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CAN XAC BINH LAI VAI TRO VA QUAN BIEM

v gid hoi dodi 1a mot chi s6 kinh t& vi mo
rat quan trong, tic dong dén rat nhiéu linh
uc khic nhau ctia nén kinh t&. Thé nhung
thoi gian qua, & VN, dudng nhu vai tro cua ty gia
héi dodi va chinh sach diéu hanh ty gia hoi do4i
méi chi duge nhin nhian mot cach giéi han & géc
do hd trg xuat khiau va han ché& nhap khiu. Diéu
nay vo hinh trung da cit b6t vai tro cia ty gid hoi
doai.

Ty gia hoi dodi 1a mot chi sé rat quan trong
ctia mdt nén kinh t&, nhat 12 nén kinh t& mé va
hoi nhap cao nhu VN. Ly thuyét kinh t& da cé
nhitng chi dan tuong déi rd vé khdi niém ty gia
cling nhu van dé st dung chinh sach ty gia hoi
doai nhu thé& nao, thé nhung trong thuc tién 4p
dung ctia VN, ching ta mdi chi chd trong t6i mot
khia canh 1a ty gia hoi dodi c¢6 tdc dung hd trg
xudt kh4u va han ch& nhap khiu.

Mot diéu ddang luu y, cau héi ty gid hoi doai c6
thuc su han ché& duge nhap kh4iu, théng qua dé
han ché& nhap siéu hay khong thi hién gio vin
chua c6 101 gidi ro rang va thuyét phuc.

Thoi gian qua, nhiéu y kién cho ring ty gid
dang can tré su tang truéng xuat khiu, tham chi
dang 12 mot rao can 16n doi véi hang xudt khiu
cia VN, va vi thé&, phdi pha gia dong VN, tham
chi ph4d gid manh hon nita dé hé trg xuat khau.
Song theo tdi, néu ct tu duy nhu thé thi e ring
chiing ta sé chi don thuan tap trung tim cich giam
gia VND ma chua can nhic day da cac tdc dong
va y nghia caa né.

Trude hét, to6i khong dong y v6i quan diém cho
rang nam 2009-2010 néi riéng va cdc nam téi noéi
chung s& phai tim moi cach dé thic ddy xuat khau.
Béi co cdu mét hang xuidt kh4u cta VN tén tai
nhiéu bat cap, hon nita, lai 1& thudc hoan toan vao
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bién dong trén thi trudng quoc té&, ca bién dong
vé diéu kién thuong mai ciing nhu bién dong gia
ca. Hién nay méi chi la khé khian mot cdch tu
nhién: Kinh t& toan cdu khing hoang, ngudi dan
cit gidm manh tiéu dung, thi xuat kh&u budc phai
chitng lai. P4, dang va s& phat sinh mot van dé
kh6 khéan ntia, d6 1a tai 14p chd nghia bao ho,
tham chi bdo ho ¢ mic cao. Nhiéu quéc gia sé tim
cach han ché& nhap kh4u dé tiéu thu dugc hang
sdn xudt trong nuéc, coi d6 nhu mot bién phép
tién quyét dé hd trg cho ciac doanh nghiép trong
nudc dang gip khé khan vé tiéu thu san pham,
han ché& that nghiép. Néu nhin nhan van dé theo
huéng nay thi muc tiéu hang dau trong nim nay
ciia VN khong phai 1a van dé xuat khiu, va do dé6,
chinh séch ty gid hoi doai khong han 1a huéng vé
kich thich xuat khiu.

Né&u chi x4c dinh ty gid c6 vai tro thic ddy xuat
kh4u, han ché& nhap kh4u thi ta da cit bét vai tro
cua ty gia hoi dodi, trong khi thuc ra ty gia hoi
dodi c6 vai tro rat quan trong trong nén kinh t&
VN, lién quan dén hang loat vAn dé kinh t& cot
td nhu cdn cin thanh todn, thanh todn ng, thi
truong tién té, quan ly diéu hanh gid ca trong
nuéec...

