Theo bdo cdo cua Ngan hang Nha
nuge Viet Nam vé tinh hinh thuchién
chinh sdch tién t& nam 1997 va dinh
hudng, giai phdp didu hanh chinh
sdch tién té nam 1998 (Tai ligu hoi
nghi giam doc Ngan Hang Nha Nudc
thang 1 nam 1998) da xdc dinh do
"Con thiéu cac cong cu nghiép vu cho
thi trugng ngoai té lién ngin hang,
Jam cho thi trudng kém soi dong va
chua thong sust’. Do d6, trong phéan
dinh hudng va giai phdp dicu hanh
chinh sdch tién té nam 1998 da xdc
dinh: "Pua thém cdc nghiép vu mdi
trong giao dich ngoai hoi nhu nghiép
vu mua ban ngoai té c6 k¥ han;
nghiép vu SWAP...". Nhung ching ta
¢o the thay rang, day khong phai la
lin dau tién ma viée dua cac cong cu
nghi¢p vu hoi dodi nhu mua, bdn
ngoai t¢ ¢6 ky han vao su dung ¢ thi
trudng ngoai té lién ngan hang dugc
néi tGi, ma thue chat 1a cdc quy ché
vé viée nay da duge ban hanh va trién
khai thuc hi¢n tif 1au, cy thé: vé cong
cu nghiép vu mua ban ngoai té c6 ky
han da duge xdc dinh trong quy ché

nhu mua, bdn ¢é ky han ngoai té chi
mdi la cdc nghiép vu co sd, gian don
trong cdc nghiép vu hdi dodai. Nhung
doi véi Viet Nam, thi day védn la
nhitng nghiép vu hoan toan mdi la
ma hau hét cac doanh nghiép, cdc
nha kinh doanh va tham chi ngay ca
cdc L6 chue tin dung van con rat ba
ngd, ma quan trong la chua hiéu ding

tich kinh t& vi mdé hoac k¥ thuat
khién nha dy doan két luan rang vaoe
mot thai diém hay tho ky nao do,
mot ddng tién nao dé sé bien dong
theo xu huéng nay hay xu hudng kia
(ting gia hodc giam gid) day la diéu
phu thuge vao diéu ki¢n nhat dinh va
vi thé 1a khong chic chan. Con nhiing
giao dich mua ban ngoai té ¢é ky han
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té chitc va hoat ddng cua thi trudng
ngoai t¢ litn ngan hang ban hanh
theo quyét dinh sé 203/QB/NN13
ngay 20.9.1994 cia Thong doc ngan
hang nha nude ¢ diéu 9 c¢6 noi:
"...ngoai hinh thitc mua ban giao ngay
cac thanh vién ¢o thé thue hién cdc
nghiép vu mua, ban ¢6 ky han (FOR-
WARD)" va tiép theo do 1a ¢ didu 13
“thai han thanh toan” cang da hudng
dan cach thue hién. Nhung cho dén
nay, c6 thé thay la cong cu nghiép vu
‘ho1 dodi nay vé co ban van chua co
mét trén thi truong. Vay thi nguyén
nhan tai dau? '
Qua tim hiéu chung toi cho rang
xuat phdat tif hai ly do chinh sau:
“Thit nhat: Mic du cdac nghiép vu
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bin chat cua cac nghiép vu. Khong it
cic doanh nghiép, cdc nha kinh
doanh va tham chi cdc ngan hang
thuong nghi va gin nghiép vu nay
vao hoat dong mua bdn ngoai L& cua
wiong lai. do dé di kém vdi nghiép vu
nay phai ¢6 kha nang du bao tot ty
gid trong tuong lai. Tit d6 dan dén
viée 1a cdc ngan hang khong ddam,
khong thé tinh todn duge ty gia mua
ban ¢o ky han nhat la nhiang lie ty
gid trén thi trugng cé xu hudng bién
dong, cang nhu viée hach todn nghi¢p
vu nay la khong chuan xdc. Vé ban
chat cua nghiép vu nay, can néi ring
ky thuat nay khong dinh ddng gi dén
vide dy dodn Ly gid sau n ngay. Thue
vay, vice du dodn dua trén su phan

duge thuc hién qua viée giao dich cde
ky thuat thi truong lai lién quan dén
mot ty gid thuc su duge xdc dinh trong
mot ngay nhat dinh cho mot thai
diém vé sau, ty gid nay khong hé c6
nghia gi vé mat dién bién tuong lai
cia mot ddng tién va do d6, khong
thé so sanh véi ty gid giao ngay thuc
t& trén thi truong vao hom dén han
giao dich. N6i cdch khdc, vi du: ty gid
¢6 ky han sau 30 ngay cua USD duge
thong bdo 1a 12900 trong khi ty gid
giao ngay cua thi trugng ngay hom dé
la 1USD=13000 ,diéu nay khéng cé
nghia la ngan hang da dy dodn nham.
Ma vé ban chat phai hiéu day la hoat
dong mua ban giao ngay nlgoai té vao
thoi diém hién tai (thoi diém an dinh



ty gid J) vdi ty gid giao ngay hién tai,
sau d6 vay va cho vay trong thoi gian
n ngay cho dén thdi diém J+n . Cu
thé :

