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NGHIEN CUU & PHAT TRIEN

Du trii ngoai hdi qudc gia
va cung cau ngoai té
cua Viét Nam

TS. NGUYEN TH| NGOC TRANG

Theo du bdo, tham hut tai khodn vang lai cua VN trong
thoi gian t6i dao dong trong khodn 1% dén 3% GDP, d6 1a chua
tinh dén nhiing cd séc do nhitng bién dong kinh t& qudc t& va
trong nudc 1am cho thadm hut méu dich cé kha néng trd nén

ning né hon.

Nhﬁng nghién ciu cua IMF cho
thay ring c6 mdt méi tuong quan
rit cao giita cdn can thanh todn va
dv trif ngoai h&i trén ng ngdn han.
Bédng chiing thuc nghiém tir cde
nghién ciru ¢ 20 quéce gia cho thay
hé s6 tuong quan gitra hai dai lugng
nay la 0,85. Didu ndy c6 nghia la
¢dn cdn thanh todn cang bién dong,
du trit ngoai hdi néi chung va du trir
ngoai héi trén ng ngdn han phai
cang cao. Theo du bédo, tham hut tai
khodn vang lai cia VN trong thai
gian tdi dao dong trong khoan 1%
dén 3% GDP, d6 1a chua tinh dén
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nhitng ci sé¢ do nhiing bién dong
kinh t& quée t& va trong nudc lam
cho tham hut méu dich ¢6 khd ning
tré nén ning né hon. Trong béi
canh dé, hodc 1a ching ta phdi tinh
dén cdc gidi phdp dé ting thém du
tr@ ngoai hoi — trong d6 cé gidi
phdp md rong bién do ty gid dé
ting khd ndng canh tranh hang
xud't khau— hodc la ti&n hanh kiém
sodt vén chdt ché cde giao dich
ngoai héi ngdn han, hodc 1a tién
hanh déng th&i ca hai giai phap
trén. Giai phdp hai nga cé thé l1a
hitu ich cho ching ta trong giai
doan hdi nhap. Khéng chi 1a cdc

bién phdp kiém sodt vén trén cac
giao dich ngdn han ma ching ta con
phai tinh d&n md rong bién do ty
gid. )

Nhiing nghién ctu trén cho
thay ché& dé ty gid c¢d dinh cdn mot
dy trif ngoai héi cao hon so vdi ché
dé ty gia tha ndi hodc thd nédi cé
quan ly. Pay chinh la mgt thédch
thiic cho chiing ta trong viée chuyén
sang co ch& ty gid linh hoat hon dé
gidm bat side ép lén du trd ngoai
héi. Mac du vay, theo kinh nghiém
& cdc nude dang phdt trién, néu dp
dung déng bo cdcbién phép vé kiém
sodt vén nudc ngoai ngdn han va
diéu hanh ty gida linh hoat thi
nhitng thdch thdc tit ché dj ty gid
linh heat 1a khing ddng ngai.

Cung cdu ngoai té cia nén
kinh té

Thi truéng ngoai té VN trong
théi gian qua ludn tén tai song song
hai thi truong: thi truong chinh
thiie, bao gdm hoat dong giao dich
cia thi trudng ngoai té lién ngan
hang va hoat dong mua bdn gita hé
théng ngin hang vdi cdc khdch
hang va thi truong chg den. Sy ton
tai coa thi trudng chg den da cé
nhitng tdc dong tiéu cue t6i cung clu
ngoai té clia nén kinh té,

Trong nhilng ndm gin day,
tham hut cdn can vang lai da duge
thu hep ddng ké bdi ¢6 su gia tang
trong hang muc chuyén giao don
phuong ma chi yéu la lugng kiéu
héi chuyén vé nude ngay cang tiang.
Mat khac déng vén ddu tu chdy vao
VN ngay cang tdng ti nhiéu kénh
khdc nhau da phdn nao tai trg cho
tham hut cdn can thuong mai va do
vay du tri ngoai hdéi tdnglén. Trong
nhiéu nam qua, dién bién trén day
phdn nao cho thdy cé khd nidng
lugng cung 16n hon cdu ngoai té.
Pdng Iy ra khi cung 16n hon céu
ngoai té, ty gida VND/USD sé ¢6 xu
huéng gidm xudng, nghia 14 VND
ting gid. Tuy nhién trén thyc té,
lién tuc trong nhiéu thgi diém, VND
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phai chiu dp lue gidam gid. Nghich
¥ nay phdan anh mdt tinh trang “du
cau” trong nén kinh té&.

Chiing tdi goicdc tinh trang du
caunay la: ducdu thue, du cAudo va
du cdu cau trdc. Tinh trang du cdu
thuc thé hién VND duge dinh gid
cao hon gid tri that cua ching do ty
gid USD/VND chua phan dnh ding
cdc quan hé mua bdn ngoai té dién
ra trén co s¢ canh tranh binh
thuérng, nhung nguyén nhan sdu xa
va quan trong nhat la do chinh
sdach ty gid va trong mdt chitng muc
nao dé 1a 1ai suat cua VND va USD
trong nhiéu ndm qua chua phdn
dnh ding nhitng dién bién caa thi
trugng. Du cdu cau trie 1a do nhing
tham hut trén cdn can tai khoan
vang lai da tao sifc ép 1én cdc nhu
cdu Lai trg cho cde hoat dong nhap
khdu. Du cdu 4o 13 do tinh trang
cung tng ngoai t¢é bi bép méo, noi
cdch khdc tinh trang du cdu 4o xay
ra la do co ché quan 1y ngoai té cua
VN hién nay 14 ¢6 van dé. Trong ba
xu hudng trén thi xu huéng thia ba
e duf cAu do 1a ddng ngai hon ca.
Ching ta hay ti€p tuc xem xét tai
sao lai ¢6 ba tinh trang du cdu nhu
thé ¢ VN.

