CHU DE: HOAN THIEN COC
1{; Nhin lai qua trinh phat trién clia hé théng ty gia héi dodi quéc
t

Ty gia hoi dodi 1a mdt nhén t6 anh hudng 16n dén tai
khoan vang lai trén can can thanh toan qudc t& va nhing
bign s& kinh t&€ vi md khdc cho nén né la mét trong nhiing
loai gid quan trong nh&t trong mot nén kinh t& mé ciia. Ngay
nay céc nuée cong nghiép héa dang hoat dbng trong mit cd
ch@ cac ty gia hoi doai duge thé ndi va duge dieu tiét - mot he
thong ma trong d6 chinh phi c6 thé ¢ gang diéu hoa syt van
ddng cha ty gia hoi dodi ma khong hé git ching ¢t dinh mjt
cach cing nhéc. Tuy nhién hoan toan khong phai ngay tif
d4u co ché didu hanh ty gid nay da duge xdc dinh ma lich sl
cling géhi lai nhitng v&t son kha dam vé su thay ddi trong co
ché dieu hanh ty gid. Ti sau chién tranh thé gidi thit hai dén
nam 1973, nén kinh t& thé giéi da hoat dong trong mdt hé
théng ¥ gia haoi
do4ai ¢& dinh theo
USD. Hé théng
nay do higp dinh
Bretton Woods lap
nén doi héi céac
nude thanh vién
phai ¢§ dinh t gid
clia déng tién pude
minh so v6i déng
USD va mdt gia
vang tinh bing
USD khong bién
d6i 1a 35 USD mot
ounce vang. Cac
nu¢e thanh vién
duy tri dy trir quc
té chinh thidc cha
ho mot cach rong
rdi dudi dang cdc
tai san bing USD nhu tin phigu kho bac cia My va cdc
khoan tién goi ngdn han bing USD c6 tra lai va c6 thé
chuyén thanh tién mat véi chi phi tuong dgi thap. Mat khac
phai nhidn manh ring cdc nuéc déu c6 quyén ban USD cho
Cuc du trit lien bang My 14y vang. Du6i ché dj nay, moi ngan
hang trung uong dgu ¢6 dinh ty gid hai dodi gitia dong tién
nuge minh (déng ndi t&) va_USD thong qua viée mua bdn
déng noi té 14y cac tai sin bing USD trén thi trudng ngoai
héi. Con nude phat hanh dong tién duge cde nude khéc giit
lam du trif chiém mot vi tri dc biét béi vi né khong bao giy
phdi can thiép vao thi trudng ngoai hdi va khong hé phai
ganh véc vige tai trg cho cdn cin thanh todn ctia minh. Nam
1965, bit dau giai doan My tang cuong chién tranh quan su &
VN, day cing chinh 1a khéi diém x6a tan sy binh yén ctia hg
thong tién té thé gidi, chinh sch kinh t& vi md clia My giai
doan nay 1a sai 1am chinh 1am cho hé théng ty gid co dinh
tan ra. Chi phi quin su ngay cang ting lén, su tham thing
trong ngan sdch cia My da dua Cue du trir lién bang My dén
chd bude phai chon mot chinh sdch tién t& mé rong hon nita
vao nam 1967 va 1968. Tinh trang lam phat § My cang ddy
nhanh hién tugng ddu co trén thi truong, gid vang giao dong
manh va ngay cang c6 xu hudng ting lén, day 1a nguyén
nhan ma ngin hang trung uong cdc nude tap trung doi My
ddi s& do la tai san ho dang nAm giit thanh vang. Diéunay da
khién cho My lo 4u va 1a mot trong nhiéu nguyén nhan dan

d&n quyét dinh ph4 gi4 ddng db la sau nay. Méat khéc lam .

