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VN laø quoác gia ñang phaùt trieån coù tình traïng ñoâla hoùa cao töø nhöõng naêm ñaàu thaäp nieân 
90 vaø ñaëc bieät nghieâm troïng trong nhöõng naêm gaàn ñaây. Möùc ñoä ñoâla hoùa cao khoâng luoân laø 
baát lôïi ñoái vôùi caùc neàn kinh teá khaùc nhau. Thöïc tieãn treân theá giôùi thôøi gian qua cho thaáy coù 
nhöõng neàn kinh teá ñaõ thaønh coâng böôùc ñaàu vôùi ñoâla hoùa neàn kinh teá ñeå kieàm cheá laïm phaùt 
nhö Zimbabwe hay ñeå thu huùt ñaàu tö tröïc tieáp nöôùc ngoaøi nhö Campuchia v.v.. Baøi vieát naøy 
ñeà caäp ñeán caùc hình thöùc ñoâla hoùa, nhöõng thuaän lôïi cuõng nhö baát lôïi cuûa ñoâla hoùa, thöïc 
traïng vaø giaûi phaùp choáng ñoâla hoùa ôû VN hieän nay. 

   

1. Theá naøo laø ñoâla hoùa? 

Ñoâla hoùa (dollarization) ôû moät quoác gia laø hieän 
töôïng ñoàng ngoaïi teä ñöôïc söû duïng ñeå thay theá 
moät hay nhieàu chöùc naêng cuûa ñoàng baûn teä. Theo 
ñònh nghóa cuûa Quyõ Tieàn teä Quoác teá (IMF), moät 
neàn kinh teá bò coi laø coù tình traïng ñoâla hoùa cao 
khi maø tyû troïng tieàn göûi baèng ngoaïi teä chieám 
treân 30% toång khoái löôïng tieàn teä môû roäng (M2); 
bao goàm: tieàn maët trong löu thoâng, tieàn göûi 
khoâng kyø haïn, tieàn göûi coù kyø haïn, vaø tieàn göûi 
ngoaïi teä. Coù nhieàu tieâu chí khaùc nhau ñeå phaân 
loaïi ñoâla hoùa, coù 3 caùch phaân loaïi phoå bieán: ñoâla 
hoùa tröïc tieáp vaø ñoâla hoùa giaùn tieáp; ñoâla hoùa hoaøn 
toaøn vaø ñoâla hoùa khoâng hoaøn toaøn; ñoâla hoùa 
chính thöùc vaø ñoâla hoùa khoâng chính thöùc. Cuï theå: 

Ñoâla hoùa tröïc tieáp (direct dollarization) laø khi 
ñoàng ngoaïi teä ñöôïc söû duïng vôùi tö caùch laø ñôn vò 
haïch toaùn, phöông tieän thanh toaùn vaø phöông 
tieän caát tröõ giaù trò (ñaëc bieät döôùi hình thöùc tieàn 
göûi vaø tín duïng ngaân haøng). Ñoâla hoùa giaùn tieáp 
(indirect dollarization) laø tình traïng moät quoác gia 
thöïc hieän phaùt haønh traùi phieáu chính phuû, traùi 
phieáu doanh nghieäp baèng ngoaïi teä treân thò tröôøng 

quoác teá hoaëc chæ soá hoùa caùc hôïp ñoàng nôï trong 
nöôùc theo ñoàng ngoaïi teä. 

Ñoâla hoùa hoaøn toaøn (full dollarization) laø khi 
ñoàng ngoaïi teä ñöôïc coi laø loaïi tieàn teä duy nhaát 
ñöôïc söû duïng. Ñoâla hoùa khoâng hoaøn toaøn (partial 
dollarization) laø hieän töôïng caû ñoàng baûn teä vaø 
ngoaïi teä ñöôïc söû duïng song song trong moät quoác 
gia. Taïi nhöõng nöôùc naøy, ngoaïi teä ñöôïc söû duïng 
ñeå haïch toaùn, döï tröõ, phöông tieän thanh toaùn vaø 
trao ñoåi cuøng vôùi ñoàng noäi teä. Ngoaïi teä coù chöùc 
naêng nhö moät ñoàng tieàn hôïp phaùp thöù 2 cuûa quoác 
gia. Bolivia vaø Campuchia ñöôïc xem nhö ñoâla hoùa 
hoaøn toaøn.  

