Dién bién cua cudc khing hoang tién té (KHTT) &
nhidu nuée Pong Nam A kh4 phiic tap. C6 nhiéu giai phdp
tinh th& khd dic biét. Bon ddu co kiém bam ¢ mot so
nude, tuy nhién ciing that bai ¢ mét sé noi. Nhung céc
nude roi vao con 1oc khiing hodng thi it nhiéu déu bi thiét
hai vi chi riéng s6 USD phéi bdé ra ban dé kim ty gia
khéng cho né tang dot bién ciing phdi tinh dén con s6 vai
trdm triéu dén ca ty USD. Th4i Lan 14 nuéc bi thiét hai
nhiéu nhat va cling 14 nudc phai dung nhiing gidi phap
tinh th& cuc manh nhu tam déng clta thi trutmng ching
khodn va nhiéu ngan hang, cong ty tai chinh.

1. Phan tich ty gid cua Thdi Lan tif nim 1985 mdi
thdy nguyén nhan co ban la do tinh trang lén gi4 dong
baht tir 1 thap nién qua. Biéu dd sau cho thay mifc da 1én
gid kéo dai va ngay cang ning:
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~ Tif nAm 1984 dén 1987 la tinh trang lén gid tuyét
doi déng baht vdi ty gid duge kéo tit 27.15 baht/USD xuéng
con 25,07 baht/USD. Nam 1996 ty 1& lam phét so v4i 1985
ciia Thai Lan 1a 171,9% cdn cta My chi 1a 157,7%. Nhu
vay ty gid thuc la: 29,05 baht/1USD. Ty gi4 danh nghia
da vugt gid thuc 15,7%. Khi cudc ddu co USD xdy ra vao
gitta thang 5.97, dién bién cla ty gid van tiép tuc theo
huéng 1én gid déng baht nhu biéu dé sau day cho thay:
(s6 liéu theo Reuter)

Ty gid lic khiing hodng ti&n té & Thai Lan
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ngay 17.6.1997. Su can thiép bing cich ban USD ra c6
tdc dung nhu nén chiéc 16 so ty gid xudng, khang cho né
trd vé véi ty gid thuc cia né (29 baht/1USD). Cho dén lic
khong thé phung phi USD du trir vao viéc giit ty gi4 danh
nghia qué4 cao so vdi ty gid thue, buge phai thd néi ty gid,
chiée 10 so ty gia bat 1én, ddy gi4 USD trong ngay 1.7 1én

tdi 29 baht/1USD. KHTT né ra lan nhanh sang thi truong -

tin dung ngan hang, thi truong chding khodn tao thanh
mot cude khiing hodang tai chdnh - ngn hang, thue t& da
lam x40 dong nén kinh t&.

Ty gid dong baht/USD tiép tuc ting nhung tir giiia
thdang 7 da vuot qua ty gid thuc dé dat tdi 32 baht/1USD
vao ngay 1.8 va tdi 29.8 dat tdi dinh cao nhat la 34,15
baht/1USD. Chi khi téi diém dinh dé, gi4 USD mdi giam
xudng 32,6 baht/1USD. Véi cd s6 1y ludn vé ty gid thuc,
c6 thé du dodn trong théi gian ngdn nira, gia USD ¢ Thai
Lan s& sut ¢ thé ciing nhanh nhu khi né ting vot. Piéu
nay ciing giong nhu con sot gid USD cufi nam 1991 & nude
ta: khi nha nu6c can thiép vao cudi thang 12.91, ldc con
s6t da 1én tdi diém dinh 1a 14.5004/1USD, lap tie gida USD
xudng déc nhanh chéng.
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Sudt thdng 3 dén thdng 5 gid USD & mic gin 26
baht/1USD, nhung trong cue ddu co, ty gid bi su can thiép
kéo xubng ma dinh thap nhat la 22,65 baht/1USD vio

mifc phai déng cita 58/91
cong ty tai chinh va ngan hang nhu & Th4i Lan. Ty 1& 1én
gid déng baht khéng cao nhu ddng peso Mehico (30% so
v6i 250%); ty 1é gidm gid ciing it hon (30% so véi 112%),
nhung hau qué lai niing né hon. Viéc déng cita nhiéu ngan
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hang va cong ty tai chinh khéng dugc thong tin rd rang
nhung qua phédn dodn ch&c chi 14 déng cla tam thoi aé
ngén chén viéc rit tién giri o at ra mua USD. Dén ching
14 s6 tién rat khéi khu vie tai chanh phi ngan hangla 10
¥ baht; day 14 noi khéng chiu syt quan 1y trie tiép cia
nha nuée nén khong ra 1énh déng cia duge.