Chang han, trong béi cdnh VN xuit khidu
nhiéu, nhap kh4u ciing nhiéu, néi cach khac la su
phu thudc cia gid cd trong nudc vao gid ca thi
truong qudc t& kha 16n, thi chinh séch ty gia hoi
dodi c6 tac dong rat 16n va theo nhiéu cich khac
nhau dén mit biang gia ca trong nudc. Piéu nay
thé hién kh4 rd trong nhitng nam 2007-2009 vira
qua: Khi thi trudng thé giéi bién dong thi lap tic
c6 phan tng gan nhu 1 — 1, nghia 1 gid mot so
hang ho4 va dich vu clia nuéc ngoai bién dong thé
nao thi gia trong nudc cia nhém hang hoa va dich
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vu d6 gan nhu ciing bién dong nhu thé. Quan st
quan hé truc tiép gitta CPI va ty gia VND/USD
trong thuc t& giai doan 1995-2010 cho thay CPI
tang cung chiéu vé6i tang ty gia hoi doai.

lai toan bd vai tro, tdc dong cha ty gia hoi doai
va chinh sach ty gi4d hdi dodi téi nén kinh t& cta
chiing ta. CAn phai dat ty gia hoi dodi trong moi
tuong quan vé6i xuat khau, nhap khdu, dau tu, vay
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Hinh 1. Quan hé gitia CPI va ty gia VND/USD

Trén khia canh khéc, ty gid ¢6 anh hudng té6i
van dé thanh toan ng. Thong thudng, pha gia dugc
nhin nhéan 14 mot bién phdp dé thic d4y xuat
kh4u, nhung ph4 gid sé lam cho gdnh ning ng
nudc ngoai tinh bing dong VN ting vot va qua d6
tdc dong téi kha ndng thanh todn ng ciing nhu
vay nd mdi. N¢g nuéc ngoai cia VN da 1én dén
30,5% GDP trong khi n¢ chinh pht (ca ngoai té
va noi té) da t6i trén 40%GDP dén cudi nam 2009.

Quan diém caa toi 1a da dén lic phéi danh gia
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ng, tién té, v.v. trong dinh huéng chién luge chung
14 nang cao tinh chuyén d6i cia VND. Hién tai,
rat it nuée st dung dong tién VN trong cac quan
hé thanh todn va chuyén ddi. Dién bién thuong
mai va dau tu nudc ngoai giai doan 1995-2010 cho
thay téng kim ngach xuiat khiu, tong kim ngach
nhap kh4u, téng von FDI ding ky va thuc hién
hau nhu khong c6 moi lién hé nao vé6i diéu chinh
ty gid hoi doai tuy FDI thuc hién ty 1& thuan véi
bién dong ty gia VND/USD.
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Hinh 2. Dién bién kim ngach XNK va ty gia VND/USD
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Hién tai, ty gia 6 VN van cht y&u “neo” vao
USD, néi cach khéc, ty gia ctia USD vé6i dong VN
dugc cong nhan va st dung phé bién nhat. Ty gia
cia nhitng déng tién khéc, ké ca JPY, EURO, co
ban van thudng dugc tinh théng qua ty gid véi
USD. Ching ta ciing da tinh t6i huéng st dung
mot ro tién té dé tinh todn ty gia hoi dodi, song
hién gio thi van chua lam duoc.
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dua vao d6 dé giao dich véi mot bién do do NHNN
quy dinh (hién 1a +/-3%).

Khi c6 nhitng “ct s6c” vé ty gid (chang han ty
gid ngoai thi trudng tu do tdng vot), NHNN
thudng st dung cong cu thay d6i bién do, vi du
nhu muén khong lam mat cAn d6i cung cau vé
ngoai t& qua muc thi néi rong bién do.

Theo ddi dién bién thuc t& cta ty gid hoi doai
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Hinh 4. Quan hé giai ngan FDI va ty gia VND/USD

Ching ta da xdc dinh thuc hién co ché& diéu
hanh ty gia linh hoat va c¢6 su quan ly cia Nha
nuéc. Ngdn hang Nha nuéec VN (NHNN) xéc dinh
ty gia hoi doai dua trén giao dich lién ngan hang,
14y ty gia giao dich thuc t& clia ngay hom trude
lam ty gid cong b6 ngay hom sau va cdc dinh ché

Phat trién kinh t& - Thang Sau ndm 2010

ti dau nhitng ndm 90 dén nay thi c6 thé thay
ching ta diéu hanh ty gia hoi dodi theo kiéu ph4
gid nhé giot dong tién VN, néi cach khac 1a nang
dan ty gia hoi doai 1én. N&u xac dinh hd tro xudt
kh4u thi cang ph4 gid cang tot, nhung ct pha gia
thi mét bing gid trong nuéc sé ting lén, va c6 thé