Ñoâla hoùa chính thöùc (official dollarization) laø 
khi ñoàng ngoaïi teä ñöôïc phaùp luaät cho pheùp thöïc 
hieän chöùc naêng tieàn teä trong caùc giao dòch vaø hôïp 
ñoàng tieàn teä. Nhö tröôøng hôïp cuûa Panama vaø 
Ecuador, chính phuû ñaõ chính thöùc töø boû ñoàng noäi 
teä thay theá baèng USD neân ñöôïc xem laø ñoâla hoùa 
chính thöùc. Ngöôïc laïi, neáu ñoàng ngoaïi teä khoâng 
ñöôïc thöøa nhaän veà maët phaùp lyù nhöng treân thöïc 
teá vaãn ñöôïc thöïc hieän trong caùc giao dòch vaø hôïp 
ñoàng tieàn teä thì ñöôïc coi laø ñoâla hoùa khoâng chính 
thöùc (unofficial dollarization). 
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2. Nghieân cöùu ñoâla hoùa ôû moät soá quoác gia 
treân theá giôùi  

Trong lòch söû tieàn teä quoác teá thôøi gian qua, coù 
nhieàu möùc ñoä ñoâla hoùa khaùc nhau ôû caùc quoác gia. 

Möùc ñoä ñoâla hoùa coù theå phaân thaønh 3 nhoùm töø 
cao xuoáng thaáp (Reinhart, 2003). Nhoùm coù möùc 
ñoä ñoâla hoùa cao nhö Campuchia, Bolivia coù tyû leä 
tieàn göûi ngoaïi teä chieám gaàn 90% toång tieàn göûi 
ngaân haøng. Trong khi ñoù, caùc quoác gia khaùc coù 
möùc ñoä ñoâla hoùa thaáp nhö Chile, Malaysia coù tyû 
leä döôùi 10%. Vaø möùc ñoä ñoâla hoùa coù xu höôùng môû 
roäng trong thôøi gian 2000 – 2004.  

2.1. Nhöõng taùc ñoäng cuûa ñoâla hoùa ñoái vôùi 
caùc quoác gia 

2.1.1 Thuaän lôïi 
Ñoâla hoùa giuùp traùnh khuûng hoaûng tieàn teä vaø 

caùn caân thanh toaùn cuûa quoác gia. Khoâng coù noäi teä 

seõ khoâng coù giaûm giaù ñoät ngoät, hoaëc ruùt voán ra 
khoûi quoác gia do lo ngaïi maát giaù ñoàng tieàn.  

Hoäi nhaäp saâu vaøo kinh teá toaøn caàu seõ coù chi 
phí giao dòch thaáp vaø ñaûm baûo giaù caû oån ñònh 
theo ñoâla hoaëc ngoaïi teä löïa choïn.  

Caùc quoác gia löïa choïn ñoâla hoùa nhaèm kieåm 
soaùt laïm phaùt vaø taêng cöôøng vai troø cuûa caùc ñònh 
cheá taøi chính vaø haáp daãn ñaàu tö, caû trong nöôùc vaø 
quoác teá.  

2.1.2 Baát lôïi 
Ñoâla hoùa gaây neân baát oån vó moâ vaø laïm phaùt 

cao (Reinhart et al, 2003) nhö Argentina, Bolivia 
vaø Uruguay vaøo cuoái thaäp nieân 80. Ñoàng thôøi, 
ñoâla hoùa laøm cho chính saùch tieàn teä phöùc taïp hôn 
vaø keùm hieäu quaû. Möùc ñoä bieán ñoäng tyû giaù cao do 
thay ñoåi ñoàng tieàn theo söï thay ñoåi trong döï baùo 
veà cung ñoàng noäi teä vaø taùc ñoäng ñeán thò tröôøng 
tieàn teä (Calgo and Vegh, 1996).  

Baûng 1. Möùc ñoä ñoâla hoùa cuûa moät soá quoác gia (% Tieàn göûi ngoaïi teä treân toång tieàn göûi) 