Mai kia khi gid USD giam xudng c6 thé md cia lai
cdc ngan hang ¢ Thai Lan thi kinh nghiém déng cita tam
cdc ngan hang sé la gidi phdp tinh th& déng hoc tap.
Chiing ta cdn theo di ky vi theo suy dodn, déng ctta mét
56 ngan hang 16n nhu vay s& lam gidm khdi lugng tién

Iuu théng. Cong véi viee 1ai sudt ¢ Thdi Lan duge ndng

cao (ngay 26.8.1997), 1ai sudt tdi chiét khau tang 1én dén
19% - 20% so v4i 18% chia tudn trude, 1ai sudt qua dém
ciing leo t6i 15 - 16% so véi 12 - 13% cua tuan trudc), ty
18 lam phét chic chin la kiém ché dugc. Lai suat tang sé
gidm viéc mua USD thay vi gii tién tiét kiém va cling c6
tdc dung ngan ty 1é lam phét ting 1én. Néu khéi tién luu
théng gidm can bing véi khéi tién 10 ty baht rit tir khu
vife tai chinh phi ngdn hang thi ty 1¢ lam phdt sé ting
khong nhiéu.

Sau nay md cifa lai cdc ngan hang va cong ty tai
chinh, khdi tién luu théng c6 thé tang trd lai, nhung USD
dang xudng gi4 s& khong ai mua nén lam phét sé khéng
ting nhidu. N&u nhitng du dodn trén sé trd thanh hién
thuc trong cdc thang tdi thi ching ta c6 thé tin tudng vao
vide dung cdc quy luat tién té dé du do4n nhing dién bién
tuong lai. N&u sai chiing ta sé phdi nghién ciu phan tich
thém xem céc y&u t6 tdm 1y va diéu hanh vi md da anh
huéng dén miic nao.

2. Phan tich anh hudng lay lan cia cugec KHTT & cédc
nude khéc, c6 thé thay mbi nude c6 mot cdch ddi phé khde
nhau:

Singapore va Malaysia c6 mic d¢ 1én gid ndi t¢ khdc
nhau. Thi tuéng Ly Quang Diéu da cho biét su sut gid clia
déng tién Singapore nim trong “chi ¥” ciia chinh phi, ¢6
nghia la Singapore d4 hanh dong theo huéng khac phuc
chif khong ¢o gitr tinh trang lén gid ndi té nhu Thdi Lan.
Mtic do 1&8n gid ndi té cia Singapore cao hon Malaysia nhu
biéu do sau: :

Ty gia ciia Malaysia va Singapore
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Ty gid thuc ctia dong dbla Singapore vao khoang 1,7
SGD/1USD, chénh léch véi ty gid danh nghia 19,6%. Mifc
lam ph4t ndm 1995 so vdi 1990 cta Singapore la 116,7%,
ctia My la 113,7%, tuong duong nhau nén chu y&u la sy
léen gid tuyét doi cia doéng doéla Singapore ti
1,7445SGD/1USD lén 1,4228 SGD/1USD. Céch lam cha
Singapore 14 hgp quy luat cia ty gid thue, con Malaysia
chi 1én gid noi té tir nam 1993, nén tac hai cia KHTT lay
lan sang 2 nu6c nay la khong 16n.

Indonesia hau nhu khong 1én gi4 ndi t&, Philippin c6
ty gid tha ndi nhu bang sau:
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Nam Indonesia Philippines
1988 1731 21.335
1989 1797 22.44
1990 1901 28
1991 1992 26.65
1992 2062 25.096
1993 2110 27.699
1994 2200 24.418
1995 2266 25.906
1996 2292

Ty gia thue 2338 29.101

% lén gid 103,2% 112.3%

Indonesia hdu nhu khéng 1én gia nodi té véi ty gid tang tu
1731rupi/1USD 1én 2292 rupi/1USD va ty gia thyc chi la 2338
rupi/1USD hay +3,2%.

Philippines cé mic Ién gia ndi té cao han (+12,3%), nhung ty gid
1&n xudng that thudng.

Tac dong cua sy lay lan khiing hoang tién té ciing khéng I6n.

Tit nhitng phén tich trén, bai hoc bé ich c6 thé rat
ra dugc la can ludn so sdnh ty gid danh nghia véi ty gid
thuc dé sém khic phuc tinh trang 1én gid noi t¢. D6 1a co
hoi dé bon ddu co nang gid USD lén. Cdc nuéc dang phét
trién thuong tiép thu nhidu USD qua vién trg va vay ng
vi vay cung vé USD thuong lén, tao ra gia USD ré. Néu
nuong theo d6 dé can thiép duy tri mot ty gid danh nghia
qué cao so v6i ty gid thuc, thi trudng tién té sé trd thanh
miéng mdi ngon cho dau co qudc t& ¢6 luc lugng tién té
manh. Céc thi truéng tin dung, thi trudng chitng khodn
rat nhay cdm sé& lao dao theo.

KHTT khé lay sang nudc ta vi ta d& chi dgng nhich
gi4 USD lén tif thdng 10.1996. Bon d4u co tién té chi hoat
dong rat han ché & thi trusng USD gidy nhung nhiéu lic
chiing d4 bi 16 ning do gid USD dugc kiém ché chi ting
binh quan c6 0,61%/thdng thap xa lai sudt tién gii. Tuy
nhién chiing ta van khéng chi quan, thudng xuyén canh
gidc vé nhitng tat bénh nhu kinh t& néng, tham nhiing va
nhitng m4t can d6i. Phan tich tinh hinh KHTT la dé hoe
nhiing bai hoc cdn thiét ®
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