phét ¢ My gia tang thi hdu qua chinh la su ting lén ty dong
trong toc do tang tién va lam phat ¢ nude ngoai khi ngan
hang trung uong cdc nuéc mua dong tién du trit nham giit
vifng t¥ gi4 hoi dodi, dong thei md rong mic cung tién clia ho
trong qua trinh nay. Su ting trudng tién té cia My cang cao
thi cang kich thich lam phat trong va ngoai nuéc My, lam
cho cdc chinh phii nufc ngoai ngay cang phai mién cudng
nhap khéu lam ph4t ctia My théng qua céc ty gid hai dodi o
dinh. Céc kién trac su ciia hé théng Bretton Woods da ting
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hy vong vao M¥, cho ring thanh vién hing manh nh4t ctia
né c6 thé cé tAm nhin rong hon, xa hon muc tiéu cuc b cia
nude minh va chip nhan nhitng chinh sdch huéng vé sut
phén thinh chung ctia nén kinh t& thé gi6i. Song trén thue t&,
muc tiéu tdng thé dé chua hin duge My quan tam, tif nita sau
nhimg nam 1960 My bit diu trGt bé trach nhiém duge giao
phé nay, ciing bit dau tir d6 hé thong t¥ gi4 hai dodi c§ dinh
bi ran nitt. Mot loat cdc cude khing hodng kinh t& bat dau
vao mia xuin ndm 1971 da timg bude din dén viée tir bd céc
mbi quan hé gitta USD vé6i vang 1an t§ gid hai dodi do la cd
dinh. P&n niam 1973 hé thong hdi dodi c¢§ dinh sup d6, lam
phat toan cu va ché do ty gid hdi doai thd néi chinh thic
duge thiét 1ap.

Tir 1973 dén nam 1980, day 1a giai doan ty gia d:ige tha
néi hoan -oan -
loai ty gid duge
hinh thanh theo
quan hé cung ciu
trén thi trudng ma
khong phai chiu
bat cif mot sy can
thiép nao. Trong
giai doan nay cdc
ty gia tha ndi
dutmg nhu hoat
dong troi chay,
can caAn thanh
todn qudc t& giao
dong tré lai can
biang mot cach tu
nhién theo quan
hé cung ciu. Phai
thita nhan ring su
tha ndi ty gid da
tao cho cc ngan hang trung uong kha nang kiém sodt cac
mifc cung tién cha ho va lua chon ty 12 lam phat ma minh
mong mudn. Tuy nhién trén thuc t& ty gia tha ndi khong c6
kha nang cdch ly hoan toan cdc nuée khéi nhiing cd soe do
chinh sdch ctia nude ngoai dgi vao va déng tién céc nude
duérng nhu bién dong that thuong theo su 1én xuéng clia déng
tién tru cot USD. Ché do t gid hoi doai tha néi bi hoai nghi.
Ngan hang trung uong cdc nude khong thé thy o trude gid tri
dong tién cha nudc minh trén thi trudng ngoai hai va ho da
lién ti&p can thidp vao thi trudng ngoai héi dé thay ddi gid tri
dbng tién ctia minh. Mot su lai tap ctia hé théng ty gid cd
dinh véi ty gia linh hoat duge hinh thanh, n6 duge goi la t¥
gid tha noi c6 quan ly.

T gié tha ndi c6 quén 1 12 loai tj gid duge hinh thanh
theo quan hé cung ciu ngoai t& trén thi trudng nhung c6 su
can thiép va diéu tiet ciia ngan hang trung vong. Loai hinh
ty gi4 nay hién dang dugc 4p dung & hau hét cdc nube, tuy
nhién mitc do didu tiét cia mdi nude mdi khdc. Song suf can
thiép khong phai ldc nao ciing dong nghia véi tich cuc ma né
¢6 nhitng mét trdi nhat dinh cia né. Mot ngan hang trung
uong lubn chi trong d&n viéc kich thich ting truéng nhanh .
sé khéng cho phép dong tién ngi dia 1én gid, ma pha gia tir tir
mot cach c6 ké hoach dé ting kha nang canh tranh cia hang
héa san xuat trong nude doi véi bén ngoai, ddy manh xuat
khdu. Cdi duge cha ngan hang trung uong khi né pha gia
ddng noi ta tir tif 12 tao mot stc bat tot, mot su ting truéng
nhanh cho nén kinh t&, cong &n viée lam dugc lién tuc m&
rong, tj 18 that nghiép giam. Nhung chic chin lam phat s&
giao dong & mifc dd cao. Nguoe lai, nhiing ngan hang trung
vong nio qua nhay cdm vdi van dé lam phat va xem viée 6n
dinh tién t& 12 muc tiéu hang d4u thi lai ¢6 xu huéng gitf chat
ty gid, khong cho né giao dong. Hé qua tat yéu la lam phat
thap, tham chi c6 thé roi vao tinh trang giam phét. Khi cung
tién té bi thit chat, 14i sudt s& bi ddy 1én cao, chi phi vay von
ngan hang sé tré thanh ganh nidng déi vdi gid thanh sdn
xuit ctia cdc doanh nghiép, sdn xuit sé tri trg, that nghiép



gia ting, nén kinh t& roi dan vao trang thdi suy thodi,
Kinh nghiém ¢ cdc nuéc cong nghiép da cho thiy ring cd
dinh qua miic hoic tha léng qua mifec déu mang lai nhiing
hiu qua ning né. Nhu vay can phai ¢ sif can thiép vira
phdi, ding mifc, dé c4i gid phai trd thdp hon so vdi muc
tiéu dat duge. Diéu nay phu thude vao sy khén ngoan va
tai ndng cia mft ngin hang trung uong.

