1. Nhén thiic v& ty gié héi doai

Ty gi4 hdi dodi 1A mot pham trix
kinh t& tong hop c6 lién quan dén céc
pham tru kinh t€ khdc va déng vai
tro nhu la mot cong cu c6 higu luc va
c6 hiéu qua trong viéc tdc dong dén
quan hé¢ kinh t& d6i ngoai cla méi
nuée, dong thai 1a y&u t6 cuc ky quan
trong ddi v6i chinh sdch tién té quéc
gia. Chinh vi vy, viéc nhén thic va
dic biét 1a viéc xdc dinh va dua vao
vdn hanh trong thuc t€ mot cdch
ding d4n hay khong ding ddn vé mot
loai gid c¢6 tAm quan trong dic biét
nay tré thanh mjt thu6e do vé trinh
dé quén 1y va ndng luc diéu hanh
chinh s4ch tién t& qudc gia, tac dong
tryc ti€p ho#c gidn tiép, tich cuc hodc
tiéu cuc dén cdc muc tiéu clia nén
kinh t&, dén ting trudng va én dinh
kinh t&€, dén 6n dinh, ning cao siic
mua ctia dong tién trong nude.

D4a bao doi nay, hinh nhu loai
ngudi di va dang ti€p tuc ding trude
mot vdn dé c6 tdm quan trong dic
biét va cd gdng tiép cin né, mong tim
ra mdt nhén thic ding didn dé tir dé
xdc dinh va dua vao viAn hanh trong
thuc t&€ mét ty gid hdi dodi phi hop,
nhim bign né nhurla mot cong cu tich
cuc trong quén 1y nén kinh t& & mdi
nudec nhung két qud dem lai khong
nhu nhiing gi ma ngudi ta mong
mudn.

S& di ¢6 hién tugng dé 1a vi ban
thén ty gid hai dodi, nhu cdc nha kinh
t& thudng goi 12 mot loai “gid cia gid”,
bi chi phéi b&i nhiéu yéu té va rat khé
nhan thie, xuidt ph4t tir tinh tritu
tugng vén c6 ciia ban thin né, nhu
Karl Marx da nhiéu l1dn khing dinh.
Méc di viy, ty gid hoi dodi lai khong
phdi 12 cdi gi d6 dé ngdm ma trdi lai,
12 c4i ma con ngudi cAn phdi ti&p can
hang ngay, hang git, s dung né
trong moi quan hé giao dich quéc t#,
trong viéc xit Iy nhilng van dé cu thé
lién quan dé&n c4c chinh sdch kinh t&
trong nuéc va quc t& va do viy, néu
khéng nhén thic mot cdch ding din
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va x{ 1y mét cdch phii hgp thi chic
chdn s& nhan ldy nhiing hiu qui x&u
khéng lutng hét duge.

DPét van dé nhu vay khong phai
14 dé cao mjt pham tru kinh t& cé
tdm quan trong dic biét nay, ma cét
dé c6 nhén thitc ding vé vai tro, vi
tri cla ty gid héi dodi va trén co sd
dé, 8 ging ti€p can gin diing véi
nhiing gi thuge vé bdn chat thuc chia
né. Moi biéu hiéu coi thutmg, so luge,
phién dién hoidc cdu thad trong viée
nhén thifc né, va dic biédt dem nhitng
biéu hién d6 vao trong viée xit 1y ty
gid 4t phdi ganh chiu nhiing ddn
tritng phat khong thé tranh khéi.

Trong nhiing ndm vita qua, & cdc
dién dan va h¢i thdo quac t& da xuit
hién nhiing ¥ ki€n khdc nhau, thim
chi trdi nguge nhau vé tj gid hoi do4i.
Va méi loai ¥ kién nhu vay, déu dua
trén mét nén tdng ly thuyét va thuc
t& nao dé. O nudc ta, ciing trong thoi
gian vifa qua, da rj 1én nhiéu ¥ kién
khée nhau xung quanh viéc x4c dinh
ty gid gitia cdc ngoai t& manh (USD,
DEM, JPY...) v6i déng VN (VND)
béing nhidu 14p luén khac nhau, ding
& nhiéu géc dd ti€p can khéc nhau.
Tyu trung cde ¥ kién d6 cho ring: “ty
gid hdi dodi ma ching ta dang van
hanh ¢6 xu huéng ning gid tri cla
ddng tién trong nuée, tir dé gay ra