Quan Iy va phan bd ngoai té
tg;;"u‘a cac khu viyc ciia nén kinh

Vé phuong dién phép Iy, tat ca
ngudn thu chi ngoai té cua cdc khu
vuc nén kinh t& déu phdi bat buje
ludn chuyén théng qua hé théng
ngdn hang, khi cung ngoai té& lén
hon cau ngoai té cla cdec khu vue
trong nén kinh t& thi lugng ngoai té
ciua ngin hang sé tang lén.

S6 liéu thuc t& trong nhiing
ndm qua luén cho thdy tai san cé
nude ngodi (cht yéu la tién goi
ngoai té ¢ nude ngoai) cia hé thong
ngan hang dd tdng manh. Vi hét
stie nghich 1y khi hé théng ngin
hang VN ndm gitt mét lugng ldn
ngoai té, khoang 9 ty USD ¢ nudc
ngodi, thi nén kinh t& VN lai thu
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hit mot lugng vén Idn nude ngoai
khién gdnh ndng n¢g nudc ngoai cua
VN ngay cang tang lén.

Nhing dién bién trén cho
thdy, trong khi hé thdng ngan
hang cua ching ta hién dang ndm
gitt mot s6 lugng khoang 9 ty USD
ngoai té, thi sy kién Chinh pht lai
phdt hanh 750 triéu USD trdi
phiéu quéc té vdi 1di suat khd cao
lai dat nhiéu cAu héi hon 1a cau tra
161, mac dio chinh phu ¢é gidi thich
rdng viée phdt hanh trdi phiéu
qudc t& ldn nay chi 1a bude tham do
su hdi nhap ctia VN véo thi trudng
von qudc t&, Diéu nay cho thdy co
ch& quan 1y du tri ngoai héi quéc
gia hién nay néiriéng va diéu hanh
kinh t& vi m6 vdn con khd nhiéu
bat cép.

Cung cdu ngoai té tw cdc
NHTM

Hé thong NHTM hién van
dang ndm git mét lugng 16n ngoai
té thang du cia nén kinh té, Trong
mot s6 thoi diém, hé théng cde
NHTM da giti mjt lugng 16n ngoai
té ra nudc ngoai ma khéng bdn
ngoai té cho NHNN dé ting du tri
ngoai hdi quéc gia. Viée cdc hé
thong NHTM ndm gitt mot lugng
l6n ngoai té ¢ nuc ngoai ma khong
bdn cho NHNN suy cho ciing 1a do
chinh sdch tién té vin chua hoat
dong hitu hiéu,

Cung cdu ngoai té bi bép méo
do c¢6 sy tham gia tir Chinh
phii

Nhitng dién bién trong thi
gian qua cho thady mic do lugng
tién gdéi ngoai té cia NHNN tai
nude ngoai ting nhung mifc du trir
quéc t& khong ting manh bang mirc
tdng tién gdi. Nguyén nhan 13 do
trong s ngoai té¢ NHNN géi & nude
ngoai ¢6 mdt phan khéng nho 13
lugng ngoai té cia Chinh phi va
cia cdc NHTM gdi tai NHNN.
Ngudn ngoai té ma B tai chinh cé
duge phdn 16n ¢6 duge la tir cac
khodn thu xudt khdu ddu tha,

nguon thu nay ddng ly ra B tai
chinh phdi bdn hét trg lai ngay tdc
thai cho NHNN.

Trén thue t&, trong nhiéu thai
diém s6 du tién gdi ngoai té cia
NSNN gdi tai NHNN rat lén. S du
cua hai quy, quy ngoai té tip trung
va quy tich lay trd ng nudc ngoai
lén dén 1,5 tudn nhap khéu, trong
khi du trit ngoai héi chi tuong duong
v6i khodng 10 tudn nhap khéu.

Cung cau ngoai té tir khu vue
dan cu

Ngudn cung ngoai té cua khu
vue nay chi yéu la chuyén tién kidu
hoi, lugng ngoai té thang du cia cdc
¢4 nhan hang ndm con 16n hon cd
lugng von rong vao VN. S8 ngoai té
thang du nay duge ngudi dan ndm
giti dudi hai hinh thide (gdi tai hé
théng ngin hang va ndm gid bang
tién mat). Viée ngudi dan gdi tién
vao ngidn hang dudi dang tiét kiém
bdng ngoai té da han ch& khd ndng
cua cdc NHTM trong viée bdn ching
ra trén thi trudng ngoai héi hodc
bdn cho NHNN, Nhu vdy chinh sdch
quan 1y ngoai hoi cia NHNN trong
giai doan hdi nhdp cdn phdi dugc
xem xét theo hudng l1am thé nao dé
cho ngudi dan géi toan bé sé ngoai
té vao hé théng ngin hang va
khuyén khich nguési dan ban ngoai
té hdn cho hé théng ngan hang dé
ddp dng cho nhu cdu ngoai té cia
cdc khu vue khdc trong nén kinh té.

Hién nay ngudi dan vadn luu
hanh ngoai té tién mat trong luu
théng va st dung cho cdc giao dich
trong nude. Chi khi ngudi déan
khong thé si dung ngoai té dé
thanh todn cho céc giao dich thuing
ngay thi ho ¢6 thé gii toan bd so
ngoai té cia ho vao hé théng ngin
hang. Ngoai ra, chinh sdch tién té
va ty gid phai thuc hién theo hudng
ngang béng ldi suit gida viéc ndm
git USD va VND thi mdi c6 thé
khuy&n khich ngu&i dan ban thing
ngoaité chohé thing ngin hang®
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