2. Nhin lai sy phat trién clia hé théng ty gia § VN

Trong giai doan tif ndm 1955 - 1989, mic du nhiéu nuée
trén thé gigi dang ap dung co ché ty gia tha ndi va tha noi c6
quan 1y, nhung cac nudc trong hé thong XHCN, véi co ché ké
hoach héa tap trung, nha nude lubn can thiép manh vao moi
miit hoat dang kinh t&, thi qua thuc co ché hoi dodi tha noi
khéng thé ton tai va phat huy t4c dung, thay vao dé 1a ché do
ty gia c6 dinh. VN ciing khong nim ngoai khudn khé ay. Ty
gia chinh thic cia VN ldn dau tién duge cong b viao ngay
25.11.1955, 1a ty gi4 gitia ddng VN va déng nhan dan t8 Trung
Quée: 1VND = 1470 NDT. Ty gia nay dugc x4c dinh bang cach
so sanh gid ban lé 34 mat hang tiéu dung tai thu do va mot sé
tinh bién giéi giifa hai nuéc, nham gidi quyét nhu cdu thanh
todn gitia hai nuée trong nhimg nam khéng chién chdng
Phép. Sau d6 céc ty gi4 gilta déng VN va céc dong tién khéc
duge thiét 1ap. Bén canh tj gia chinh thic (t¥ gid miu dich),
nha nuéc con dua ra hai loai ty gia khac la: ty gia phi méau dich
va t¥ gia két todn ndi bd. Nhu vay ché do tf gid ¢ VN trong
giai doan nay la ché dp da ty gid. Hé thong ty gi4 nay da gay
khong it khé khan cho viée quan 1y didu hanh eia nha nude
trong linh vuc tai chinh tién t&, kinh t& déi ngoai, déng thi dé
lai hau qua nghiém trong cho nén kinh t&, Chinh vi vay, nhu
cau ddi méi co ché ty gi4 néi riéng, d6i mdi linh wic tai chinh
tién t& néi chung tré thanh van dé cip béch.

Sau Pai hji Déng toan qudc 1an thi sdu, nha nude bit
dau thuc hién céng cude ddi méi nén kinh t&, ting bude x6a bd
co che& k& hoach héa tap trung chuyén dan sang co ché thi
trubmg 6 su quan 1y cGia nha nude. Pay 1a thoi ky ¢ su chuyén
bign manh mé trong tu duy quan 1y va diéu hanh kinh t& clia
nha nude, nhat 14 trong linh vye tai chinh tién t&. TV gid hai
doai, khau dot pha cé vai trd cue ky quan trong déi véi qua
trinh cai cach duge dac biét quan tAm. Thang 3.1989 nha nuide
chinh thic cong bd xéa bo ty gid k&t toAn ndi bd, x6a bé moi
ch& d trg gid cho cédc hoat dong ngoai thuong. T gia chinh
thic duge ngan hang nha nudc cdng bd cin cif vao chi s6 lam
phét, 1ai suit, c4n cin thanh toan, tham khdo dién bién ty gid
trén thi trudng tu do va gid vang trén thi trubng quac t& va
trong nude. Trén co s6 ty gia nay, cde ngan hang thuong mai
xdy dung mot ty gid riéng cho minh trong giao dich hang ngay
véi bien dp giao dong cho phép. Nhin chung nhitng giai phap
trén da gop phén cai tao phan nao tinh hinh trén thi trutng
ngoai hoi, x6a bé tinh trang bat hgp 1y trong mua ban, thanh
todn, déc bigt 14 trong linh vuc xudt nhap khau. Tuy nhién ty
gia trén thi trudng van bién dong manh, ching ta c6 thé thay
ro diéu nay qua bdng s ligu sau:

Di&n bién ty gia hoi dodi USD va VND 1989 - 1992

Nam Théng 1 |Thang 3 | Théng 6 |Thédng 9 |Théng 12
1989

Ngén hang 3.500 4.200 4.350( 4.100 4.200
Tu nhan 5.200 5.350 4.400 4.225 4.575
1990

Ngéan hang 4300 4.300 4.800 5.750 6.650
Tu nhén - 4.650] 4450 5.600| 6.300 7.050
1991

Ngén hang 7.000 7.400 8.300] 10.700 12.900
Tu nhén 7.400 7.900 ] 8.830| 11.050 12,550
1992