nhiing hdu qua x4u, lam m4t cin d&i
ngly cang trdm trong cn cin thanh
todn” (1). Mot loai ¥ kign khéc cho
réng: “TY gié h&i dodi nhu vita qua la
phit hgp nhung trong tuong lai khéng
nén tiép tuc thuc hidn chinh sdch n
dinh ty gi4 danh nghia vi nhu thé&
khong 6 lgi ma cén di vao thuc chat
cla ty gid, tic 1a én dinh ty gid thuc
t&€” (1). C4 hai loai ¥ kién nay déu dua
trén co sé 1y thuyét va thuc t& 1a so
sdnh quan hé sdc mua cia ddng ndi
t& v6i ddng ngoai té va coi d6 1a yéu
t6 chi y&u, duy nh4t trong xdc dinh
t gié hoi dodi.

Binh luén gi vé nhiing loai y kigén
néu trén?

DE c6 thé c6 cdch nhin tdng quat
va chinh x4c vé ty gi4 hoi dodi va viée
x4c dinh n6, tuéng cin thiét diém lai
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cdc ché& dp ty gid va co s§ dé hinh
thanh ty gid.

Nhu moi ngudi déu biét, nhan
loai da trdi qua nhiéu ché dj ty gia:
ch& do da ty gid, ché do ty gi4 hoi
dodi ¢§ dinh dua vao déng bing Anh
va ddu ndm 1947, dya vao USD lam
chudn. VA tir khi t§ gid héi dodi c&
dinh bi sup d8 do 2 lin ph4 gi4 cia
dﬁng USD, bugec phdi chdp nhin mdt
ch& do t¥ gid hoi dodi tha ndi hoan
toan. Véi ch€ d6 ty gid hoi do4i tha
néi hoan toan, viéc x4c dinh né ddi
héi phdi quan tdm va ché dinh béi
nhiéu y&u t8 khdc nhau, trong dé stic
mua ciia cde dong tién so s4nh chi 1a
mét trong nhiéu y&u t&, con céc y&u
to khdc, nhidu khi 1a y&u t8 quydt
dinh, lai 1a tinh trang clia cd4n cin
thanh todn ctia nuéc dé - vA quan
trong hon cd 12 quan hé gilla cung va
cdu ciia tiing ngoai t& cu thé. Quan hé
cung va cau vé ngoai t8, dén lugt né,
lai bi ch& dinh béi nhiéu t4c dong
thudn nghich, trong d6 c¢6 quan hé
cung cdu thie, quan hé cung cdu do
d4u co, va ciing ¢6 thé, quan hé cung
cdu do tdm ly ua chudng mot loai
ngoai t& cu thé nio d6 (vi du nhu su
ua chudng USD & nu6c ta). Nhung khi
coi quan hé cung clu 1A y&u t& quyét
dinh thi xudt hién mét cdu hdi khédc:
y&u t8 nado quyét dinh dén cung ciu?
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Tra 16i cdu héi nay, nhiéu nha kinh
t& lai quay vé véi tinh trang cdn cin
thanh to4dn clia nudc dé, tidc la xem
%6t mdi quan hé trong thuong mai
qudc t€, théng qua cdn cin thuong
mai; hoat déng dich vu quic t&, thong
qua cdn can dich vu; hoat djng dich
chuyén vén quéc t&, thong qua cdn
cin giao dich von va cudi cung, hoat
dong chuyén dich ngoai té& don
phuong, théng qua cdc hinh thife vién
trg va kiéu hoi...Va dé gidi thich su
luin quin nay, ngudi ta dit tén cho
né “ly thuyét vé sy vong veéo”. Ly
thuy&t v sy vong véo, khing dinh
khéng c6 mot y&u t& duy nhat nao c6
thé ch& dinh hoan toan vé ty gid hai
dodi. Bing chimg 1a gin day, mot
nghién ctu clia mt t8 chitc tai chinh
quéc t& c6 tAm cd nhu Quy tién té quic
t& (IMF) dua ra, theo don dit hang
cha bd trudng tai chinh cdc nudc
APEC, lién quan dén sy thay déi ty
gi4 hoi dodi va tdc dong clia né dén
miu dich va ddu tu thude khu vuc cdc
nudc OPEC di dya trén mt co sd duy
nhét 12 ngang gid sdc mua (PPP -
Purchasing Power Parity) dé dua ra
t¥ gi4 Big - Méc. Ty gi4 Big - Méc 1ap
tite dd bi béc bd. (2)