 1990 1995 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 95-04 
 Möùc ñoä ñoâla hoùa cao
Campuchia … 92 93 92 93 95 94 95 96 94 
Bolivia 82 78 92 93 92 92 92 93 87 90
Uruguay 86 79 79 81 82 85 88 89 88 84
Ecuador 13 19 37 54 100 100 100 100 100 76 
Laøo 18 57 76 90 85 83 71 31 33 66 
Peru 46 65 64 66 68 66 73 70 68 68 
Argentina 47 57 58 62 65 74 1 2 4 40
 Möùc ñoä ñoâla hoùa trung bình 
Vieät Nam  21 24 26 32 28 23 23 22 25 
Nga  29 44 41 37 34 35 27 28 34 
Philippines 21 25 33 32 32 31 30 31 32 31 
Indonesia  20 22 19 21 20 17 16 15 19
Israel 28 19 21 19 19 19  15 19
 Möùc ñoä ñoâla hoùa thaáp 
Chileâ 19 5 6 9 9 11 11 12 10 9 
Trung Quoác   8 8 9 8 7 6 5 7 
Haøn quoác 1 1 5 3 3 4   3 
Malaysia   2 3 3 4 3 3 3 3
Thaùi Lan 0,1 0,3 1 1 1 1   1
Nguoàn: Patricia Alvarez Plata, Alicia Garcia Herrero, DIW Berlin 12.2008 vaø SBV 
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Moät quoác gia ñoâla hoùa hoaøn toaøn seõ töø boû baát 
cöù khaû naêng coù chính saùch tieàn teä vaø tyû giaù ñoäc 
laäp, bao goàm söû duïng tín duïng cuûa ngaân haøng 
trung öông hoã trôï thanh khoaûn cho heä thoáng 
ngaân haøng thöông maïi trong nhöõng tình huoáng 
caàn thieát. Ngaân haøng trung öông cuûa quoác gia 
khoâng coøn coù vai troø nhö voán coù. Nhö tröôøng hôïp 
cuûa Campuchia, Ngaân  haøng quoác gia Campuchia 
(NBC) maát vai troø taùc ñoäng ñeán thò tröôøng tieàn teä 
vaø kieåm soaùt laïm phaùt. Söï dòch chuyeån tín duïng 
trong khu vöïc tö nhaân ñaõ vöôït khoûi söï kieåm soaùt 
cuûa NBC. Tình traïng ñoâla hoùa môû roäng buoäc 
NBC chaáp nhaän chính saùch tieàn teä theo Myõ. Keát 
quaû laø, khi NBC töøng böôùc söû duïng tyû leä döï tröõ 
USD (RRR- The ñoâla Reserve Requirement ratio) 
nhö laø coâng cuï cuûa chính saùch tieàn teä ñeå kieåm 
soaùt thanh khoaûn, thì thöïc teá chöùng minh laø hieäu 
quaû coù giôùi haïn (cuoái thaùng 11/2010 döï tröõ baét 
buoäc ñoái vôùi USD laø 12% trong khi tieàn Riel chæ 
laø 8%). Khi RRR ñöôïc ñieàu chænh giaûm vaøo ñaàu 
naêm 2009 ñaõ taïo thanh khoaûn cho ngaân haøng vaø 
thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá trong trong giai 
ñoaïn khuûng hoaûng toaøn caàu (Nombulelo Duma, 
2011).  

Chaáp nhaän söû duïng ñoàng tieàn cuûa quoác gia 
khaùc thay theá ñoàng tieàn cuûa mình - bieåu töôïng 
cuûa quoác gia coù theå chòu taùc ñoäng xaáu. Ñieàu naøy coù 
theå gaây maâu thuaãn chính trò noäi boä.  

Treân phöông dieän kinh teá, quyeàn phaùt haønh 
tieàn mang laïi cho chính phuû nguoàn thu töø in tieàn. 
Nhö vaäy, neáu neàn kinh teá ñoâla hoùa, thì lôïi ích 
thuoäc veà chính phuû Myõ vaø nöôùc phaùt haønh tröø 
khi coù thoûa thuaän chia seû vôùi hoï. Chi phí ñoâla 
hoùa ñöôïc ño löôøng baèng löôïng ñoâla tieàn maët trong 
löu thoâng nhaân vôùi laõi suaát ñoâla (Federal Fund 
Rate, prime lending rate,…) haøng naêm taïi Myõ. Taïi 
Campuchia, chi phí töø 0,1 – 0,5% GDP. So vôùi caùc 
quoác gia chaâu Myõ Latinh: chi phí töø 0,5% GDP 
ñoái vôùi Argentina ñeán 7,5% GDP  taïi Ecuador 
trong thôøi gian töø 1991-1997 (Nombulelo Duma – 
2011).  

2.2 Baøi hoïc kinh nghieäm veà choáng ñoâla 
hoùa thaønh coâng cuûa moät soá quoác gia treân 
theá giôùi 

Kinh nghieäm veà choáng ñoâla thaønh coâng treân 
theá giôùi coù theå phaân thaønh hai nhoùm (Reinhart, 
Rogoff, vaø Savatanos, 2003): nhoùm thöù nhaát, söû 
duïng bieän phaùp haønh chính nhö Argentina vaø 
Mexico; Vaø nhoùm thöù hai, aùp duïng caùc bieän phaùp 
coù tính thò tröôøng nhö Israel, Balan vaø Pakistan… 
Töø nhöõng thaønh coâng naøy coù theå ruùt ra moät soá 
baøi hoïc kinh nghieäm sau: 

Chính saùch ñieàu chænh daàn theo nguyeân taéc 
thò tröôøng seõ thaønh coâng hôn. Quoác gia vôùi chính 
saùch nhaèm giaûm laïm phaùt vaø ñoä saâu thò tröôøng 
taøi chính giuùp giaûm tình traïng ñoâla hoùa nhö 
Israel, Balan, Chile vaø Ai Caäp. Nhöõng chính saùch 
maø caùc quoác gia naøy aùp duïng laø (Erasmus, 
Leichter, vaø Menkulasi, 2009):  

+ Xaây döïng thò tröôøng traùi phieáu baèng noäi teä. 
+ Coâng boá laõi suaát thöôûng treân döï tröõ baét buoäc 

ñoái vôùi tieàn göûi ngoaïi teä ñeå can thieäp.  
+ Giaùm saùt söï hoaït ñoäng cuûa caùc ngaân haøng ñeå 

ñaûm baûo raèng ngaân haøng hoaøn toaøn buø ñaép 
khoaûn vay ngoaïi teä cuûa hoï.  