Ngén hang 11.880| 11.550| 11.285| 10.950 10.720
Tu nhén 12.200| 11.550{ 11.290| 10.980 10.650

Nhiing so lidu trén cho thay sy bién déng manh mé cua
ty gia USD/VND tit gitia ndm 1990 ma dinh cao 14 cudi nam
1991, lGe nay 1 USD gin bing 13.000 VND. Nguyén nhan
chinh lam cho USD ting gia la do Anh huéng cua tinh hinh
c4n can thanh toan qudc t&, su tham hut tai chinh cta chinh
pht va mite do lam phdt nang né ¢ VN. Cudi nam 1992,
ngudn ngoai té kiéu héi d6 vé khé 16n 1am ting cung vé ngoai
té, mat khdc Ngan hang nha nude kién tri quan diém on
dinh ty gia bing cach can thiép vao thi trudng ngoai t&, nhu

u ngoai t& cla cdc doanh nghiép vé co ban duge ddp tng,
nan lam phat gan nhu duge chin lai, tao long tin cho dan
chiing vio su 6n dinh cia déng VN, gidi téa duge tAm 1y dau
¢d. P4 chinh la nhitng nguyén nhan co ban nhat khién cho xu
huéng 1én gia coa dgng do la bi chan lai, ty gia USD/VIND
khéng nhiing khong ting ma con gidm xudng.

Thang 9.1994, thi truong ngoai t& lién ngan hang duge
thanh lap, Ngan hang nha nude thue hién vai trd nguti mua
bén cudi cling trong ngay. Ty gid chinh thic van duge Ngan
hang nha nude cong bd, chi ¢o bign dp giao dong 14 c6 su thay
ddi. Nam 1996 mifc tham hut cdn can thuong mai & nudc ta
1én dén 4 ty USD, ty 1& nhap siéu so v6i GDP lén dén 16%,
cao gap rudi so vdi cde nude co mife dp nhap sidu cao nhat thé
gi6i, nhu cdu v& USD tang tao st ép gidm gia 1én VND. Do
vay Ngan hang nha nudc da md rng bién doé giao dong cia
ty gia tir 0,6% trude day 1én 1% va thdng 2.1997 bién dé nay
14 5%, bén canh dé ty gid chinh thitc ciing duge nang din 1én.
Nhin chung tif ddu nim 1997 tj gia USD/VND lién tuc ting
1én, khong con 551 dinh nhu thoi gian tir 1993 - 1996. Ngay
2.7.1997, ngdi nd cha cude khing hodng tién té chau A bat
d4u ph4t ra tif Th4i Lan, 12 mot nuée trong khu vute, VN ciing
bi 4nh huéng v& mit budn ban, thanh toin va ké ca vé tam
ly. Ngay 13.10.1997, Ngan hang nha nudc céng bd quyét
dinh néi rong bién dd ty gid mua ban ngoai té 1én 10% so vdi
ty gia chinh thic. Cau ngoai té trén thi truong rit cao nén
héu nhu viéc mua bdn ngoai t& clia cdc ngan hang thuong
mai thudng xuyén bdm st mec trdn cho phép. Mac dii vay,
gid trén thi trung tu do con cao hon nhiéu, c6 lic 1én dén
trén 14.000 VND/1USD, day chinh 14 hau qua cda tinh trang
gam giif ngoai t& do lo ngai vé kha ning khing hoang cta
VND. Biing trude tinh hinh nay, nhiing thang dau nim 1998
Ngan hang nha nudce da dua ra mot loat cdc bién phdp nham
&én dinh thi trudng nhu: quy ché vé giao dich ngoai hoi, céc
nghiép vu mua ban ngoai t& méi, quy dinh vé trang théi
ngoai tg, trang thai tien dong doi véi cdc t6 chie tin dung
duge phép kinh doanh ngoai t&. P4c bigt 14 hai 1an chii dong
diéu chinh ty gid: 14n thi nhat, ngay 16.2.1998, ngan hang
nha nuéc quyét dinh nang ty gid tir 11.175 VND/1USD lén
11.800 VND/1USD lam ty gid giao dich cha ngan hang
thuong mai xap xi vdi gid trén thi truéng tu do. Lan thit hai,
dién ra vao ngay 7.8.1998, ty gid chinh thitc duoc nang tir
11.888 VND/1USD lén 12.998 VND/1USD, ting 16,3%. Bén
canh dé, bién d¢ giao dich ngoai t& ciing duge thu hep lai con
7% chit khong phai 1 10% nhu truée day nita. Viéc chii dong
diéu chinh tang t¥ gi4 ctia Ngan hang nha nuéc di lam thu
h?p khodng cich gitta ty gia trén thi trudng tu do va tj gia
cua cdc ngén hang thuong mai. Vao nhiing thang cudi ndm
1998 ty gi4 ctia hai thi trubng nay thutmg xuyén xap xi nhau,

