DAY NHANH TIEN TRINH HOI NHAP

Trong cudc séng hang ngay ciing nhy trong nén kinh (&
i ro ¢6 thé xudt hién trong bat k¥ linh vyc nao, Rii ro ¢é
thé phat sinh tif nhitng quic gia giau c6 nhét cho d&n nhitng
quéc gia ngheo nhil trén thé gidi. Riii ro xuit hién c6 thé
ngoai nhitng du bdo clia con ngudi va gdy nén nhifng hau
qué to 16n vé lau dai.

Trong bi canh todn cAu héa va hdi nhap kinh t& qudc
1€ dang dién ra manh m& nhu hién nay thi riii ro khong chi
don thuan dugc xem xét trong pham vi mdt linh vuc bén
trong mot quic gia ma né dugc md rong ra pham vi mot
qudc gia va 16n hon d6 1a pham vi toan cAu. Chinh vi vy
cin phdi xem xétrii ro & tAm quéc gia, tifc 1 rii ro qudc gia,
khi ti€n hanh hoat dong ddu r.

Rii ro quéc gia la gi?

Ruii ro qudc gia dé cap d&n rii ro ma mdt quic gia s&
khong thé thuc hién hay khéng sdn sang thyc hién cdc cam
két tai chinh, nghia vu ng clia minh ddi véi ngudi cho vay
hoiic nha déu or nue ngoai. Khi ma mdt qudc gia khong
hoan thanh dugc nhiém vu dé ra thi n6 s& gay hai dé€n hoat
ddng clia 1At ci cdc cdng cu tai chinh khac trong qudc gia d6
nhu ¢8 phi€u, trdi phi€u, quy tuong hd, quyén chon va hop
dbng tuong lai. Loai riii ro ndy hau hét thudng dugc thay tai
cAc thi trudng méi ndi hay cdc qudc gia bi tham hut cén can
thudng mai nghiém trong.

Rii ro qudc gia 12 mot dinh nghia rong hon clia rii ro
tin dung va cho vay xuyén bién gidi. Néu riii ro nay dugc
xem xéttir khia canh mdt danh muc cho vay thiné bao gém
¢4 cdc y&u 1 hé thong (rdi ro khong thé da dang hoa) va cdc
yé&u 18 phi hé thong (rti ro ¢6 thé da dang héa). Rii ro h¢
thdng ciing c6 thé xem nhur 12 riii ro khong thé tranh duge
hay riii ro khong thé da dang héa. Rii ro chinh tri c6 thé
duge mo ta nhu 1 riii ro phi hé thdng va c6 thé da dang héa.
Rili ro phi hé thong c6 thé dugc gidm thi€u mot céch déng
k& khi céc chitng khodn dugc da dang héa (51,

Qua dinh nghia trén thi thuat ngif riii ro quic gia duge
xem 12 phu thudc vao céc hinh thifc ddu tr nude ngoai.

Ruiii ro qudc gia xudt phél tY hai ngudn gdc sau:

Céc téc ddng mang tinh quc gia d&i
v6i thu nhiip 1 du o

RUI RO QUOC GIA

Vay mugn cda ot
nhin Pdu v gidn tifp
v (du ¢ danh myc) Biu e rye tp
ay mugn cla FPI FDI
chinh phil

Thif nhét, 14 tir nhitng han ché& ¢ ngai tir phia chinh
phti trong hoat ddng kinh doanh. Rli ro chinh tri phét sinh tiY
hoat ddng ctia chinh phi mdt nudc gy trd ngai hay ngén
can hoat ddng kinh doanh; thay ddi cdc diéu kién cam két
trong hgp ddng hay tich thu mdt phan hodc toan bd tai sén
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Rii ro l&i Rili ro lgm
suft phét
kinh doanh riéng 1& cia nha diu tr nu6c ngoai.