- Néu ngan hang mua c6 ky han
ngoai té sau n ngay c6 nghia la saun
ngay tdi nguoi ban chdc chin sé c6
ngoai té dé trao cho ngan hang nén
lde nay ngan hang sé cho ngugi dé
vay lugng ngoai té da théa thuan bdn
trong tuong lai n ngay vdi 1ai sud't cho
vay tl , sau dé ngan hang s& mua
lugng ngoai t¢ do vdi ty gid giao ngay
hién tai nhung 461 khoan cua lugng
ngoai té dé khfmg dugc giao ngay cho
ngudi ban vi ngudi ban théa thuan
sau n ngay sé dugc lueu la saun ngay
nita ngudi bdn mdi can lugng tién nay
ma ngén hang sé& vay lai khoan tién
nay trong n ngay véi l1ai suat di vay
t2. Sau n ngay , vao thoi diém J+n
Ikkhi nguoi bdn e6 ngoai té dé giao thi
ngan hang sé hach todn la thu héi
khodn cho vay béng ngoai té va tra
khodn ng¢ vay bang dsi khodn tuong
ing (ni t@). Khoang chénh léch lai
suat gitla 2 dong tién tinh theo n
(t2 —tl)* n

100 * 360
duge goi la diém ky han va vé co ban
ty gid-ky han CAT béng ty gid giao
ngay C cﬁng véi diém ky han AT,

-Néu ngan hang ban ¢é ky han
ngoai té sau n ngay cé nghia la saun
ngay tdi ngudi mua chdc chin sé ¢6
ndi té dé trao cho ngan hang nén ldc
nay ngan hang sé cho ngudi dé vay
lugng nji té da thoa thuan ban trong
tuong lai n ngay vdi 1ai sudt cho vay
t2, sau dé ngin hang sé b4dn ln.rcrng
ngoai té tuong Gng véi doi khodn nji
té dé vdi ty gid giao ngay hién tai
nhung lugng ngoai té dé khong dugce
giao ngay cho ngudi mua (vi ngudi
mua théa thuin sau n ngéy sé dugc
hiéu la sau n ngay nita ngudi mua méi
can lugng tién nay) ma ngén hang sé
vay lai khodn tién nay trong n ngay
véi 1ai sudt di vay t1 . Sau n ngay ,

ngﬁy cia ky han AT =

vao thdi diém J+n khi ngudti ban c6 .

nji té dé giao thi ngan hang sé hach
todn 1a thu héi khodn cho vay b?ing
néi té va tra khodn ng vay ngoai té
bang ddi khodn tuong ing. Va ciing
tuong tu nhu trong ty gid mua cé ky
han khoang chénh léch 14i suit giira
2 déng tién tinh theo n ngay cua ky

(t2 -tl) *n
n T T
han AT = = 50+ 360
diém ky han va ty gia ky han CAT
bang ty gid giao ngay C cong vdi diém
ky han AT (O day, chung toi chi trinh
bay vé ban chdt ciia nghiép vu ché
khong hé c6 y dinh trinh bay vé khia
canh ky thuat cia nghiép vu mua, ban
¢6 ky han ngoai té nay, do dé cing
khéng di vao trinh bay 16 vé ky thuat
tinh diém ky han AT ).
Duong nhién nghiép VU nay

duge goi la

khong phai la nghigp vu OPTION ma
né bat bude ngudi ngudi mua hay ban
¢6 ky han phai thue hién giao dich
nhu da thoa thyan,

-Thit hai: O cAp diéu hanh vi mé
thi chua t.ha'y hét dugce vai tro cia cdc
cong cu nay tir dé chua c6 nhitng cd
gang tr ong viée thac day su hoat dong
cua cdc cOng cu nghlep vu nay. Thé
hién & chd, ngoai nhiing thong bdo,
quyét dinh mang tinh ch&t théng béo
thi khong hé c6 giai phdp cu thé dé
thuc hién.

Bén canh d6, ching toi elng xin
md ngodc ban thém mot chit vé quyé’t
dinh s 16- 1998!’QD;"NHNN7 ngay
10.01.1998 cua 'I‘hong déc Ngan hang
Nha nugc vé viéc quy dinh nguyén tic
dn dinh ty gi4 mua ban ngoal té co
ky han, hodn déi cia cdc to chifc tin
dung ducc phép hoat déng giao dich
hoi do4i, ky han hodn déi. Cé thé néi
day la hu(mg dan chinh cho viée thue
hién nghjép vu mua bdn ngoai té cé
ky han O didu 1 ¢6 xdc dinh ré6 nhu
sau:" Nay cho phép Téng gidm dac
(Gidm déc) cdc to chife tin dung duge
phép hoat dong giao dich hoi dodi ky
han, hoén déi duge an dinh ty gid
mua-ban ky han, hodn déi giita dong
Viét Nam va dong déla My khong
duge vugt qud gidi han téi da cia ty
gid giao ngay ( ty gid chinh thitc cong
bién d§ theo quy dinh hién hanh clia
Théng déc Ngan hang Nha nuéc tai
thoi diém giao dich cong vi titng muc
ty 1&¢ phan tram cu thé so véi muc gi6i
han t8i da cla ty gid giao ngay déi
véi tiing ky han nhu sau:

Ky han dén 1 thang: 1% ;
dén 4 thang: 2,5%

Tit 1 dén 2 thdng: 1,6% ; Tir 4
dén 5 théng: 3%

Tit 2 dén 3 thang: 2% ; Tit 5 dén
6 thang: 3,56%.

g?l déy ching téi cho rang viée
quy dinh ty 1& phan tram tdi da cho
tirng ky han 1 théng, 2 théng,... cong
thém vao ty gid giao ngay dé lap nén
ty gid ky han (nhu da trinh bay ¢ trén
thi c6 thé hiéu ty 1& phdn tram quy
dinh ¢ day chinh la mc trdn t6i da
cua diém ky han AT) la t6i can thiét
trong giai doan hién nay (giai doan
thi tr udng ngoai hoi chua that su phét
t.r;en va tam ly thi trudng van hudng
vé su mat gid clia dﬁng Viét Nam) ma
chi yéu la nham gitip han ch& nhiing
lgi dung lic cau ngoai t& giao ngay
16n ma nang ty gid ky han ddong thoi
lai han ché hoat dong trén thi trugng
giao ngay cua cdc to chie tin dung, tir
d6 dnh hudng tidu cuc dén cong tdc
diéu hanh ty gid. Nhung chung toi
thiét nghi rdng, cling cin nhanh
chéng xem xét dé tim ra bién phép
khdc t8t hon vi cach quy dinh bing
vin ban déi véi mic tran cia diém
ky han nhu vay 14 chua hoan toan phu
hop vdi thong 1& quéc t& (bdn than thi
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truong ngoai héi luén mang tinh quoc
t& héa rat cao do dé, v1éc tidn gan véi
nhitng thung & quéc t& cing dong
nghia v6i vige thic day trugng ngoai
té cta ching ta phat trién). Hon nia,
néu mitc chénh léch lai suat giita déng
Viét Nam va déng dollar My (t2 - t1)
c6 su thay déi 16n thi buae Ngén hang
Nha nuée lai phdi ra quyet dinh mdi
diéu chinh lai mtc trin cia diém ky
han, néu khong nghiép vu nay sé bi
"déng bang". Trong khi ban than cdc
quyét dinh 14 cdc hudng dan, la cai
tao nén hanh lang phap ly cho hoat
déng kinh doanh van nén cé tinh 6n
dinh khi mdi trudng vi mé chua cé
nhimg thay dai 16n.

Ching t6i cho rang trén day la
2 khic méc trude tién can phai duge
khdc phuc néu mudn nghlep vu nay
that su trd thanh phé bién va cé hiéu
qud.

Xuat phdt tit nhitng nhdn dinh
trén, ching t6i xin dugc manh dan
néu ra hai bién phdp véi mong mudn
nghiép vu mua, bén ¢6 ky han ngoax
t¢ sdm trd nén phd bién va cé hidu
qua ¢ nude ta.

-Thit nhat: Ngan hang Nha nuéc,
co quan cd trdch nhigm: td chic dao
tao, bdi dudng nghiép vu ngan hang,
nghién ciu, tng dung khoa huc cong
nghe, ngan hang nén gap rit té chic
cac l6p béi dudng vé ban chat va ky
thuit cdc nghlep vu hoi dodi néi riéng
va nghlep vu nao dé néi chung khi
méi duge dua vao st dung dé dam bio
mdt su nhan thire dang vé ban chat
cling nhu ky thuat nghiép vu khi thue
hién.

-Thi hai: Ngan hang Nha nuéc
khéng nén quy dinh ty 1& phan tram
cu thé bzfmg van bén phdp luat lam
miic tran cho timg ky han nhu quyét
dinh 16/1998/QD - NHNNT. Thay vao
d6 chiing toi xin dé nghi gidi phdp
khédc nhu sau: tai trung tam giao dich
ngoai té thuge Ngan hang Nha nude
nén thanh lap phong giao dich ky han
(cdc nude ¢ thi trudng ngoai hoi
thutng cang cé trung tam giao dich
ky han ngoal té) va d dé sé c6 bo phan
tinh todn va niém yé&t cdc diém ky
han cho timg ky han va cho timg

ngoai té¢ mot. Céc diém ky han duge
nién yét tai day sé cé tinh chat tham
chiéu, chi dao cho cdc ngan hang
thuong mai va cdc té chite tin dung.
Sau d6 chi cAn mot quydt dinh bing
vdn ban quy dinh bién do _giao dong
cho diém ky han cing giong nhu ty
gia glao ngay trén thi trLro‘ng 80 vdi
ty gid chinh thic. Diéu nay sé giap
on dinh trong cdc vin ban hucmg dan,
g6p phan tao ra né nép va sy on dinh
trong hcat dong kinh doanh. Dung
theri, bién phap nay hoan toan phu
hgp véi quy luat thi truong cé su diéu
tiét cua Nha nude va gan vai thong
lé quéc té hon =
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