_ Tém lai, nhin lai qua trinh phat trién cia hé théng ty
gia cho thay c6 hai loai ch& d¢ ty gi4 co ban nhu sau:

. Ché& dp c6 dinh ty gia: Nhiing nudc dp dung ché do ty
gid nay thutng gin déng tién nudc minh vao mot déng tidn
qudc t& chii chot hodc vao mot 16 cac loai ddng tidn (c6 thé 1a
16 dong tién giao dich chinh hogc hon hgp céc dong tién tiéu
g]ﬁ:l:;i{;'l nhu dong tién chau Au hay quyén rat von dac bist

- Ché dp tha ndi ty gia: Trong ché d nay, ty gi4 thung
¢6 su diéu chinh va linh hoat. Néu ty gia hoan toan do thi
Lrl{émg va cdc luc lugng thi trutng quyét dinh, thi dé 1a dang';
tha noi tu do. Con néu t gid thudng xuyén duge didu chinh
trén co s¢ ddnh gid dién bién clia c4c bién s6 nhu tinh hinh
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dy trd, thanh toan thi d6 1a dang tha ndi cé quan 1y.

Trong d6 ché dd ty gia théa ndi c6 quan ly dang dugc van
hanh tai VN.
3. Suy nghi vé cd ché diéu hanh ty gia tai VN

Phai thita nhan ring th&i gian qua NHNN VN da dua
ra nhitng buée di thich hgp trong viée diéu hanh ty gid va da
gat hai duge nhimg thanh cdng nhat dinh, dac biét la trong
linh vue én dinh thi truéng ngoai t&, gop phan tich cuc vao
nhimg thanh tuu chung cta nén kinh té. Tuy nhién trong
didu kién nén kinh t& ngay cang phat trién, cic nhéan td thi
trutng ngay cang phat huy tac dung, quan hé hop téc quoc té
ngay cang md rong thi co ch& diéu hanh ty gid nhu vay van
chua di stic thuyét phue. Chinh vi vAy ma ngay 25.2.1999,
Ngan hang nha nu6c VN da chinh thic cong bd hai quyét
dinh méi vé ty gia: Quyét dinh so 64/1999/QD - NHNN7 vé

viee cong bd ty gia hoi doai ctia dong VN vdi cde ngoai t& va

Quyét dinh s6 65/1999/QP - NHNN7 vé viéc quy dinh
nguyén tic x4c dinh ty gia mua ban ngoai té clia cac t6 chic
tin dung dugc phép kinh doanh ngoai té. Bét dau tif ngay
26.2.1999 mot ca ché didu hanh ty gid méi duge hinh thanh
tai VN: thay cho viéc cong bd ty gia chinh thic, hang ngay
NHNN sé cong b ty gid giao dich binh quan trén thi truong
ngoai t& lién ngan hang cta déng VN vdi dong USD. Can cif
vio ty gia nay, tong giam déc, gidm doc cdce to chife tin dung
duge phép kinh doanh ngoai té xé4c dinh ty gid mua ban
ngoai t& theo nguyén tdc: dai véi USD, toi da khong duge
vuot qua 0,1% so véi gia NHNN cong b clia ngay giao dich
gan nhét truée d6. Con doi véi cde ngoai té khdc, ty gid sé do
téng gidm déc, gidm doc cée td chife tin dung duge phép kinh
doanh ngoai té xdc dinh. C6 thé néi rang: hai quyét dinh nay
da danh dau mdt bube ngoat mdi trong co ché diéu hanh ty
gi4 tai VN. Ching ta c6 thé nhan thay rat ro nhiing uu diém
ndi bat cia chiing qua nhitng phéan tich sau:

Tlut nhat; ty gia NHNN céng b8 hang ngay la ty gia
giao dich binh quan trén thj trubng lién ngan hang, diéu nay
phén anh ty gia duge hinh thanh khéch quan hon, phén énh
ding hon cung cau ngoai té trén thi trudmg. Trude day, méc
dir van n6i ty gia chinh thic ma NHNN cong bd cing duge
can cif vao gia thi trudng tu do, tinh hinh cung va cau vé
ngoai t&...song né van ¢6 mot cai gi d6 that mo hé, mang
nang tinh cht quan nhiéu hon. Ching ta c6 thé thay ré diéu
nay khi nhin vao nhiing bién dong vé ty gia cia cic NHTM.