Th hai, 1a tinh bt 8n clia mdi trudng trong nudc va
anh hudng ctia né dén hoat dong kinh doanh. N6 khong chi
xuft phat tif phia chinh ph ma con i bat k¥ Iinh virc nao va
ddi twgng nao ma ¢6 thé gay rd ngai dén viéc kinh doanh,

Rii ro thj
truding

Riii ro qudc gia c6 thé bao gom céc loai sau:

@ Rili ro thi trudng (market risk) 12 riii ro gén lién véi
hoat dong ddu tr vao timg thi trudng cu thé va khong thé
giam thi€u biing cdch da dang héa danh myc ddu . Rbi ro
thi trudng 12 loai riii ro ma gid tri clia hoat ddng dau tr s&
bi&n dong theo nhiing bién ddng clia cdc nhén 18 thi truding
va it ca cdc chiing khodn s& chiu tdc dong cilia rli ro nay.
Nhu vay rii ro thi trudng s& bao ham nhiing sukién kinh (&,
chinh tri, diéu kién... clia ting thi trudng.

@ Rili ro tin dyng (Credit risk) dugc hi€u 1a riii ro ma
ngudi di vay khong thé (hay khéng mudn) trd ng gay ra
nhing thiét hai v& mit @i chinh cho ngudi cung cip tin
dung. Loai rii ro ndy 4p dung khong chi d&i véi nhiing
ngudi di vay ¢4 nhan ma con ca ddi v6i mot chinh phi. Rui
ro tin dung thudng bi€u hién thong qua céc khodn vay béing
tri phiéu.

® Rii ro lam phét (Inflation risk) 1a rtii ro ma mt hoat
dong ddu tr khong thé tao ra duge mot ty sudt sinh Igi cao
hon tf 1& lam phat, tiic 12 mOt phin clia ty sudt sinh 1di tY ddu
trbi mit di do lam phét. Rii ro ndy cling dugc hiéu 12 riii ro
ma gid cd clia c4c hang héa, dich vu tang 1&n lam gidm thu
nhap tir hoat dong diu wr. )

® Rui ro I4i sufit (Interest rate risk) 12 ri ro lién quan
t6i nhitng bi€n ddng cla I4i sualt trén thi trudng. Rui ro niy
thuting di kém vdi rii ro thi tnfdng va tdc dong quan trong
dén céc loai chiing khodn ¢6 thu nhp ¢6 dinh nhu trai
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phi€u.

® Rii ro chinh wi/chinh sdch cta chinh phd
(Political/Government policy risk) 14 rii ro ma cdc nha diu
tu'phai dGi dién do nhitng bi€n dong trong thanh phin chinh
phti; cdc sirkién chinh tri; nhitng thay d8i trong lut 1&, chinh
sdch clia chinh phii; khd nang chuyén ddi cia dong ndi 1&;
chién tranh, bao loan... Logi rii ro nay trd chi€m phan 16n
trong cdc loai riii ro ma nhi diu wr gip phai khi dau tr vao
cdc nuGe dang phat trién,

@ Rui ro thanh khodn (Liquidity risk) 1a rii ro dé cap
dén kha nang khong thé thuc hién viéc thanh 1§ mdt hoat
dong diu w (bdn di mdt i sdn ndo d6) khi mong mudn hay
khong thé thanh todn cdc khodn n¢ trong thdji gian ngdn
nhat dinh.

Cécloai i ro trén s& hgp thinh motrii ro tdng hgp ma
cdc nha diu tr gdp phai khi dau wr vao mot qudc gia cu thé,
d6 1a rii ro qudc gia. Cling vdi kha nang can biing giifa riii ro
v thu nhép thi nha diu tr s& k¥ vong cho minh mot tj suft
sinh 1¢i khi ddu wr vao qudc gia nay.

No6i t6m lai, rli ro qudc gia bao gdm tat ¢i cdc mit cla
mdt quic gia nhu kinh (&, 12i chinh, x@ hdi, chinh tri cling
nhu vi tri dia 1§. Chiing ta ¢6 thé k& ra mot so su kién sau:
chi€n tranh, chi€m dong bdi thé luc nude ngoai, ndi chién,
khéng chié€n, bao dong, chinh sich citc doan ciia chinh pht,
tri hodn, day dua tra ng, don phudng thay di cdc diéu kién
vay, thién tai uf nhién, gidm phat hay suy thodi, kinh (& r6i
loan, sic ép vé tin dung, GNP thuc glém dinh cong, chi phi
san xudt ting nhanh, thu tir xuat khiu gidm, nhap khiu thuc
phdm hay ning lugng ting dol ngdt, vay nd nuSe ngoai qui
mifc, mat gid hay pha gid tién &

Nhiing yéu té tac dong dén riii ro quéc gia

Rii ro qudc gia chiu anh huéing bdi cac y&u & nhu: hé
thdng chinh sach va phap lui_’tl, quy md va cdu tric ng nudc
ngoai trong m&i quan h¢ v6i nén kinh (&, tai khodn vang lai,
vai lrb clia cdc ngufm von nubc ngodi trong wcc dap uhg
nhu cdu tai tr¢ vOn clia mot quic gia, va mdt s6 cac y&u 1
kinh 1€ vi mo khdc.