NcHIEN CUU & TrAO DOI

25000

20000

1478
14170
13301.0 13944.0

11692

15000+

11038 11033

10000+

5000 -

0_ | | — | | [ — | ||

16227.
15479.0 15705.0 15819.0 15965.0
g 15244.0

19200

17450
o 16600

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

(dy béo)

Hinh 5. Ty gia VND/USD (Binh quén giai doan 1995-2010)

s& nay sinh van dé lam phat. D6 1a chua ké dén
van dé hiéu qua that su cha xudt khau.

Trén thé& gidi, da c6 nhiéu trudng hop ph4 gia
dot ngdt véi mic do 16n, dién hinh nhu Trung
Quéc da ting c6 cu pha gia téi 20% - 30% trong
nhiing ndm 80 cia thé ky truée. Tuy nhién, dsi
v6i VN thi toi Gng ho cach lam tir tir, ké ca phé4
gia d€ hd tro xuat kh4u hoic nang gia dé én dinh
nén kinh t&. Bién phdp séc cé cii hay la tao ra
nhiing hiéu qua bu6c ngoidt rat 16n. Nhung thuc
ra, phan tng hgp 1y cia cdc co quan quan 1y nha
nuéc, clia xa hoi, nén kinh t& ctia VN truée nhilng
“ct sdc” van chua ting duge dao luyén qua, chua
di kinh nghiém can thiét, nén rat c6 thé sé tao
ra nhiing hé luy khong tot.

Dé tra 15i duge cAu hdi nén diéu hanh ty gia
hdi doai theo huéng nao, téi xin nhan manh lan
nifa 12 can xdc dinh lai vai tro ho trg xuat khiu
cla ty gid, vai tro cta ty gia d6i v6i cac van dé
trong yéu khéc clia nén kinh t&, cu thé l1a gia ca,
lam phat, su lanh manh cta thi truong tai chinh
néi riéng, cta nén tai chinh néi chung.. Trén co
84 d6 mdi ban viéc ty gid sé theo chinh sach nao,
phé hay hay nang gia déng VN, rdi tinh todn xem
pha gia hay nang gia nhu thé& nao cho hiéu qua.

Tuy tiung giai doan, c6 nhiing ldc ty gia caa thi
truong tu do xap xi v6i ty gid do ngidn hang cong
bd, va ciing c6 nhitng lic hai muic gid d6 chénh
léch nhau 16n vi thi truong tu do ¢c6 mic d6 nhay
cam cao hon, phdn ng linh hoat hon, nhat 1a thi
trudng tu do bi chi phdi béi cdc tin don nhiéu hon.

Cau chuyén cuta thi trudng tu do cing lién quan
t6i vAn dé chinh sach diéu hanh ty gia. Thoi gian
qua, c6 lic cong tac diéu hanh ty gia cia ching ta
chua di do linh hoat cidn thiét, phdn dGng con
cham truéc nhitng dién bién thay ddi trén thuc té.
T4t nhién, phdn tGng cham ciing c6 cdi tot la 6n
dinh vi m6, nhung mat khac sé tao ra su léch pha
gitta ngudn cung va nguon cau, gitia tiing bo phan
thi trudng, do dé, c6 thé tao ra nhitng ké hé dé ké
xau lgi dung, tung tin don, diu co truc lgi lam
thiét hai cho 1gi ich chung.

Theo thong tin ¢6 dugc thi hién nay, 6 VN hé
thong ngan hang va céc dinh ché tai chinh chinh
thic chi phoi khodng 90% thi phan ngoai té, thi
truong tu do chi chiém khodng 10%. Thi truong tu
do tuy chi 1a phan néi cia tdng bing nhung né lai
van c6 thé phdn anh tuong d6i chinh xéc su van
dong ¢ phan chim bén du6i dang c6 van dé, khi
thi truong chinh thdc khong phédn dng kip thoi
trude cac bién dong thi ngudi ta quay sang thi
truong tu do. Hién tai, ching ta van budc phai
chdp nhan su ton tai cta thi truong ngoai té tu
do. Thuc t& thi nhiéu nuéc trén thé giéi khong cho
phép mua ban ngoai té tu do kiéu nhu vay va ho
rdt nhat quan vé quan diém chi st dung noi té
trén thi trudng trong nuéc, su nhat quan thé hién
tl cdc cdp quan ly, cdc doanh nghiép sdn xuat
kinh doanh dén tan tiung nguvi dan. Viéce xi 1y
chénh léch 14i suat gitta VND vé6i USD trén cung
mot hé théng tai chinh qudc gia, viéc hoan ddi
gilta ngoai t& va noi té trén thi truong tai chinh
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tién té trong nu6c ciing dat ra hang loat van dé
méi can gidi quyét trong boi cdnh thuc hién 16
trinh tu do ho4 tai khodn von.