-Tir ngay 1.12.1997 dén giita thang 2.1998, ty gia chinh
thitc cuia NHNN ludn ¢ khoang 1 USD = 11.175 VND, thi gia
ban cua hau hét cde NHTM duge xde dinh ¢ mic 12.293

VND/1USD (11.175 x 110% = 12.292,5).

- Ngay 16.2.1998, NHNN néng ty gid chinh thic 1én 1
USD = 11.800 VND, thi lap tifc ngay hém sau gia cua cac
ngén hang thuong mai ciing duge nang theo ding ty 18, gid 1
USD khong con 1 12.293 VND ma la 12.980 VND (12.980 = -
11.800 x 110%). -

- Va céc ngay sau tinh trang tuong tu: gid 1 USD dugc
tinh nhu sau: -

Nghy (nam 1998) 21.2 27.2 282 23 53 9.3
Ty gid chinh thie: {11,803 |11.804 |11.801 11799 |11.798 11.803
T4 gid cia NHTM: (12983 |12.984 [12981 [12970 [12.978 [12.983

Mbt loat cac con s& trén cho thay gid cta cic NHTM
ludn bam sét mic trdn cao nhat ma NHNN cho phép (gia
cong bo chinh thiic x 110%), tham chi gié chinh thic chi can
thay ddi 1 ddng thi gia ctia cdc NHTM ciing bam theo. Ly do
that d& hidu: vugt thi khéng duge phép, nhung thap hon mic
tran thi cac NHTM ciing khong thé chip nhan duge. Didu
nay chiing t6 ¢ céi gi 6 that 1a gb b6, khé ¢ thé chap nhan
d6i v6i co ché ty zi4 hién hiu.

Con mdt khi gia cong bo chinh 1 gid hinh thanh trén
thi trutng lién ngan hang, thi sé that nhe nhang, caic NHTM
khong con phai phong thi nifa, bdi vi gid nay chinh la diém
gip g0 gitfa cung va cAu vé ngoai té ca cdc ngan hang.

Thit hai; tru6e day, do gia NHNN cong bd cling nhéc
khong thue su phan anh quan hg cung cdu nén néu thay gia
clia cic ngan hang thap thi cic doanh nghiép mang ngoai t&
ra thi trudng tu do bén, nguge lai néu mua ctia ngan hang qua
khé khan thi mua trén thi trudng tu do. Vi thé chi cgn co
nhiing bién dong nhé trong nén kinh t& cing di tac dong dé
md ra mot khodng cdch rong gitta gia thi truong tu do va gia
ciia cdc NHTM. Nhung v6i co ch€ diéu hanh méi, ty gid ma
NHNN cong bé béi né xuat phét tif cung cAu ngoai té gita cdc
ngan hang nén né sé gan gii hon véi gid thi trudng tu do va
nhu vay nhiing bién djng c6 thé tao ra khodng cach gitia gid
thi truong ty do va gid cua cac NHTM sé khé cé thglxéy ra
hon.

Thit ba; v6i co ché diéu hanh tj gid truée day, vi NHNN
muén giif gia on dinh, khéng thay ddi, trong khi d6 kha niang
cung iing ngoai té cia NHNN ciing nhu cac NHTM thap nén
nhu ciu ngoai té cia cdc doanh nghiép cling thudng xuyén
khong duge dap ing, diéu nay da lam cho nhiéu doanh
nghiép phai lao dao khi phéi doi mat véi cdc nhu cdu thanh
toan dén han v6i nuée ngoai. Con véi co ché
diéu hanh ty gid nhu hién nay thi ban than
ty gid tu né da duoe diéu chinh theo quan hé
cung cdu, hay néi cach khéc chinh nhu cdu
ciia cédc doanh nghiép la co s& xdc dinh ty gid
va tai dé cung va cau déu duge théa man,