Bieän phaùp haønh chính ñeå giaûm tình traïng 
ñoâla hoùa seõ gaây baát oån vó moâ. Duøng bieän phaùp 
haønh chính ñeå chuyeån ñoåi ngoaïi teä sang noäi teä 
vôùi tyû giaù thaáp hôn möùc tyû giaù thò tröôøng khoâng 
ñaït hieäu quaû mong ñôïi nhö ôû Mexico naêm 1982 
vaø 1998. Thaát thoaùt voán (capital flight) vaø tín 
duïng cuûa ngaân haøng khu vöïc tö nhaân giaûm moät 
nöõa trong 2 naêm. Taêng tröôûng bò aûnh höôûng vaø 
laïm phaùt taêng voït (Reinhart, Rogoff, vaø 
Savastano, 2003). Tröôøng hôïp cuûa Bolivia vaø 
Peru, buoäc chuyeån ngoaïi teä sang noäi teä, gaây neân 
söï baát oån kinh teá vó moâ, sieâu laïm phaùt vaø sau ñoù 
cho pheùp göûi tieát kieäm ngoaïi teä.  

Choáng ñoâla hoùa khoâng ñôn giaûn vaø laø moät quaù 
trình ñieàu chænh tuaàn töï. Theo Balino, Bennett, 
vaø Borensztein (1999), choáng ñoâla hoùa thaät söï 
khoù khaên, phuï thuoäc vaøo  cô cheá thay ñoåi 
(institutional changes) vaø xaûy ra khi coù theå thu 
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ñöôïc lôïi ích khi chuyeån ñoåi tieàn teä. Choáng ñoâla 
hoùa yeâu caàu giaûm laïm phaùt vaø chính saùch oån 
ñònh vó moâ (Erasmus, Leichter, vaø Menkulasi, 
2009). Xaây döïng nieàm tin vaøo chính saùch vó moâ 
laø quan troïng.  

3. Thöïc traïng veà ñoâla hoùa ôû VN hieän nay 

VN coù tyû troïng tieàn göûi ngoaïi teä trong khoaûng 
20% - 40% (Hình 1), thuoäc nhoùm nöôùc bò ñoâla hoùa 
khaù cao treân theá giôùi vaø trong khu vöïc chaâu AÙ. 
Theo caùch phaân loaïi ôû muïc 1, VN ñöôïc coi laø quoác 
gia bò ñoâla hoùa tröïc tieáp, khoâng hoaøn toaøn vaø baùn 
chính thöùc (trong tín duïng ngaân haøng, treân thò 
tröôøng hoái ñoaùi chính thöùc vaø treân thò tröôøng töï 
do (chôï ñen). 

Ñaõ coù nhieàu nghieân cöùu veà nguyeân nhaân cuûa 
tình traïng ñoâla hoùa cuûa VN. Trong ñoù, nguyeân 
nhaân chuû yeáu laø söï yeáu keùm cuûa neàn kinh teá, laïm 
phaùt cao (Hình 2), keùo daøi daãn ñeán söï maát giaù 
lieân tuïc vaø maát loøng tin vaøo ñoàng baûn teä. Nguyeân 
nhaân thöù hai laø lôïi ích kinh teá thaáp vaø söï baát 
tieän khi naém giöõ, söû duïng ñoàng baûn teä (khaû naêng 
chuyeån ñoåi, meänh giaù thaáp, khaû naêng thanh toaùn 

yeáu…). Nguyeân nhaân thöù ba laø do caùc chính saùch 
taïo ñieàu kieän cho ñoâla hoùa gia taêng (nhö huy 
ñoäng, cho vay, thu thueá, phí vaø thanh toaùn, nieâm 
yeát baèng ngoaïi teä…), ñaây khoâng phaûi laø nguyeân 
nhaân tröïc tieáp, saâu xa, nhöng laø yeáu toá laøm traàm 
troïng theâm tình traïng ñoâla hoùa, ñaëc bieät laø ôû VN. 

Tuy nhieân, khi phaân tích möùc ñoä ñoâla hoùa cuûa 
VN caàn tính ñeán caùc ñaëc ñieåm möùc ñoä phaùt trieån 
cuûa khu vöïc taøi chính vaø hoäi nhaäp kinh teá quoác 
teá. Cuï theå, laïm phaùt naêm 2010 laø 11,7% so vôùi 
naêm 2000 laø -0,6%, tuy nhieân, möùc ñoä ñoâla hoùa 
trong giai ñoaïn naøy laïi coù dieãn bieán traùi chieàu 
naêm 2010 laø 18,6% so vôùi naêm 2000 laø 26,9%. 
Ñaëc ñieåm naøy coù theå ñöôïc giaûi thích nhö sau: Khu 
vöïc taøi chính cuûa VN taêng nhanh trong thôøi gian 
vöøa qua, heä thoáng ngaân haøng môû roäng. Vì vaäy, 
ngaân haøng trôû thaønh keânh huy ñoäng tieàn VND 
thuaän lôïi hôn tröôùc so vôùi tieát kieäm giöõ trong 
daân. Ñoàng thôøi, toác ñoä taêng toång phöông tieän 
thanh toaùn (M2) taêng khaù nhanh trong giai ñoaïn 
2000-2010: M2/GDP naêm 2010 laø 120% so vôùi 
naêm 2000 laø 60%.  