Céc dén lidu vita néu trén khing
dinh tinh v6 ciung phtc tap khi xdc
dinh ty gid héi dodi. TU khi cha
nhén sy ph4 sdn cta ch& dj ty gid hoi
dodi ¢6 dinh d€ chuyén sang ché do
ty gi4 hoi dodi tha ndi, thé gi6i da
trdi qua modt cudc thi nghiém, it
thanh céng ma nhiéu that bai. Su
thét bai d6 bdt ddu tif viéc nhén thic
mo hé vé t gid hoi dodi va ciing tif
viée cung didu qué ddng vé siic manh
va sy “cong minh” cha thi trudng, coi
thi trudng 1a tat cd. N6i cach khac,
12 d3 siing b4i mi qudng vé sidc manh
ciia ban tay vé hinh (invisible hand)
trong viée xdc dinh ty gid héi do4i.
Chinh vi 1& d6, tj gi4 héi dodi thd néi
hoan toan dién ra khéng duge bao lau,
tinh tit thdng 3.1973 thi dén thdng
6.1976, cdc nuéc trén thé gidi da
nhém hop nhau & Jamaica va cudi
cung, dua ra Théng cdo Jamaica,
trong dé khuyén céc nudc nén thi
hanh mjt ché do ty gid hoi dodi tha
ndi ¢6 quan ly. Viéc chuyén tit ché d
ty gid c6 dinh sang ty gid thi noi
hoan toan, t6i tj gid tha ndi cé quin
1y nhu ngay nay la mdt buéc ngoit
hét siic quan trong trong viéc nhéan
thic va diéu hanh ty gid hoi dodi, 1a
mdt sit khing dinh khéng thé béc b
siic manh ctia ban tay céng cing
(public hand), tic thita nhin su can
thiép cla nha nudc trong viéc hinh
thanh va xit 1y ty gi4 hoi dodi. Dé cap
dén mét vai su kién nhu trén, c6t 12
dé rit ra 2 két luin sau day:

Mot la, viée xdc dinh ty gid hoi
do4i khéng thé va khéng cho phép chi
c#in cdf vio moi y&u t§ duy nhét 14 sdc
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mua ctia déng tidn.

Hai li, t¥ gi4 hoi dodi cin duge
su can thiép va quén 1y cla nha nudc
trong qud trinh hinh thanh, va dic
biét cdn c6 su can thiép khi c6 bién
dong bat lgi.

Tuy nhién, sy can thiép cla nha
nuée d:?i’ v6i ty gid hoi dodi trong mt
nén kinh t& quin 1y theo co ché thi
truong khong nhu trong nén kinh t&
tdp trung. Trong nén kinh t€ thi
trudng, su can thiép dé phai xuat
phat tif thi trudng. Nha nude, ma cu
thé 12 ngan hang trung uong, phai tu
minh bién thanh mét thanh phén cha
thi trudng, quyén chit véi thi trung,
lic nay véi tu cdch ngudi mua, ldc
khée véi tu cdch ngudi ban, nhim téc
dong vao phia cung va phia cdu, tao
cho quan hé cung cdu gip nhau tai
giao diém nao dé, va tai giao diém dé
thay la ¢6 lgi cho hoat dong ciia nén
kinh t& va ¢6 lgi cho viée 6n dinh va
tang trudng kinh t&, béi 18, khong c6
bat ky sy n dinh va ting trudng kinh
t& nao cé thé dat duge néu thidu su
on dinh va ning cao sic mua dong
bac trong nudc.

Nhitng gi da trink bay & trén
tuéng cling di dé bac bd quan diém
clia nhiing ai d6 cho ring, cdn phai
xdc dinh ty gid hoi dodi giita déng
ngoai té va dong VN trén co sd duy
nhﬁ? 14 quan hé sitc mua cia 2 déng
tién so sdnh, vi nhu th& 1a tréi vdi co
s¢ 1y thuyét va ban chat cia ty gid
héi dodi, va néu quan diém nay duge
chap nhéan, dua vao van hanh trong
thic t&, 4t khong trdnh khéi nhiing
hé luy xau.

