I. TINH HINH BIEU HANH TY GIA TRONG NHUNG NAM QUA

Trong quan hé vii ciae nude thude khoi XTHCN truge
day, ty gia cua Viet Nam duge tinh theo dong rap clearing
(saunay doi la rap chuyén khoan- transferable ruble) dong
tién ghi s6 ding trong thanh todn mau dich gitra cic nude
thuge khai XHCN tu qui dinh véi nhau dé lam sao cho tai
khodn gifta cdc bén |, sau khi trao ddi ngoai thuong theo
khoi lugng da duge qui dinh trong Hiép dinh ky két vao
dau nam thi cudi nam khong con s6 du . Pac trung cla
ch@@ do ty gid Viét Nam trong thai ky nay 1a cd dinh - da
Ly gia , da boc 10 nhiéu mat bat hgp ly ,n6é khong nhing
khong thé hién vai tro diéu tiét ty gia hoi dodi trong vige
cAn bing can can thanh toan, diéu tift t4i san xuat ma
con kim ham cdc hoat dong kinh t& ddi ngoai cua nuge ta
, 1a nguyén nhan dan dén tinh trang tri tré kinh t& trong
mét thoi gian dai.

Ti nam 1989 trd vé sau cho dén nay, Nha nudc ta
da c6 nhimg chu truong va gidi phdp doi mdi trong quan
h¢ d61 ngoai va chinh sdch ty gid ,da timg bude xéa bé co
ch& doe quyén ngoai thuong , cho phép cdc td chde kinh
t& duge phép xuat nhap khau truc ti€p véi nude ngoai .S8
lugng cdc cong ty duge true tiép kinh doanh xuat nhap
khau khong ngiing tang lén , cung véi viee md rong ngoai
thuong, ch& do ty gid cing ¢6 nhimng thay ddéi cin ban
.Nha nude da dp dung chinh sach ty gia linh hoat ¢6 su
quén ly cia Nha nude nhung vige didu hanh ctia Nha nuge
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trong tirng nam ¢ khdace nhau jta ¢é thé tam thoi chia ra
3 giai doan.
1. Giai doan tha ndi ty gia: 1989-1993
Trong giai doan nay, ty gid hai dodi VNP/USD thé
hién qua bang 1 dudi day: ;
Bang 1:
Ty gid & lam phadt cia Viét Nam qua cde nam 1989-1993

Nam Ty gia USD/VND Lam phat
Gid chinh Gid thi Tiang giam
thice Nha nudce | truimg tu do (%)

1 2 3 4 5
1989 4.200 4.570 +8.80 +34.70
1990 6.650 7.550 +13.50 +67.50
1991 12.720 12.550 -0,02 +68.00
1992 10.720 10.550 -0,02 +17.50
1993 10.835 10.736 -0.01 +5,20

.(S6 ligu 1ay tir tai lidu cla Tap san Khoa hoc Ngén Hang ti sé

1.1994 dén s6 12.1994 va ti s6 1.1995 dén s6 5.1 995).

Beng s6 ligu trén cho chiing ta thay, ty gia VND/USD
qua cdc nam c6 bi¢n dong 1én xudng Tuy nhién téng quat
ma néi, trong khoang thoi gian nay, tv gia VNBD/USD c6
khuynh hudng tang va duge Nha nude didu chinh sit véi
gid cua thi trudng tu do.

T Diéu nay ching t6 nha nude bit diu tha
noi ty gid, quan hg cung cau ngoai té da duge
quan tam day di hon. Tuy nhién su thd ndi ty
gid da:

- Kich thich tdm ly ddu co ngoai té, nhim
muc dich hudng chénh léch gia.

- Tinh trang ty gid thudng xuyén dot bién
va thiéu ngoai té da giy nén nhitng con st
USD lam mat on dinh nén kinh 8.

- Quan 1y ngoai t¢ cua Chinh phi khong
dat duge két qua nhu mong mudn.

- Nha nuée khong kiém sodt duge luu
thong ngoai té.

Vi vy dén nam 1993, Nha nude da "co
dinh” ty gid ma ching ta sé xem xét trong giai
doan 1993-1996 .
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2. Giai doan cé dinh ty gia : 1993-1996
Bang 2:
Lam phat va ty gia Viét Nam qua cdc nam 1993-1996

f
Niim Ty gid | Sosdnh % Tée do
USD/VND nim trude Lam phat
1 2 3 4
1993 10.835,00 100,00% 5,2%
1994 11.050,00 +1,98% | 14.4%
1995 11.040,00 0.% 12.7%
1996 11.060.00 +0,18% 4,5%

(Sé ligu ldy tu Tap san Khoa Hec Ngan Hang thang 7.1995 dén
thang 12.1 995, va tu s6 1.1996 dén thang 12.1996 va tu thang
1.1997 dén thang 12.1997).