Tlut tw: khi ty gia khong xudt phat tir
quan hé cung cau thi mdi l4n nha nuéc diéu
| chinh ty gid déu tao stc ép tam Iy néng né,

nhét 1a khi ty gid khéng duge diéu chinh
- thutrng xuyén, dén khi diéu chinh s& tao ra
mot budc nhay dot ngot, ngudi ta bit dau
nghi ngd vé mot chil truong nao dé, long tin
vao dong tién c6 thé vi thé ma bi giao dong,
tinh trang diu cg, gim giil ngoai té sé c6 ca
hoi phat trién. Nhung véi c ché méi, ty gid
dugc hinh thanh theo quan hg cung cau, dé
giit 6n dinh hodc diéu chinh ty gid theo muc
tiéu nao d6, NHNN chi viée diéu chinh cung
~ hoac cAu bing cach ban ngoai té ra hodc mua
ngoai té vao va nhu vay tat cd déu hét siic tu
nhién, gidm b6t tdm 1y hoang mang giao
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khéng phdila duge didu chinh ma 14 duge hinh thanh trén
thi trugng, ro rang 12 n6 mém déo hon, linh hoat han va vi
thé né pha hgp véi thong 1é qudc t&, gép phéan ting cudng
su hoa nhép ciia nén kinh t& nudc ta vao cong dong kinh t&
thé gigi.

gNhEmg diém néu trén cho thay co ch& diéu hanh t gid
méi cia NHNN khéng chi khéc phuc duge nhitng han ché

chia cd ché cii'ma con hét sitc phit hap véi mot nén kinh t& mg’

nhu didu kién cia nuée ta hién naéy.
Tuy nhién d€ co ché m6i v& didu hanh ty gia cé thé thuc

su phét huy t4c dung can thiét phai ¢6 nhiing gidi phap kém

theo. U mdt géc dd nao d6 ching téi xin tham gép mét s8 §
kién nhu sau:

Thit nhat, NHNN phdi c6 du tri ngogi t¢ dii manh

Pay la gidi phap ma tir trudc téi nay chiing ta van rat
quan tAm. Tuy nhién mdi giai doan né mang nhiing ¥ nghia
c6 phan khédc nhau. Truée day t¥ gi4 12 do NHNN dinh ra va
cdng bd, né con mang nan% tinh chat hanh chinh cho nén né
tdc dong dén cung cau nhiéu hon so vdi suf téc dong chia cung
cdu dén véi né. Cung ciu c6 thé thay ddi song ty gid vin 6
thé giit nguyén nhu cii (néu NHNN thiy nhu vay la can
thiét). Vi thé& c6 nhiing ldc dy trif ngoai té ctia ta rdt méng
manh nhung ty gid danh nghia vin khong hé bi bién dong.

Véi co ché méi vé dieu hanh t§ gi4 thi moi van dé lai
khong phai nhu vdy, khi cung cdu ngoai t& trén thi trudmg
thay doi thi ty gid trén thi trudng sé thay déi, néu NHNN
mudn giif ty gid 6n dinh thi bude phai can thiép. N&u cung
16n hon cAu, that 1a khée, NHNN chi vige tung VND ra mua
ngoai t&, lam tang ngudn du trif ngoai t& cia NHNN. Nhing
nguge lai, nhu ciu ngoai t& lai cao hon cung ngoai té (kha
néng nay xdy ra nhiéu hon) thi khong con c4ch nao khéc, dé
gill ty gid NHNN bugc phai tung ngoai t& ra ban. Song khéng
chi nhu vay, du trir ngoai té con cin phai di manh dé sin
sang ddi phé v6i nhitng 4m muu kich dong yéu t6 diu co trén
thi truéng. Bai hoc cia Théi Lan con dé, mdt s8 ngan hang
va cdng ty tai chinh nu6c ngoai d4 lgi dung sit mat dn dinh
kinh t& va sif y&u kém cia hé théng ngan hang Thai Lan dé
thuc hign cdc giao dich d4u co cham ngbi nd cho cudc khiing
hodng va lam cho khiing hodng thém trdm trong, N&u dy trit
ngoai t¢ cta NHNN khéng dt manh dé can thiép trong
nhiing liic cAn thiét thi ho#c 12 lai phai quay lai diém xust

phét ciia né - dung bién phap hanh chinh dé giif tj gid, hodc.

la tha cho ty gi4 tu né trdi ndi trén thi trudng.