2. M6t vai suy nghi vé xi Iy ty gia héi doéi
d nudc ta

DE c6 thé xit 1y ty gid hai dodi &
nudc ta trong hién tai va dinh huén
phét trién trong tuong lai, cdn thiét
phai d4t ty gid hoi dodi trong béi
canh cha su giao luu kinh t& thé gidi,
trong su tdc dong qua lai va gdn b6
ldn nhau giita cdc y&u t6 hinh thanh
ty gid hoi dodi va dac biét 1a phai coi
ty gid hoi dodi nhu 14 mét bd phan
cuc ky quan trong trong chinh sdch
tién té qudc gia. Xud't phat tir yeu cdu
d6, cAn thiét phai theo dudi cde dinh
hudéng co ban sau diy:

Thit nhdt, truée hét cdn hidu ty
gi4 hoi dosi khong c6 gi khéc hon 12
mot loai gid, ma da 1a gid, doi hoi
phdi duge quan niém, thita nhan va
d6i x{t v6i né nhu ban chit von cé cla
né. Tuy nhién, vi tinh d& nhay cdm
cha ty gid héi dodi, tic 14 n&u su bién
déng cia né vugt qua bién dd cho
phép nao dé thi lap tdce tdc dong lay
lan dé&n céc loai gid ca khéc trén cdc
thi trudng, bao gdm céc thi trudong
hang héa, thi trudng tin dung, thi
trung héoi dodi, thi trudng tai
sdn...Va mat khéc, ty gid hdi dodi xét
tit binh dién téng thé, né 1a mét trong

vd s6 céc bién s8 ciia nén kinh t& chiu
tde dong qua lai, phu thujc thuin
chiéu va ngugc chidu...Chinh vi 1& d6,
trong diéu hanh nén kinh t& & cdc
nuéc khdc nhau trén th& giéi néi
chung va § nuéc ta néi riéng ludn da
va dang gip phai mii mau thudn vé
tinh 2 mit cia mét cip quan hé: tinh
gn dinh va tinh hop 1§ t¥ gid hai dodi.
Thyc t&€ dd chimg minh ring, gilta
tinh 6n dinh va tinh hgp 1§ ¢6 lde phi
hgp v6i nhau nhung thuéng xuyén lai
khong phit hgp véi nhau, vé co ban,
xét & vi thé lau dai (long position),
ngay tai cdc nudc cdng Itlghiép hat
trién. Trong mot bdo cdo tong két clia
IMF, nim 1977, cho réng: “tif nim
1973, nhiing thay d6i vé ty gid héi
dodi c6 xu huéng cin bing véi lam
phét thudc cdc nudc cong nghiép quan
trong nhat, nhung diéu d6 ciing chi 1a
xu huéng. Xét vé 1du dai, hi€m khi c6
duge sif dong nhat hoan toan giita cdc
thay d6i vé gi4 cd va thay ddi vé ty
gi4 hdi do4i, va thong thuong, vé lau
dai, ty gid hoi do4i, hodc1a ngm trén,
hosic 13 nim du6i nhilng thay déi
trong ﬁt béng gié (3).

Xuit phé4t tif nhan thitc d6, cn
thi&t phdi cé su Iya chon. Va su lua
chon nay, uu tién thudc vé tinh &n
dinh. Sy bt hop 1 cda ty gid, ngudi
ta s@ tim moi bién phdp khéc nhau
dé tao sy hgp 1y ndo d6 trong tuong

" lai, trong d6 khong thé khéng tinh

dén viac ki€ém soat va kiém ché lam
phédt nhdm ning cao sic mua déng
bac trong nuéc trong quan hé so sdnh
v6i déng tién nuéc ngoai. Théng cdo
Jamaica d6i v6i cdc nude, ma cot 161
ciia né 1a sit dung su can thiép cla
nha nude nhim duy tri tinh én dinh
tuong ddi clia ty gid héi dodi chinh 13
dua trén co sd nay. Va ciing chinh vi
18 d6, 6n dinh ty gi4 hoi dodi phai va
s& 12 mot muc tiéu phan d4u lau dai,
l1a mjt xu huéng phat’trién tdt yéu
trong xit 1y t¥ gid héi do4i ciia the gi6i
va cua ching ta.