Do ty gid chinh thic cia Nha nuGe va ty gid thi
trudng tu do trong thdi gian nay khong chénh léch nhiéu,
nén ching ta chon ty gia chinh thic cia Nha nude lam
¢ s tinh toan. Qua bang sd liéu trén (bang 2) ching ta
thay toc do tang ty gia hol dodi cham hon toc dd tang cua
lam phét vi phu thuéc vao quan hé cung cau ngoai t¢, vao
cum céc nhan td kinh t&é doi ngoai.

Viée duy tri ty gid on dinh trong mot thoi gian kha
dai da dong vai tro quan trong trong viée eling ¢ siic mua
d8i ndi cua VND, kiém ché duge lam phat, gop phan day
manh thu hit von noi té vao ngan hang, khuyén khich
dau tu nude ngoal.

Tuy nhién viéc ¢6 dinh ty gid trong mot thoi gian
dai(1993-1996) da khong khuyén khich duge xudt khau,
da lam cho ngoai thuong kém phat trién biéu hi¢n cu thé
qua bang 3 sau day:

Bing 3: S6 li¢u xudt nhap khau qua céc nam
(Pon vi tinh: trigu USD)

l Nam | Xuat khdu Nhap khiu So Sanh

T

| 1 | 2 3 4 =32
1993 2.985 3.924 -939
1994 4.054 5.825 -1.991 :
1996 | 5.448.9 8.155,4 -2.706,5|
1996 | 7.255 11.143 - 3.888

(Sé ligu lay tir ngudn Thoi Bdo Kinh Té Sai Gon clia UBND Thanh
Phé HCM qua céc nam 1996-1997-1998).

Tinh trang nhap siéu lién tuc trong giai doan nay da
tdc dong xau dén xudt khau va khuyé&n khich nhdp khau,
gdy tham hut cdn can thuong mai dan téi tinh trang hoic
phai tidu giam dy tri ngoai hdi qudc gia, hodc phai vay
ng nude ngoai dé b ddp cdn can thanh todn. Tuy co ciu
nhap khau c6 thay déi, ty trong nhap mdy méc thiét bi
cong nghé ngay cang tang, nhung nhap siéu van kéo dai
da lam d4at nude lin sau vao ng nan, khé khéan cho nén
tai chinh quoc gia. ;

Trg lai bang 2, ta thay qua 4 nam phat trién kinh t&
A&t nude (1993-1996) toe do lam phat tiang tong cong la
36,8% trong khi ty gia VND so véi USD chi ting 2% dua
dén thuc té gid ban hang noi dia da tang trén 30% so vdi
hang nhap ngoai. Hang nhap ngoai da trd nén ré hon va
duge nhap vao thi truong nude ta voi s0 lugng 16n, canh
tranh v6i hang noi dia, thé hién qua su gia tang tham hut
cdn can thuong mai quoc té cua nudc ta trong nhing nam
1993-1996 tif nhap siéu 939 triéu USD nam 1993 Ién 1,7
ty USD nam 1994 1én 2,7 ty USD nam 1995, 3,8 ty USD
1996.

Ping truge tinh hinh dé, ngay tif ndm 1997 cho dén
nay Nha nuGe da cé nhiing chi dao:

# Chi dao xt Iy ng qua han tit nam 1994, han ché kip
thai tinh trang md LC thanh todn tran lan va cudi nim
1996 thong qua khong ché mite md LC At Sight 1a chu
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y&u, han ch& mé LC tra cham, xem xét cho nhép khiu
nhiing mét hang can thidt chi y&u la nhitng mat hang vé
tu lidu san xuat, dua vao huy dong von trung va dai han
ngay cang duge nang cao, va huy dong von bang moi bién
phap thong qua miic ky quy bat budc.