® H¢ thdng chinh sdch va phdp luat clia qudc gia: Hé
thdng nay s& la “cdt song ” cho moi hanh vi diu m’cﬁa batky
nha diu wrnao. Yéu lo'nay tac dong dén nhiéu y&u 6 khac
nhu ch€ do ty gid hoi dodi, cd cau hang héa xuit nhap
khiu... tir d6 s& tac déng dén i ro qudc gia.

® Quy md va cu triic clla ng nuéc ngoai trong moi
quan h¢ vdi nén kinh 1& ciia mot qudc gia.

® Khi xem xét quy md va cu triic ng nudc ngodi thi
vain dé datra 1a quy md vay ng nudc ngoai 13 bao nhiéu, Ly
1& ng ngdn han va dai han s& ra sao. P& tra 16 cho ciu hoi
nay thi cdn quan tdm dén nhifng luu § nhu:

- Quy md nd ngin han (trong dng n¢ nudc ngoai) cao
thi s& dua 16i kha niing tiém tang clia khiing hodng kha niing
thanh todn, mic dii réing viéc vay nd ngéin han thi d& dang
hdn so véi ng dai han.

- Quy md ng nudc ngoai clia khu vue cdng (ng clia
chinh phi va cdc cong ty thudc sd hitu nha nude) s& doi hoi
kha néing ctia chinh phi d€ tao ra i thu nhap (1 thu& va cdc
ngudn khdc) nham dap ting cic nghia vu ng.
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® Tai khodn viing lai clia qudc gia. Tai khodn ving lai
clia mdt qudc gia phan dnh tinh hinh thu chi cic dong von
ngdn han clia mdtL qudc gia cho nén né Anh hudng dén riii ro
quéc gia (rli ro i chinh). Khi xem xét tai khon ving lai
tdc ddng th& ndo dén i ro quic gia thi cin xem xét cdc
thanh phin sau:

- Mife do dur trif ctia mot qudc gia thdng qua chi tiéu
mifc du trif tinh theo wén nhip khiu (du trit quic & cla
qudc gia). Y&u 18 nay cho thi'y kha nang ddi phé clia chinh
pht khi xay ra nhitng diu hi¢u ciing nhu'khi quéc gia rdi vao
khiing hodng tai chinh — tién (€.

- Co céu hang héa xuat khiu clia mot quoc gia sé tic
dong dén thunhdp ctia chinh phi. Biing viée xem xéled ciu
hang héa xuét khiu thi ¢6 thé danh gid mitc dd riii ro quic
gia vi thu nhap tr xudt khiu s& bi bi€n dong khi thi trudng
cdc hang héa trong ¢d ciu hang héa xuit khiu bign dong
hay 1a sy bi€n dc’}ng gid ¢a cla cdc hang hda trong cd ciu
hang héa xudt khiu dé.

- Subi€n dong clia ty gid hdi dodi. Khi ty gid hai dodi
bién dong thi s& tac déng 1&n gid tri kim ngach xuat nhap
kh#u ctia mt quoc gia, diéu nay anh hudng 1én s6 ngoai 1§
thu dudc hay chi ra, tir d6 tac dong lén khé niang tai chinh
clia quic gia.

® Vaiurd cdacdc nguon von nudc ngodi trong viée ddp
g nhu cdu i trg von clia qudc gia:

- Khd ning i€p cin cdc thi trudng tai chinh quéc € ctia
qudc gia s& bdo dim cho qudc gia d6 kha ning linh hoat ting
phé vdi nhimng tinh hudng khé khin trong kha nang thanh
todn ngoai 1&. Khi khd ning ti€p cin bi han ché thi rii ro ddi
véi qudc gia s& ting Ién.

- M6i quan h¢ clia qudc gia v6i cdc nha cung cip tin
dung ciia khu vic tr nhan, bao gom nhitng cam két vay
mugn va thi do cia cic chii ngin hang trong vi¢c cho vay
thém ddi véi nhitng ngut“h di vay uong qudc gia do.