Thit hai, d& lam duge diéu dé,
cdn dic biét nhdn manh dén vai trd
cia nha nuée, cu thé 1a ngan hang
trung uong & mdi nude, véi tu cdch 12
ngudi thue thi chinh séch tién t& qudc
gia, trong d6 c6 viée diéu hanh ty gid
h#éi dodi. Kinh nghiém ma ching ta
da tich liiy duge trong nhiéu ndm qua
d4d chiimg minh ring, viéc didu hanh
dé phai bit ngudn tif thi trudng, va
ngin hang trung vong la mt ddi tdc
cha thi trudng, véi ¥ nghia 1a mot “d6i
nhan tham trdn” va dé chinh phuc
dugc “con ngua bat kham” nay thi
ngoai thuc luc can thigp khi cin thiét,
con phdi ¢6 nghé thuat chi dao va
diéu hanh ngay cang dat dén trinh d§
diéu luyén dé dua ra nhiing “dudng
ki€m” diing lic, vao nhiing thoi diém
cin xudt hién. P& lam duge diédu do6,
theo tdi, cAn phai tudn thi cdc nguyén



tdc chi dao sau day:

a. Xuft phat tif tinh chit cia ty
gi4, cdn phai coi ty gid giong nhu la
b4t cit loai gid nao kh4c. Do vay, cdn
thiét phai theo déi sy bi€n dong cia
thi trudmg (thi trudng trong nude va
thi trudng nuée ngoai), va tir dé si
dung céc cong cu cha thi trudng dé
can thiép khi cdn thiét nhim dat
dugc hidu qud mong muén. Tuy nhién,
suif can thiép cla ngan hang trung
uong 14 mot sy can thiép c6 diéu kién,
n6i ro hon 12 sy can thiép d6 chi xudt
hién khi sy bi&n dong d6 bdt ngudn
tit quan hé cung cdu nhu da dé cap &

trén. :

Né&u sy bign dong d6 bdt ngudn
tif nguyén nhan ciia lam phét thi cdn
ph&i tim ki€m cdc nguyén nhdn giy
ra lam ph4t dé ngin chin va kiém
sodt. Viée sit dung ngoai t& dé can
thiép nhim duy tri ty gid 6n dinh
trong trudng hgp ciia lam phéat, déc
biét 1a trong trang th4i lam phét phi
ma ho#c si@u lam phdt chinh 12 méjt
cdch tuf s4t, 1am can kigt ddn quy du
tril ngoai té von it 6i trong khi hién
tugng sut gid cla déng tién trong
nuéc lai bit ngudn tit lam phét.

b. Trong diéu hanh tj gid héi
doéi, khong thé chay theo duy nhét
mot chi s6 12 sic mua cta ddng tién,
vi xét cho ciing, viéc diéu chinh t¥ gid
hai dodi theo xu huéng lam gidm gid
tri ddng tién trong nudc ngay trong
tinh huéng sfc mua bi gidm sit
manh, chi tao nhiing cdn séc va quan
trong hon la tao ra mét ving xody
tron dc: lam phét ting, ty gid sut va
ty gi4 sut din dén lam phat ting.
Trong nhiing trudng hgp nhu v%y, can
thiét cd lap mdt cdch tuong déi giia
2 bién s6 nay va cdn thi&t phdi tim
ki&m cdc nguyén nhan giy nén lam
phét d€ chin ddng hodc gidm lam
phét mjt cdch c6 hiéu qud. Va chi khi
nao lam duge didu dé, mdi cé thé tao
dugc mot nén tién té
én dinh, v6i mot ty
gid héi dodi vén da
dige 8n dinh truge »
dé. Bat clf mot su py
didu chinh t gi4 hoi
dodi nao ma chay
theo m{t quan hé
duy nhéit 13 sdc mua
ctia ddng tién 1a mot |
bién phdp thu ding,
nhit th&i va khéng
thé chdp nhan dugc,
vi diéu dé trai véi
ban chdt cia ty gid
h#&i dodi va dic bigt
14 pha dinh céc yéu
t60 khdc nhau tdc
dong dén ty gid hoi
do4i trong nén kinh
t& thi trudng,

c. Ty gid hoi
dodi, khi da dugc

diéu chinh, cdn phdi tim moi bién
phép khéc nhau, gid cho né én dinh,
tao diéu kién khdch quan cho cdc hoat
dong thuong mai quéc t& clia nude dé.
Viéc nhdn manh dén yéu cdu sif dung
ty gid hai dodi nhiim kich thich hoat
dong xudt kh&u hodc nhap khiu cin
dugc hidu 1a hét sic tuong ddi va cb
gidi han, vi xét cho cling, khong cé
hoat déng kinh t€ nio mang ¥ nghia
thudn tdy mot chiéu. Muc dich cla
xuit khdu, suy cho ciing r6i 14 dé nhap
khéu. Vi 18 d6, mét t¥ gid ndo d6 néu
¢6 1gi cho xu&t kh#u thi ciing chinh
£ gi 46 lai bat lgi cho nha xuAt kh&u
d6 khi ti€n hanh nhap khdu. Mai
tuong quan nay 1a cdn thiét duy tri
bén viing va phai dit trong tﬁng thé
cdc chinh sdch tai chinh va tién té
qudc gia.