# Pigu hanh ty gia linh hoat theo tin hiéu cua thi
trugng:

3. Giai doan diéu hanh ty gia linh hoat ¢ su diéu tiét cia Nha
nudc tif nam 1997 dén nay

Giao dich trén thi trudng ngoai té lién ngan hang
cing nhu thi trugng ngoai té néi chung bi giam sit. Thuc
t& sdu thang cudi nam 1997 nhu cdu mua ngoai té luén
cao hon nhu cdu ban ngoai té va hoat dong cua thi trudng
c6 lie ngung tré.Doanh s6 mua 6 thang cudi nam 1997 dat
2,5 ty USD gidm 5% so vGi 6 thang dau nam 1997, doanh
6 ban dat 2,6 ty USD gidm 1% so véi 6 thdng ddu nam
1997, nhiéu doanh nghiép khong mua dugc ngoai té da
phéi mua v6i gid cao va chiu 16 rat 16n do ty gid tang dot
bign. Ngoai té ting gi4a manh da lam tang nhu cau vay
von VND do lai suat thap hon va khéong chiu rui ro vé ty
gi4 da gdy mat can doi cung cau VND trén thj truong.

Nha nude ta dd mé rong bién dd giao dich cua cdc
Ngén hang thuong mai tit 1% 1én 5%, r6i dén 10%. Nhiing
giai phap nay ciing da kip thoi gép phdn giam sitc ép ddi
vdi ty gid hoi dedi VND,

Nam 1997 du ng LC ngdn han chi con gén 700 triéu
USD so véi 1,4 ty USD vao thang 6.1996. Tuy nhién cude
khing hoang tién té ¢ khu vue Chau A da anh huong gay
stc ép VND do yéu to tam ly dau co cua thi truong, da
ddy ty gia ¢ thi truong tu do tang manh c6 lic lén dén
14.600 VNB/USD.

Nhin lai ching dudng dd qua c6 thé néi rang nim
1997 14 nam c6 y nghia dic biét quan trong trong tién
trinh ddi mdi va phat trién cia hé thong ngan hang Vigt
Nam, mot nam vdi nhiing khé khian va thi thdach trén
hau hét cde lanh vue. Méac di ¢ nhiing ton that mat mat
nhung hoat dong ngan hang van tiép tuc dat duge nhing
thanh tuu quan trong, tao da thic ddy sy phat trién cia
hé théng ngan hang Viét Nam trong nhiing nim tiép theo,
nhiing k&t qua ndi bat nay duge thé hién qua mdt so ndi
dung :

-G6p phin kiém ché& lam phdt ¢ mdc thap, nhung van
ddm bdo duy tri ting trudng kinh t&€ ¢ mic nhat dinh.

- Ngan hang Nha nu6c da chi dong tham muu cho
Chinh phti trong viée didu hanh lugng tién cung (ing trong
ting thdi ky thich hgp nhim d4p tng t6t nhat yéu cau
clia nén kinh té.

- Chinh sach ty gi4 da duge diéu chinh ting budc linh
hoat, mot mit tao diéu kién cho gid tri VND phdn dnh
tuong doi xdc thue cung ciu ngoai té, gép phan kiém ché
lam ph4t, mot mat dap tng kha ndng hé trg xuat khiu
mic di gid cao su giam 42%, dau tho gidm 30%, gidy da
va may méc cing dang giam manh. Riéng médt hang gao
trong nidm qua bi thién tai, 1t lut do con bao s6 5 gay ra
nhung ta van cd ging khdc phuc va nhanh chéng duy tri
viée xuat khau gao.

- Nguyén nhan nhap siéu trong thoi gian qua la do
Ngan hang diéu hanh ty gid bi dong cing, ding la ty gid
¢6 tdc dong 16n dén xuat nhap khdu bdi né la gid cd cua
hoat dong mua (nhap khdu) va hoat dyng bén (xuat khau).
Ty gi4 ddng (trén thuc t& la gidm so vdi bién dong gid
trong nudce) lam cho ban cing ré ma mua cung ré. Ban re
s& khong khuyén khich ban, mua ré s& khuyén khich mua.
Mua thi duge khuyén khich, bdn thi bi han ché do dé dua
dén tinh trang nhap siéu. Ngoai ra con nguyén nhéan khéc
nita la dinh huéng xuit khau yéu, tinh trang nhap lau
tran lan, tron thué, chua duge quan Iy chat.

Bude qua nam 1998, nhiing thang truée va sau Tét,
tinh hinh ty gia hoi dodi trong nuéc ngay cang trd nén
phiic tap, gia USD méi ngay mdi tang, tham chi cé ngay



thay d6i gid vai lan diéu nay da dnh hudng tiéu cuc dén
ddi song kinh t& xa hoi. Nhiéu doanh nghiép cd gam giir
ngoai té trong tai khoan chd ting gid dé kiém chénh lach
. Mot s6 doanh nghiép khdc ¢6 nhu cau ngoai té dé tra
ng, mua thiét bi hodc L/C dén han thanh todn nhung lai
khong dam vay vi sg ty gid ngoai té tang dat bién sé
khéong tra duge ng .Ddng ngoai té déng bing, ngan hang
khong mua ciing khong bdn va cho vay biing ngoai té duge.