Ñoâla hoùa trong moät tröôøng hôïp cuï theå coù theå 
mang laïi moät soá lôïi ích nhaát ñònh nhö: taêng cung 

 
Hình 1. Tyû leä tieàn göûi ngoaïi teä treân toång tieàn göûi cuûa VN  

Nguoàn: Andreas Hauskrect, Nguyen Thanh Hai, SBV 
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ngoaïi teä, thuùc ñaåy chu chuyeån haøng hoùa quoác teá, 
giaûm thieåu ruûi ro tyû giaù, giaûm chi phí giao dòch vaø 
chi phí voán; baûo veä lôïi ích cho ngöôøi daân khi coù 
laïm phaùt cao. Tuy nhieân, möùc ñoä ñoâla hoùa cao 
nhö VN ñang gaây nhöõng heä quaû raát tieâu cöïc ñoái 
vôùi kinh teá vó moâ vaø thò tröôøng taøi chính: 

- Thöù nhaát, ñoâla hoùa laøm cho chính saùch tieàn 
teä cuûa VN bò chi phoái raát maïnh bôûi caùc yeáu toá 
beân ngoaøi, ñaëc bieät laø chính saùch tieàn teä cuûa Myõ 
vaø nhöõng bieán ñoäng cuûa thò tröôøng taøi chính quoác 
teá, nôi ñoàng USD ñöôïc coi laø ñoàng tieàn ñaàu tö, 
ñaàu cô chuû choát. 

Hình 2. Laïm phaùt cuûa VN trong giai ñoaïn 1998-2010 
Nguoàn: Toång cuïc Thoáng keâ VN 
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Baûng 2. Caùn caân thanh toaùn – tyû leä ñoâla hoùa cuûa VN 

BOP (1) (Tyû USD) 2009 2010 3/2011 

  Caùn caân vaõng lai  -6,02 -4,25 -4,00

  Caùn caân voán  6,67 5,55 6,00

  Loãi vaø sai soùt  -10,26 -4,36 -1,00

  BOP -9,52 -3,06 1,00

BOP (2) (Tyû USD) 2009 2010 3/2011 

  Toång thu ngoaïi teä  97,80 118,60 238,00

  Toång chi ngoaïi teä  97,03 117,30 236,00

  Thaëng dö 0,77 1,30 2,00

Tyû leä ñoâla hoùa  (%) 2009 2010 3/2011 

  Tieàn göûi ngoaïi teä +vaøng/ Toång tieàn göûi 21,83 18,56 21,84

  Tieàn göûi ngoaïi teä +vaøng/ M2 19,14 17,04 18,18

Nguoàn: UÛy ban Giaùm saùt taøi chính 
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-  Thöù hai, tình traïng ñoâla hoùa gaây khoù khaên 
trong vieäc döï ñoaùn toång phöông tieän thanh toaùn, 
do ñoù vieäc ñöa ra caùc quyeát ñònh veà taêng giaûm 
löôïng tieàn trong löu thoâng trôû neân keùm chính 
xaùc. Khoâng nhöõng theá, ñoâla hoùa coøn laøm cho 
ñoàng noäi teä nhaïy caûm vôùi laõi suaát thò tröôøng quoác 
teá thoâng qua laõi suaát ngoaïi teä, do ñoù nhöõng coá 
gaéng nhaèm taùc ñoäng leân toång caàu thoâng qua 
laõi suaát noäi teä keùm hieäu quaû. 

- Thöù ba, heä thoáng ngaân haøng taïi VN bò 
ñoâla hoùa caû treân taøi saûn nôï vaø taøi saûn coù. Vì 
vaäy, nguy cô maát caân ñoái veà loaïi tieàn thöôøng 
xuyeân xaûy ra do coù söï dòch chuyeån lieân tuïc 
giöõa noäi teä vaø ngoaïi teä tuøy thuoäc vaøo chieàu 
höôùng bieán ñoäng cuûa tyû giaù hoái ñoaùi vaø cheânh 
leäch giöõa laõi suaát noäi teä vaø ngoaïi teä. Do vaäy, 
ruûi ro veà tyû giaù hoái ñoaùi trôû thaønh ruûi ro cheùo 
trong heä thoáng ngaân haøng vaø toaøn boä thò 
tröôøng taøi chính. 