Tlut hai, xit ly t6t méi quan h¢ giza lai sudt va t9 gic

Gitfa 1ai suat va ty gid c6 méi quan ha rang budc kha
chit chg, néu t¥ gid c6 xu huéng gidm thi ngudi ta bit dau
quan tdm dén lai sudt, néu lai sudt c6 xu huéng gidm thi
nguge lai, ngudi ta lai quan tAm dén ty gid. CAc hanh vi ban -
mua - gii - rit ngoai t& ludn quan hé xodn xugt véi nhau va
né sé tao ra dong chuyén giita VND va ngoai ta. Vi viy quan
tam dén ty gi4 thi khong thé khong quan t4m dén 1ai augt va
nguge lai. Thuc t& ciing da cho chiing ta thdy r5 didu nay:
nhimng thédng ddu nam 1997, dién bién cia 14 suit, ctia ty gis
hoan toan c6 lgi cho su chuyén dich ctia VND thanh USD.,
Hay trong nam 1998, vigc diéu chinh tj gid 1én 16% lam cho
lgi tide du tinh cia viée giif ngoai té ting hon so véi lgi tite du
tinh ctia viée gitt VND, dd dan dén su chuyén déi tit VND
sang ngoai t¢ lam dnh hudng téi ngudn von kha dung VND
clia cde td chic tin dung. Nhu cdu gim giit ngoai té dd tao ra
sdfc mua gid tao trén thi trudng, ciu ngoai té ting 1én va vi
vy ty gia c6 xu huéng bi ddy lén. Nhu vay, tinh trang dé
khong nhimg lam gidm kha niing mua ngoai té cia cdc ngan
hang ma tham chi con 1lam cho NHNN phai tung du trir
ngoai té ra dé giir gia.

Chinh vi 18 d6 nén phai quan tdm d&n m&i quan ha giita
1ai suat va ty gid. Va mot cau hdi c6 thé dat ra ¢ day la: ty gis
trén thi trudng ngoai t& lién ngan hang cé thé 1am ca sd xdc
dinh gia mua ban ngoai t& cta cac NHTM, viy tai sao lai
suat trén thi truong lién ngan hang lai khang thé 14 co s¢ dé
cdc NHTM xé4c dinh 1ai suat cho vay va tién gdi ctia minh?

Thit ba, cdc co ché qudn Iy ngogi héi edn duge hoin
chinh hon

Hién nay chinh phii da dua ra mot s§ van ban didu
chinh linh vuc quén I ngoai héi rdt co ban nhu: Nghi dinh s6
63/1998/ND - CP ngay 17.8.1998; Quyét dinh s&
173/1998/QP - TTg ngay 12.9.1998. Nhin chung néi dung
clia hai van ban nay th? hién mot cdch nhin thong thoang
hon. Tuy nhién ciing cdn mét s8 vin dé dang duge quan tAm
nhu: két hdi ngay hay cor phai dua vao tai khoan “quan 1y va
gittho”? Két hoi bao nhiéu phén tram 1 vita?... Trong bai vist
nay ching tbi chi xin néu ra mot vai van dé ma ching tbi
thay cn thigt nhu sau:

- Néu ta chua 1am cho céc don vi ¢6 thé hoan toan yén
tam bédn hét s8 ngoai t& thu vé cho ngan hang thi bén canh
vigc 1am sao cho ho yén tam chting ta vin phai sit dung phén
nio bign phép hanh chinh. Song vide két hoi bao nhiéu, két
h&i nhuthé nao ching toi khong ban luan & day ma chiing toi
cho réng vige dé lai mot tj 12 nhat dinh trén tai khodn cua
céc don vi ludn 1a mét diéu cn thidt. V&i mot s6 du nhat
dinh trén tai khoén cia minh cc don vi ¢6 thé chii dgng hon
trong van dé chi tiéu nhimg mén nhé khong dang phai trinh
béo, mit khéc dé cling 1 gidi phép tao sy yén tam.

. -Nén quan tdm hon dén ngudn ngoai t& dang duoe ding
dé budn béan bat hgp phap, ngan chan hién tugng chay mau
ngoai t&, c6 bién phdp x(t 1y thich dang nhiing trudng hop vi
pham ché do quan Iy ngoai hai...Nhiing gidi ph4p d6 1am yén
long céc don vi dang chdp hanh rat nghiém tic ché do quan
1y ngoai hai. :

- Bat luan nhu the nao thi t4t ca cdc nhu cAu mua ngoai
t8 hop 1y déu phai d4p dng diy do.

- Chi y dén nhiing gidi phép tao sy tién ich dé khuyén
khich va khai ting nguon thu kidu hai.

Tém lai: Mai giai doan khac nhau nha nuéc c6 thé dua
ra mft co ché ty gid khdc nhau va cdc quy dinh khée nhau vé
quén 1y ngoai hoi. Tuy nhién, giai doan nao ciing vay ludn c6
nhing y&u td co ban xuyén sudt, cin phai ndm bt cho duge
nhiing y&u t5 d6 dé c6 thé dua ra mot chinh séch thue sit bao
quat va pht hgp. Trén co s§ d6 nha nude c6 thé kidm soat
duge cc ludng di chuyén ngoai t&, thu hit ngoai t& 1am ting
ngudn dy trlf, 6n dinh ty gi4, thue hién chinh sach tién té
quic giam

‘PHAT TRIEN KINH TE 5