Truge tinh hinh d6 ,Chinh pht da c6 mot quyét dinh
ding nhdm kiém soat hoat dong ngoai té trén lanh thé
Viét Nam , bdng viéc ban hanh Quyét dinh 37/1998/QP-
TTg (ngay 14-2-1998) "Vé mot sé bién phdp quén 1y ngoai
t&", ddy la mgt bude thanh cong 16n ciia Nha nudc ta trong
van dé qudn ly va kiém sodt ngoai t&, nhanh chéng lam
gidm con s6t ty gid ngoai té. Gid USD ¢ thi trudng tu do
hon mgt thang nay da giam dén mdc thap , binh quan la
13.020 VNB/USD. Ty gia thi truong tu do, thi trutmg cé
té chic ( thi trudng lién ngan hang ,ngan hang) da sat
lai gin nhau. Hién nay ngan hang da kiém so4t dugc trén
90% lugng ngoai té giao dich trén thi truémg, da thu hat
tif nhjéu nguon mot lyong ngoai té ting them.
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On dinh ty gia 1a yéu td hang ddu tao moi trudng
thic ddy ddu tu phat trién kinh t&, day ciing la y&u tg co
bén x6a tan tu tudng gam gill ngoai t¢.Can thuc hién tot
muc tiéu 6n dinh sifc mua déng tién mét cach viing chic
, coi day la nhiém vu hang dau .Trong nim nay , Nha
nudc ta phai chi dong va iing phé véi nhitng bién dong
cta nén kinh t&, nhat la nguy co tiém an cia sy bung no
lam phat, ty gid ngoai té thay déi lién tue, Didu dé buje
ching ta phai c6 ké hoach va dinh hudng cang nhu viée
diéu hanh chinh sdch tién té, chinh sdch quan ly ngoai
héi, chinh sédch ty gid ,lai suat va sit dung cdc cong cu cua
chinh sédch tién té nhanh nhay hiéu qua hon.

V61 mong mudn sut dung chinh sdch ty gid nhu mot
chinh sdch kinh t& nhim dat duge nhitng muc dich phat
trién khdc nhau, can phéi c6 mot su phan tich ddnh gia
mdt cach khoa hoc nhitng nhan t6 anh huéng dén né, qua
d6 ndm bit ca ch& van hanh ty gid hai dodi lam co sé cho
viée thuc hién chinh sdch ty gid mét cdch hiéu qua. Do
dé , ching toi xin c6 mot s6 kién nghi nhu sau:

- Ngan hang titng bude quan 1y chat cédc loai ngoai té
manh trong hé thdong, khuyén khich cdc doanh nghiép
trong nuéc sut dung dong von ngoai t& mot cdch cé hidu
qua hon, chi tip trung cdc nguon thu hoac chi vao nhimg
dich vu nuéce ngoai cu thé nhu thanh todn, chi tra tién
hang nhap khau.

- Chinh pht phdi lanh manh héa linh vie tai chinh
tién t&, khong chi tai chinh nha nuée , ma phai cham lo
cd nén tang cua né la tai chinh doanh nghiép va dan cu.

- Phai khan truong phat trién thi truong tién té , bao
dam chtic ning huy dong va cung ting von cho cde doanh
nghiép , nhat 1a von trung va dai han.

- Can phéi xay dung chinh sdch tj gia phi hop véi
tinh hinh mdi, ¢6 lgi cho xudt khdu han ché& nhap khau,
gidm tham hut cdn cdn vang lai va 4p dung co ché diéu
hanh ty gid linh hoat theo cung cdu, phit hop véi sic mua
thuc t& cia déng tién Viet Nam.

- Bam sdt nhip dg lam phdt va téc do ting trudng
kinh t& trong timg giai doan dé kip thoi cé nhiing bién
phdp ngin chan hodc tiép tuc diy manh viée didu hanh
ty gid trong khu vue va trén thi trugng qude té.

- Xdc dinh cdc chi tiéu trong cdn can thanh todn ,
tién t6i can bang cdn can vang lai , cdn can thudng mai
va nhing bién dong cua du trit ngoai té.

- Chan chinh kién toan thi trudng ngoai té lién ngan
hang , thue hién mé rong cdc cong cu giao dich héi dodi
( Spot, Forward. Swap).