-  Thöù tö, tình traïng ñoâla hoùa, trong ñieàu 
kieän baát oån kinh teá vó moâ vaø cheá ñoä tyû giaù hoái 
ñoaùi keùm minh baïch caøng kích thích tình 
traïng gaêm giöõ ngoaïi teä caû trong daân cö, doanh 
nghieäp vaø caùc ngaân haøng thöông maïi, gaây aùp 
löïc raát lôùn leân tyû giaù hoái ñoaùi vaø döï tröõ ngoaïi 
hoái cuûa NHNN ngay caû khi neàn kinh teá khoâng 
bò maát caân ñoái veà cung caàu ngoaïi teä (toång thu 
ngoaïi teä tröø ñi toång chi ngoaïi teä thaëng dö). 

-  Thöù naêm, vôùi söï tham gia cuûa vaøng vôùi 
tö caùch laø phöông tieän ñaàu tö tin caäy (hôn 
USD) ôû moät neàn kinh teá bò ñoâla hoùa thì söï 
dòch chuyeån vaø thay theá laãn nhau giöõa vaøng 
vaø ngoaïi teä trôû neân raát deã thöïc hieän. Ñieàu naøy 
khieán cho cung, caàu ngoaïi teä bieán ñoäng thaát 
thöôøng (do nhaäp laäu, xuaát laäu vaøng) coù theå 
gaây aùp löïc lôùn ñoái vôùi caùn caân thanh toaùn 
quoác teá vaø tyû giaù hoái ñoaùi.  VN hieän nay ñang 
caát tröõ moät löôïng vaøng khaù lôùn vôùi toång giaù 
trò trong khoaûng töø 20 - 47 tyû USD töông 
ñöông khoaûng 1.072 taán. Ñaëc bieät, khoái löôïng 
vaøng naøy chuû yeáu cuûa tö nhaân, döï tröõ chính 
thöùc khoâng ñaùng keå. Do ñoù, NHNN ít coù khaû 

naêng can thieäp cuûa vaøo thò tröôøng vaøng taïi 
VN (Taïp chí Phaùt trieån kinh teá, thaùng 
2/2011).   

- Ngoaøi ra, Baûng 2, cho thaáy sai soá trong 
caùn caân thanh toaùn cuûa VN quaù lôùn: 10,26 tyû 
USD naêm 2009, 4,36 tyû naêm 2010 vaø öôùc tính 
naêm 2011 laø 1 tyû USD. Nguyeân nhaân cuûa tình 
traïng treân phaàn lôùn do caùc toå chöùc hoaëc caù 
nhaân mua USD treân thò tröôøng töï do ñeå nhaäp 
laäu vaøng. Vaø löôïng vaøng naøy laïi ñöôïc caát tröõ 
trong daân thay vì vaøo heä thoáng ngaân haøng. 
Hieän töôïng naøy laøm cho caùn caân thanh toaùn 
thaâm huït, daãn ñeán suy giaûm nghieâm troïng döï 
tröõ ngoaïi teä, laøm cho tình traïng ñoâla hoùa 
traàm troïng hôn nhöng quan troïng hôn laø tình 
traïng naøy laïi dieãn ra beân ngoaøi heä thoáng 
ngaân haøng.   

4. Giaûi phaùp ñeà xuaát veà choáng ñoâla hoùa ñoái 
vôùi VN hieän nay 

Nhö vaäy, tình traïng ñoâla hoùa ôû VN ñaõ laøm 
giaûm chaát löôïng hoaïch ñònh vaø hieäu quaû thöïc 
thi chính saùch tieàn teä, gaây khoù khaên lôùn cho 
coâng taùc giaùm saùt caùc ñònh cheá taøi chính, taïo 
ra ruûi ro raát lôùn ñoái vôùi heä thoáng ngaân haøng 
vaø toaøn boä thò tröôøng taøi chính. 

Do lo ngaïi veà nhöõng ruûi ro mang tính heä 
thoáng (khuûng hoaûng caùn caân thanh toaùn vaø 
khuûng hoaûng ngaân haøng) caùc nöôùc ñaõ aùp duïng 
nhieàu bieän phaùp nhaèm xoùa boû hoaøn toaøn tình 
traïng ñoâla hoùa, coù theå chia thaønh 3 nhoùm giaûi 
phaùp:  

Nhoùm giaûi phaùp oån ñònh kinh teá vó moâ, bao 
goàm caùc bieän phaùp thaét chaët taøi khoùa vaø tieàn 
teä hôïp lyù nhaèm kieåm soaùt toång caàu, choáng 
laïm phaùt, taêng giaù trò thöïc vaø giaù trò danh 
nghóa cuûa ñoàng noäi teä. 

