi th& dau
ltl'dl.l'll‘fl'ngl)dl hoi trén thi turdng tién & 8 -

L

Dy tri¥ so v6i ng ngin han va dy trif so véi nhip khiu
Dif trif so vdi nhdp Khifu (s théng thi trg cho nhip khilu)
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luu it du uir r phia Chinh pht gidm di
nhung riii ro do khu vue tunhan ¢ khi néng
khong thu hoi duge cac khodn nd lai ting
I&n. Bén lic d6, Chinh phiis€ strdung du i quoc gid d€ can Ihlep
thong qua viée mua lai cie khodn ng nﬂ.m han ctia NHTM va khu
vuie i, Ngodi ra. Chinh phti cing yéu ciu cdc ngin hing tang du
tritbiit bude theo mot ciich thie “thudn theo chu ki nghia 1a dong
vion qude 1€ vao cang nhicu, dy trirbiit bude cang cao. Biing nhitg
phucing thite trén. Chinh phii da chia s¢ ganh néing dy trif trong cin
¢an thanh todn i khu vue cong sang khu vue wi. N6i céch khdc,
génh niing riii ro chia s¢ cho ¢i cong ddng theo kiéu da dang hoa
ma khong tip trung nhiéu vao mot khu vie. Trong truting hdpnay
c¢ée khéch hang ky ilm. tién gt vi khdch hang vay ng cing chia
s¢ vdi Chinh phi vé ginh l‘l-.ln& dur uif trong cdn can thanh toén.
bdi 18 1ai sudt tién gifi s€ gidm di rong khi [di sufit cho vay ting
Jén. idu niy con ¢6 I¢i ¢ ¢hd ngoai khu vie ngin hang ra, cic
dinh ¢h& i chinh trung gian khic s€ tang thém khi ning canh
tranh qua Vi I quan rong ¢ tia minh trong vige cung ing vadiéu
hoit von cho nén kinh 1€ ¢ 3 cde nude dang phat wién nhu nudc ta,
viée phat rién cdc dinh ¢hé i chinh phi ng'm hang nhu' cic quy
du W, cdc cong ty bio hiém [a ril ¢an thicl dé cling ¢§ sitc manh
ctia hé thdng (ai chinh quie gia.
Céhe thi sin ¢6 tinh thanh khoin ciia ngin hiing
& cde thi trudng mdi ndi
(phéin trdm ctia cic khodn ng 1dn dong)

Nguén : IMF

_ 1991 | 1995 1999
Argentine D wif 7.5 s o+ 24
Tai san nuide ngoid 7.2 8.3 150, ]
_ Ns et chinh phi 7 o 207 |
Chileé  Duuir A TR S T TR L
ThisinmGengoni | 33 L 14 1 116
Nt ctia chinh ph O [ 006 v 06
Han D I Y& Y S8 20 !
Quic  TMisinnubengori | 60 | 89 1 94 |
N el chinh phii 4.0 o R I S
Thdilan Dy it 29 25 816 |
T sin nuidie ngodi 3.5 49 97 |
N etia chinh ph 40 1 08 1 39
_Nguon IMF

Meiic dit ¢6 nhitng bilt I trong qui trinh thuc hién nhung viée
gia tang tinh thanh khodn trong khu vuc ngin hing do s¢ hitu
nhiéu cic ching khodn dinh danh biing cdc loai ngoai ¢ manh
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cling ¢6 nhiig u the rit 16n 1a chiing d& gidm sit hon von ngén
hang va nhu vy lam gidm di nhitng chi phi va nhithg phi tap
trong viée xily dung chinh sich an todn tai chinh. CdL ngén hang
gity diy rdnén an toan hon do ¢6 mot khodn dém vé& ngoai hdi va
nhifng (i san nay c6 khd ning duy 1 gid ctia nd thim chingay ci
khi ngiin hang lim vao tinh thé khé khan v& miit tai chinh, Mic di
(inh thanh khoén 16n hon do ndm giit nhiéu i sén ngnal (& c6 chil
lugng cao s& lam gidm di phan nio qui md va lm i cha cace dinh
ch€ 1ai chinh |1lm'ng hé lhnng ngin hing an toan han lai ¢6 khi
ndng thu hdt nhicu ngudn von hon nita, nhu vy vai trd clia cic
dinh ch€ tai chinh trong thuc (€ lai ting lén ch{ khong gidm di
(xem bang). tinh thanh khoémn ngan hang tang [én do dva vao cic
ti sin nudce ngoili trong khi cling liic cdc khoan nd ctia Chinh phtt
ngay cing giam di.

Tom lai, theo nhu’ nhin dinh clia gidm doc chi nhinh Ngan
hang Thé gidi tai VN, nén kinh t& nudc ta da co nhrw bicn chuyén
theo chiéu hudng tich cyc: can can thanh win n dinh. 1y 1€ lam
phit vita phai, Chinh phi klt.m sodt dude thim hut tai khoa. duutr
ngoai hoi dii mitc mic dit v‘m con thip. Miic dir vy, theo chiing
{61, viin con do nhimg &p Iue tiém dn tac dong dén dy tif ngoai hi.
Ty 1& dy i s0 véi nhap khifu viin con thilp, chi mdi dat 9 win
nhip khiiu xu hudng nay dude du dodn s¢ ti&p te cho dén nam
”()(]l‘) ¢hé d 1y gid mic dit did linh hoat nhung ly gid thuc ¢6 hi¢u
lue vAn cdn dinh gid cao khodng 3,2% so vdi 1O ién 1& -.a(. nucc
m chiing ta ¢6 quan h¢ miu dich: chinh sich tai khoa vin chuia
0 d0 linh hoat can thict: xudt khiu vin 12 hang nong san 1I1u thm
qua ch bicn. TAt ¢4 cdc nhan 16 Lren s€ laora rnm stie ep tiém dn
vi o dii lcn dur trit ngoai hoi qum gia néu ncn kinh (& gip phii
nhimg ¢t soc. Diéu nay cho lhay Chinh phii ¢in phii xac dinh
chién hrge |‘.]'I.l"m 1§ dur tri ngoai hoi thich hdp thong qua kiém sodl
thanh todn quuc, & trén ¢ (ai khodn vang lai 1an @i khodn von.
Chinh phti ¢iin phdi tao ra nhiig cd ché& thnng lhmm__ dé cic dinh
¢h& tai chinh trong nudc linh hual giita chuy&n ddi gitta i sin noi
(& va i sin ngoai I€ trong mdi quan h¢ vai vide thict lap mot e
ch€kiém sodt von hgp 1§ nhiim gidm thicu phi s hdi do Iuu gitr du
trit ngoai hi bdi suy cho cling phan GEL kiém niy & dnm_ gop
thém vio 1y 1& ting tru@ng GDP & nudic ta trong hoi nhip m
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