Tém lai, viéc xdc dinh lai vai tro va quan diém
diéu hanh ty gia hoi dodi ¢ VN trong nhitng nam
t6i nén dua trén mot sé nguyén tic va dinh huéng
cd ban nhu sau:

1. Thu hep bién do giita ty gia hoi doai chinh
thite do NHNN cong bd vé6i ty gid giao dich cua
cdc NHTM két hop véi linh hoat diéu chinh ty gid
héi dodi chinh thic dua trén céc tin hiéu thi
truong va muc tiéu diéu hanh chinh sich tién té
cua NHNN.

2. Piéu chinh ty gi4 hoi dodi chinh thic khong
chi theo huéng tang “nhé giot” déu din (gidm gid
VND) ma con c6 thé theo huéng gidm (ting gia
VND) tuy thudc vao thuc té& thi trudng ngoai té
trong ting thoi diém va thoi doan cu thé, tham
chi chap nhan ca phuong 4n diéu chinh manh ty
gia hoi dodi trong thoi gian ngin dé€ ty gia hoi
dodi tré thanh cong cu that su hitu hiéu trong phat
trién thuong mai, dau tu hay/va can thiép vao thi
trudng tai chinh tién té theo muc tiéu cu thé cia
tiing giai doan gin v6i tién trinh co c4u lai nén
kinh t& néi chung, co cdu lai xudt kh4u, nhap
kh4u, dau tu truc ti€p va dau tu gidn tiép.. néi
riéng.

3. Phoi hgp dong bo gitta chinh sach ty gid hoi
dodi v6i hang loat cdc chinh sdch vi mé quan
trong nhu chinh sdch quan ly ngoai héi, chinh
sach thuong mai, chinh sach dau tu, chinh sich
on dinh kinh t& vi mo, dic biét 1a kiém soat tham
hut thuong mai, thAm hut tai khodn vang lai,
tham hut can can thanh toan, thAm hut ngan sach
nha nudc, chinh sach vay ng ngoai té, chinh sach

kiém sodt lam phat, chinh sdch 14ai sudt, chinh
sach tin dung, chinh sach thu chi va quan ly céc
khoan thu chi NSNN bing ngoai té, chinh siach
du trit ngoai hoi, v.v..

4. Trén co sé nang cao ning luc ctia hé thong
tai chinh nham d4p Gng nhu ciu ngoai té da dang
va hop phép ctia toan by nén kinh t& theo nguyén
tdc thi trudng cd vé diéu kién ti€p can ngoai té
va ty gia trao ddi, can 4p dung céc bién phéap kiém
soat chat ché giao dich ngoai té phi chinh thic,
tién t6i tap trung toan bo giao dich ngoai té vao
hé thong tai chinh chinh thic, chAm dit hoat
dong cta thi truong ngoai té ngAm nhu hién nay.

5. Xay dung 16 trinh chuyén toan bd cac giao
dich ngoai té sang giao dich mua ban va st dung
cdc san phdm tai chinh phdi sinh trén thi truong
ngoai té, tiing buéc thu hep va chdm dit cdc giao
dich nhan tién gii va tin dung cho vay bing ngoai
té dé ddm bdo nguyén téc trén dat nuéc VN chi
st dung VND, dong thoi khic phuc tinh trang dola
hoa qua cao nhu hién nay ciing nhu nhilng méo
mé phat sinh trén thi truong tién té va thi truong
tin dung ngan hang do chénh léch 1ii sudt bang
ngoai té va bing VND. Bén canh d6, ching ta can
luat hod cdc quy dinh vé quan 1y ngudn ngoai té
tap trung, dong thoi xay dung thé ché quan ly va
st dung ngudn ngoai té clia dat nuéc mot cach
hiéu quam
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