- Vi th& hién thdi clia qudc gia doi v6i cdc nha cung cp
tin dung da phuong va chinh thic, né bao gdbm khé ning ciia
qudc gia d€ ¢6 di w cdch va chiu dung duge nhitng chuong
trinh diéu chinh kinh (€ ctia IMF hay cdc chuong trinh phd
hop khac khi quc gia d6 gip nhitng khé khén tai chinh (nhu
truding hgp clia Indonesia trong khiing hodng tai chinh nam
1997). Né&u vi th€ clia quic gia t6t thi s& dip iing dudc
nhitng di€u kién cla cdc chudng trinh hd trg quéc t&.

- Xu hu6ng trong dau wr nude ngoai va kha ning cla
quéc gia trong viéc thu hiit ddu W nude ngoai trong tuwong lai
s& dem d€n I¢i ich d6i vdi qudc gia thdng qua kha niang huy
dong ngudn v8n nhiim phét tri€n kinh (&, tao ra thu nhap cho
qudc gia. Tir d6 giam dudc riii ro quéc gia hodc ngudge lai sé
gia tAng rti ro cho qudc gia.

- Khd nang khuy&n khich céc ngudn luc dé phit ién
kinh t&, ma diu tién d6 1a viéc trnhén hoa céc cong ty thude
sd hitu nha nude. Nhitng ¢d hdi cla tién trinh W nhin héa
nay gidp cho khd nang huy dong cdc ngudn Iyc nhim ting
trudng kinh (€, gidm thiéu duge rii ro qudc gia.

® Mot sO céc y&u 16 kinh (€ vi md quan trong khic
nhu:

- Miic df 14y lan cdc tdc dong bal 1di tir cic qudc gia
khéc d&n nén kinh (€ clia qudc gia s& dnh hudng dén riii ro
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qudc gia. RO rang 1A néu quoc gia ¢6 mifc do hoi nhap cao
thi mifc do chiu dnh hudng 1Y lay lan s& cao hon n&u qudc
gia c6 miic d() hoi nhap thap. Nhung bat ky qude gm nao
ciing phéi ti€n hanh hdi nhap kinh (& quéc (& chonén vin dé
12 khdng phii han ché hoi nhdp ma 1a hoi nhép sao cho han
ch& dugc nhitng bal 1¢i tir hoi nhap.

- Quy md va diéu kién ciia h¢ thong ngin hang qudc
gia, bao gdm hé thdng gidm sdt hoat ddng ngin hang (0L s&
dem dén cho h¢ thdng tai chinh clia qudc gia hoat dong hi¢u
qua va ngudc lai hau qua ctia mot hé thong ngﬁn hang y&u
kém 12 Iam cho qudc gia d6 rd nén dé dang (On thuong khi
xdy ra khiing hodng vakhé phuc hdi.

- Quy md chia cdc khodn vay mugn truc i€p ir chinh
phii hay suf can thiép cia chinh phii ¢6 thé tic dong bat Igi
dén he thong ngan hang, hay cd cdu va khd nang canh tranh
cua cic ngz’mh cong nghiép hay cic diéu khodn uu dai.

- Vién canh kinh (& ctia nganh cong nghiep muc lieu
clia quic gia s& tac dong dén lang trudng kinh (& clia quoc
gld (0 d6 Anh hudng d&n rii ro qubc gia. Vién cénh kinh &
clia cdc nganh cong nghi¢p muc tiéu (St dep 14t nhién s&
mang lai trién vong ting trudng kinh & cao, tf d6 mic do
riii ro ciia quéc gia dudi con mitcic nha diu wrsé gidm di.

Panh gia rii ro qudc gia

Panh gia rdi ro qudc gia 1a viée sif dung cdc dif li¢u
thdng k& quéc gia, hay cdc phan tich dinh tinh hodc k&t hgp
¢4 hai theo mdt md hinh cu thé nhiim dua ra mot x€p hang
hoiic phin loai cho tig qudc gia tng v6i miic dd rii ro qudc
gia clia quic gia d6. Panh gid rii ro qudc gia thudng dudc
dung d& du bao cic didu kién tong lai dai v6i viée dau wr
vao mdt qubc gia. Pdnh gia rii ro qudc gia do Iuting céc
nhén (& kinh (&, tai chinh, chinh tri va cdc tdc ddng qua lai
gitfa cdc nhan (& nay nhiim x4c dinh rdi ro gén lién v6i mot
quéc gaa ¢t thé.