- NHTW chi ddong can thiép thi truong hoi dodi khi
can thiét, ban ngoai té & kéo ty gid xudng hoic mua ngoai
té vao dé day ty gia lén va diéu quan trong la phai c6 quy
binh 6n héi doai.

- Ngoai co ché diéu hanh chinh séch ty gia, chinh
sdch lai suat ciing duge quan tam dung mic . can diéu
chinh lai suat hop ly. (linh hoat trén co s¢ phan dnh dung
cung cdu tin dung thyc t& trén thi truong) phu hgp véi
tinh hinh bién dong cia ty gid.

- Tién t6i xay dung mot ké hoach dinh huéng quan
1y du trit ngoai hoi qudc gia theo huéng tap trung thong
nhat, an toan, ddp tng nhu ciu kip thai khi cdn thiét.

-Hinh thanh thi truong ndi té hoan chinh véi day da
cdc cong cu hoat dong nham phdt trién tuong xing vdi
thi trudng ngoai té. NHNN st dung hiéu qua céng cu thi
truong mo dé c6 thé phdi hgp can thigp linh hoat, hgp ly
trén cd sd phdt trien va hoan thién song song hai thi
truong nay.

- C6 bién phdp quédn 1y cdc ludng chuyén ngoai té vé
nuge qua ngan hang. 1

- Mé rgng nghiép vu thu doi, thu mua ngoai té ra
VNB réngrii d cdc diém giao dich ciia NHTM quée doanh,
day manh viéc mua ngoai t¢ ¢ cdc NHTM, ting du trit
ngoai té ¢ NHNN.

- Han ch@ toi da pham vi sit dung déng ngoai té, nhim
thu hit cdc ngudn von ngoai té vao hé thong NH, dong
thoi kiém soat duge mot cdch hiéu qua cdc ludng chu
chuyén ngoai té tao mot co sé nén tang cho didu hanh
chinh séch tién té néi chung va chinh sdch ty gid néi
riéng.

Can tiép tuc chinh sud chinh sdch quan ly ngoai hai
cho phu hgp, khong gay khé khdn cho sdn xuat kinh
doanh. Viéc qui dinh edc NH cé phan chi gitr duge mot
lugng ngoai té toi da biing 15% vén tu ¢6 cing gay trd
ngai cho ngan hang va cd doanh nghiép,

Vigce thyc hién Quy&t dinh 37 da tdc dong tich cuc
dén ty gia ngoai hdi, 1a két qua cla nhidu yéu td, trong
d6 khong thé khong ké dén nd luc coa cdc NHTM va
NHNN trong viée chan chinh hoat dgng ciia nhiing ban
dai 1y thu doi ngoai té. Tinh hinh mua ban ngoai té trg
nén thong thodng hon, vdn dé cing thing von tdn tai
nhiéu thang trude day truée khi Quyét Pinh 37 ¢ hiéu
lue, da duge gidi toa.

Hién nay cdc NH déu ddp dng duge nhu cdu ngoai té
cua cdc danh nghiép, ty gid giao dich ngoai té ¢ cdc NH
hién nay ngang béng vdi ty gid trén thi trugng tu do , s§
ngoai t¢ NH mua vao ngay mdt ting.

Tir d6 ching ta cin phdi lam ngay nhimg viée sau:

-Hoa nhdp ngay cang nhanh hon véi co ché thi
trudng, xdc dinh va hoan chinh cdc chinh sach ché dg, cdc
cong cu quan ly vi mo.

- Hién dai héa cong nghé ngan hang,timg bude quéc
t&¢ héa cdc mat, nhat 14 tin hoc va thong ké.

- Tdng cudng cong tdc kiém tra thanh tra, dam bdo
hoat dong ctia toan hé thong NH lanh manh, nang cao
trinh d9 kiém todn lén hang diu dé kip thoi chan chinh
udn nan nhitng sai sét chi quan dua hoat dong NH di ding
quy dao phap ludt hién hanh.

- Hoan thién thi trudmg hai dodi va thi truong nai té
thong qua viée sif dung c6 higu qua cdc cong cu cua hai
thi trudng nay.

- Tiép tue van hanh co ché& didu hanh ty gid nhu hién
nay, hudng ty gia chinh thie sdt véi ty gid giao dich trung
binh trén thi truong lien ngan hang va thi truong tu do.

- Chéan chinh kip thdi viée mé L/C nhap hang tra
cham, tiép tuc doi mdi co ché quan ly ng nude ngoai.

- P6i mdi va hoan thign cong téc td chic, dao tao cin
bd, nang cao trinh dj quan ly va diéu hanh . trinh d§
chuyén mon =
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