Nhoùm giaûi phaùp döïa treân caùc coâng cuï thò 
tröôøng, bao goàm: Chính saùch tyû giaù linh hoaït 
hai chieàu nhaèm choáng gaêm giöõ vaø ñaàu cô 
ngoaïi teä; söû duïng caùc coâng cuï tieàn teä nhaèm 
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taïo ra cheânh leäch hôïp lyù giöõa laõi suaát ngoaïi teä 
vaø noäi teä theo höôùng coù lôïi cho ñoàng noäi teä; 
phaùt trieån caùc coâng cuï phaùi sinh (hôïp ñoàng kyø 
haïn, giao sau, quyeàn choïn ngoaïi teä, hoaùn ñoåi 
tieàn teä…) ñeå phoøng ngöøa ruûi ro hoái ñoaùi, xaây 
döïng thò tröôøng ngoaïi hoái hieän ñaïi. 

Nhoùm giaûi phaùp haønh chính, bao goàm: quy 
ñònh keát hoái ngoaïi teä baét buoäc; caám söû duïng 
ngoaïi teä ñeå thanh toaùn treân thò tröôøng noäi 
ñòa; quy ñònh haïn möùc tieàn göûi vaø cho vay 
ngoaïi teä (Angola, Argentina, Isarel, Lebanon, 
Thoå Nhó Kì). Tuy nhieân, moät soá bieän phaùp 
haønh chính nhö baét buoäc chuyeån ñoåi tieàn göûi 
ngoaïi teä thaønh noäi teä hoaëc phong toûa coù kyø 
haïn caùc taøi khoaûn tieàn göûi ngoaïi teä nhaèm 
ngaên chaën ngöôøi ruùt tieàn trong moät thôøi haïn 
nhaát ñònh ñaõ khoâng coù hieäu quaû (Bolivia, 
Mexico, Peru) thaäm chí laøm gia taêng tình 
traïng ñaûo ngöôïc luoàng voán nöôùc ngoaøi, gaây ñoå 
beå moät soá ñònh cheá taøi chính. 

Nhö vaäy, vieäc choáng ñoâla hoùa laø moät quaù 
trình phöùc taïp, caàn phoái hôïp ñoàng boä öu tieân 
tröôùc heát caùc bieän phaùp kinh teá vaø coâng cuï 
cuûa chính saùch tieàn teä, taøi khoùa ñoàng thôøi caàn 
coù caùc bieän phaùp haønh chính ñeå boå trôï vôùi 
lieàu löôïng vaø thôøi ñieåm hôïp lyù, ñaëc bieät ñoái 

vôùi nhöõng nöôùc coù möùc ñoä ñoâla hoùa nhö VN. 
Töø nhöõng phaân tích noùi treân, vieäc choáng 

ñoâla hoùa ôû VN muoán coù hieäu quaû caàn phaûi 
ñöôïc thöïc hieän ñi keøm vôùi moät soá keá hoaïch oån 
ñònh kinh teá vó moâ maïnh meõ. Cuï theå laø treân 
neàn taûng thöïc hieän nhaát quaùn caùc bieän phaùp 
ñaõ ñöôïc quy ñònh trong Nghò quyeát 11 cuûa 
Chính phuû. Ñoàng thôøi, ñeå choáng ñoâla hoùa hieäu 
quaû trong ñieàu kieän hieän nay, VN caàn aùp duïng 
caùc bieän phaùp ñaëc bieät khaùc, cuï theå: 

Thöù nhaát, caùc bieän phaùp kinh teá: (1) Töøng 
böôùc taêng döï tröõ baét buoäc ñoái vôùi tieàn göûi 
ngoaïi teä phuø hôïp vôùi tình traïng thanh khoaûn 
cuûa caùc ngaân haøng thöông maïi ñeå giaûm laõi 
suaát huy ñoäng vaø taêng laõi suaát cho vay ngoaïi 
teä; (2) ñieàu chænh traïng thaùi ngoaïi teä töø ± 30% 
voán ñieàu leä hieän nay xuoáng coøn ± 20% ñeå 
choáng gaêm giöõ vaø ñaàu cô ngoaïi teä töø caùc ngaân 
haøng thöông maïi; (3) quy ñònh giaûm daàn traàn 
laõi suaát tieàn göûi ngoaïi teä phuø hôïp vôùi tieán ñoä 
ñieàu chænh tyû leä döï tröõ baét buoäc, nhaèm haïn 
cheá tieàn göûi ngoaïi teä vaø khuyeán khích chuyeån 
sang tieàn göûi VND; (4) thöïc hieän cheá ñoä tyû giaù 
thoûa thuaän treân cô sôû tyû giaù giao dòch ngaøy 
hoâm tröôùc do Ngaân haøng Nhaø nöôùc coâng boá 
khung phí giao dòch giao dòch ngoaïi teä, hình 
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thaønh thò tröôøng ngoaïi hoái chính thöùc minh 
baïch, hieän ñaïi; (5) phaùt trieån thò tröôøng phaùi 
sinh.  