Thong qua viée ddnh gid rlii ro qudc gia (chinh phii b
danh gid hay thong qua cdc cd quan x&p hang tin nhi¢m) thi
cic chinh phti ¢6 th€ nhén biét duge thye trang nén kinh (&,

dung bo cdo nhit ddng thdsi cling tuong ddi don gian va dé
s0 sdnh d(’) rii ro giifa cdc qudc gia vdi nhau. Viéc ddnh gid
rii ro quic gia thong qua x&p hang riii ro qudc gia dem lai
nhitng tdc dong rit quan lrong

Thit nhit, xcp hang rti ro quc gla anh hu'dng dén mic
14 suat ma qudc gia phai ganh chiu d€ c6 thé dat duge mot
khoan tin dung trén thi rudng qudc t&: x&p hang cao (tic a
mtfc do rii ro thap) thi Idi suat s& thip va ngugc lai. Thyc 1&
da chitng minh la khi bi xudng hang tin nhi¢m, i sudt vay
mufgn ciia chinh phti Nhit ting 1€n, phin dnh nguy cd vd ng
cao.

Thit hai, x€p hang rlii ro quéc gia cling dnh hudng dén
x&p hang tin dung clia cic ngan hang va cdc cdng ty & quoce
gia d6 va tic dong d&n kha ning thu hit cdc nha dau wrnude
ngoai thong qua viéc dnh hudng dén viée ddnh gid chi phi
kinh doanh. Nhu vay x€p hang riii ro qudc gia duge goi la
*diém then chét clia tit ca cdc mife xEp hang khéc ciia quéc

~gia”. Tudng ty, trong qua khit cac 16 chitc x&p hang ludn

bi&u hién sy mién cudng trong viée xép hang cao mdt cong
ty da qudc gia & quic gia ma cong ty d6 hoat dong. Ching
han, sau khi Moody’s ha mifc tin nhi¢m ctia Nhit vao thing
11.1998 (tir Aaa xudng Aal), (A1 ¢4 cdc nha phat hanh hang
Aaa & Nhil ciing bi ha mic tin nhiém. Diéu nﬁy din téi viée
x€p hang rii o quéc gia duge xem [ “muc trdin rdi ro tin
dung quéc gia”.

Tht ba, cic dinh ch& ddu tr thudng gidi han mic riiro
ma ho c6 thé chip nhan, nghia 12 ho khong thé dau ur vao
cde khoan ng hodc diu trc6 phin bi x&p hang thip hon mot
mtfc da dinh.

T nhitng théng tin duge néu ra & trén, rd rang 13 van
dé phén tich rii ro quSc gia cn phai duge thuc hién & Vigt
Nam hién nay. Lgi ich dat duge tif viée phan tich rii ro qudc
gia d6i vai nudc ta khdng phai chi nhiim han ch& va phong
ngita ma con la nhiim cdi thién moi er‘}ng diu w, ting cao
hang miic lin nhu,m d6i vdi cdc nha ddu .. tr dé ao dicu
kién cho su phat rién kinh (& vitng chic ®

nhitng y&u kém va trién vong ctia quic
gia. Tir d6, cdc nha lanh dao 6 thé dé
ra cdc chinh sdch, bién phidp mang tinh
vi mO nhiim khic phuc dé din nang
¢ao mifc lin nhiém trén ruding qudc 1€,
thu hit nhiéu hon von diu w quic &
dé dat duge muc tiéu ting trudng kinh
1€. Thém vao dé véi viéc ci thién mifc
d6 rii ro qudc gia ctia minh thi chinh
phii mdt qudc gia s& gidm thiéu dudgc
chi phi vay mugn trén thi trudng qudc
1€ vi nguyén tic tai chinh cd bén chi ra
riing i ro cing cao thi phin b rii ro
cang cao.

Piénh gid rii ro qudc gia duge
thiuc hién bdi nhiéu phuong phap,
trong d6 phudng phép x€p hang riii ro
qudc gia duge sif dung thuding xuyén vi
phudng phédp nay dé tao ra dnh hudng
trife quan tfc thdi déi véi ngudi sit
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