Nhiing nguyén tdc trén diy phan
anh dinh huéng quan trong dé gii
dugc su 6n dinh ty gid hoi dodi, xét &
miic d6 truéng thé (long position) va
chdp nhén sy diéu chinh xét & mic
d6 dodn thé (short position). Diéu dé
ciing ¢6 nghia 13, tinh 6n dinh cla ty
gid h&i dodi trong mot nén kinh t&
ludn duge coi 1a mot sgi chi dd xuyén
sudt qué trinh sit dung chinh sach tai
chinh va chinh sdch tién té vdi tu
céch 1a nhing céng cu hiéu luc va cé
hiéu qua tdc dong vao cdc muc tiéu
clia ngn kinh t&.

XuA't phét tif tinh chdt nhay cdm
va tdm quan trong ciia ty gid hoi dodi,
moi biéu hién sd luge, don gidn héa,
phién dién trong xif 1 va diéu hanh
ty gid hoi dodi chdc chdn s& giy ra
nhiing hé luy x&u d&i v6i nén kinh t&.
Kinh nghiém tich liy dugc trong sudt
chiéu dai cta lich sif, khi con ngudi
bdt dau tiép cidn dén dong giao luu
kinh t& qudc t&, va dic biét trong mdt
nén kinh t& thi trudng trén thé gidi
va & nuc ta, cho ta di cdc vi du dé
khidng dinh diéu d6. Rat mimg, vé

linh vife ndy, m#c dii chiing ta viia di
ra tif nén kinh t& tip.trung d€ dén
véi nén kinh t& thi trudng chua duge
bao lau, nhung vige xtt 1 va diéu hanh
ty gi4 hoi dodi trong thoi gian via
qua phén nao phin anh trinh dj va
ning luc chia cdc nha chifc tréch tién
té trong viéc ndm bét va sif dung mot
cdng cu c6 tAm quan trong va lgi hai
daic biét nhu t¥ gid hdi doai, gop phAn
vio cdc thanh cong trong viéc thuc
thi chinh séch tién té qudc gia.

Mic du vy, doi mit véi mot
pham tri kinh t& phic tap, nhay cdm
va tritu tugng nhu ty gid hoi dodi,
khéng ai ¢6 quyén ty cho minh la da
hiéu biét mét c4ch ddy di va sif dung
mpt cdch thanh thao ty gid hoi dodi.
R4t c¢6 1y khi J.Keynes cho ring,
giong nhu mot con dao 2 ludi, t¥ gid
héi dodi sé [A mgt cong cu vd cling c6
higu lyc trong én dinh tién t&, va do
d6, §n dinh nén kinh t&. Nhung chinh
né lai 12 mét lue edn d8i v6i quéd trinh
dé, tuy thudc vao viéc nhan thiec va
st dung cbng cu nay. Thiét nghi ¥
tuéng cta J.Keynes cho ta rit ra mjt
c4i gi d6 rat thuc t& khi phai d6i mit
v6i né hang ngay hang gid trong qud
trinh xif 1§ cdc vin dé kinh t&€ & nude
ta.

Hy vong nhitng ¥ ki€n cd nhidn
ctia minh chi 12 mdt trong vé sd cdc
¥ kign khéc nhau trén con dudng tim
ki€m nhi#m ti€p cAn mdt cdch din
d4n d&i véi mot pham tru kinh t& hét
sttc phitc tap nhung lai rdt khé nhin
thic naym

(1) B8i mdi chinh séch va cd ché quén Iy

kinh 1€ - nha xu&t ban Chinh trj quéc gia

? 29)9$. lranr? 20-22 o y
ap chi Ngoai thudng s6 29 - 5§ dén

4.6.1995

(3) Paul Firzing, Textbook on Foreign Ex-

change, trang 116
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