Thöù hai, caùc bieän phaùp haønh chính: (1) 
Baét buoäc caùc doanh nghieäp nhaø nöôùc keát hoái 
ngoaïi teä nhaèm choáng tình traïng gaêm giöõ 
ngoaïi teä; (2) haïn cheá cho vay baèng ngoaïi teä 
ñoái vôùi khaùch haøng khoâng coù khaû naêng caân 
ñoái ngoaïi teä; (3) baét buoäc chuyeån tieàn göûi 
ngoaïi teä cuûa doanh nghieäp sang taøi khoaûn 
tieàn göûi khoâng kyø haïn vôùi laõi suaát raát thaáp 
hoaëc baèng 0; (4) kieåm soaùt vaø xöû lyù nghieâm 
caùc giao dòch thanh toaùn baèng ngoaïi teä treân 
thò tröôøng noäi ñòa (keå caû thu phí, nieâm yeát 
baèng ngoaïi teä); (5) kieåm soaùt vieäc mua baùn 
ngoaïi teä treân thò tröôøng chôï ñen, tieán tôùi 
chaám döùt nhaän tieàn göûi vaø cho vay ngoaïi teä 
khi laïm phaùt ñöôïc kieåm soaùt; (6) boå sung, söûa 
ñoåi caùc quy ñònh veà quaûn lyù ngoaïi hoái hieän 
haønh, keå caû kieàu hoái theo höôùng chuyeån toaøn 
boä cô cheá tieàn göûi vaø cho vay sang cô cheá mua 
baùn ngoaïi teä treân thò tröôøng hoái ñoaùi chính 
thöùc. 

Nhö vaäy, ñoâla hoùa ôû VN ñaõ dieãn ra trong 
thôøi gian daøi vaø ñaõ coù nhöõng taùc ñoäng nhaát 
ñònh ñoái vôùi kinh teá vó moâ. Nhöõng taùc ñoäng 
baát lôïi coù aûnh höôûng laâu daøi ñoái vôùi neàn kinh 
teá. Vì vaäy, moät chieán löôïc vaø chính saùch phuø 
hôïp ñeå giaûm tình traïng ñoâla hoùa caàn ñöôïc suy 
nghó moät caùch nghieâm tuùc vaø thöïc hieän keát 
hôïp caû bieän phaùp haønh chính vaø bieän phaùp 
theo nguyeân taéc thò tröôøng ñeå giaûm taùc ñoäng 
baát lôïi, goùp phaàn oån ñònh thò tröôøng taøi chính 
tieàn teä vaø oån ñònh kinh teá vó moâ  
TAØI LIEÄU THAM KHAÛO 

1. Andreas Hauskrecht & Nguyen Thanh Hai (2004), 
“Dollarization in Vietnam”, Paper prepared for the 12th 
Annual Conference on Pacific Basin Finance, Economics, 
Accounting, and Business, Bangkok, August 10-11.  

2. Dibooðlu, Selahattin, and Aykut Kibritçioglu (2004), 
“Inflation, Output Growth, and Stabilization in Turkey, 1980-
2002,” Journal of Economics and Business, vol. 56, no.1, 
pp. 43-61.  

3. Edwards, Sebastian (2003), “Dollarization: Myths and 
Realities,” in Salvatore, Dominick et al., (eds.), The 
Dollarization Debate, New York, NY: Oxford University 
Press, Inc. 

4. Ize, a., and E. Yeyati, (2005), “Financial De-
dollarization: Is it for Real?” IMF Working papare No. 187, 
(Washington: International Monetary Fund). 

5. Leâ Xuaân Nghóa “Vaøng vaø quaûn lyù thò tröôøng vaøng” Taïp 
chí Phaùt trieån kinh teá thaùng 2/2011. 

6. Lily I. Daniel, “Dollarization in Argentina” Duke 
University, Durham, NC April, 2001. 

7. Nombulelo Duma, “Dollarization in Cambodia: 
Causes and Policy Implications” IMF Working paper 
WP/11/49 (Washington: International Monetary Fund) 
March, 2011. 

8. Patricia Alvarez Plata & Alicia Garcia Herro “To 
Dollarize or De-dollarize: Consequences for Monetary 
Policy” Discussion Paper No 842, DIW Berlin.  

9. Bogetic, Zeljko (2000), “Official Dollarization: Current 
Experiences and Issues,” Cato Journal 20(2), p.179-213. 

10. Goldfajn Ilan and Gino Olivares (2001), “Full 
Dollarization: The Case of Panama,” Economia 1(2), pp.3-
29 

11. Mercedes García-Escribano and Sebastiaùn Sosa, 
“What is Driving Financial De-dollarization in Latin 

America?” IMF Working paper WP 11/10 (Washington: 
International Monetary Fund) 

 

12. Unteroberdoerster, O. (2002), “Foreign Currency 
Deposits in Vietnam – Trends and Policy Issies,” Vietnam: 
Selected Issues and Statistical Appendix, IMF Staff Country 
Report No.02/5 (Washington: International Monetary Fund). 

13. Website http://thitruongvietnam.com.vn, 
http://www.imf.org/external/pubs/ft/issues/issues24/, 
http://www.drclas.harvard.edu/revista/articles/view/474 

 
 


