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I. Cac khai niém chung
1. Ty gid héi dodi
DPinh nghia ty gia héi doai:

Ti gia hdi doai 1a gid chuyén ddi tir mot don vi tién té nudc ndy sang
thanh nhiing don vi tién t&é nudc khéc.

1.1.  Cdc hinh thirc biéu hién:

* Biéu hién tryuc tiép: La phuong phap biéu thi mot don vi ngoai té bang
bao nhiéu don vi tién té ciia nudc minh.
+ Pic diém: Ngoai té 12 dong yét gia, con tién trong nudc 1a dong
dinh gia.
— Pay 1a phuong phap pho bién trén thé gidi hién nay.
*Biéu hién gian tiép: La phuong phap biéu thi mot don vi tién té trong
nudc béng bao nhiéu don vi ngoai t€.
+ Piac diém: Tién trong nudc 1a dong tién yét gia, ngoai té 13 dong
dinh gia.
— Hinh thirc nay phé bién & nudec Anh va mot sd nude thudc lién hiép
Anh.

1.2. Vaitro ciia ty gid hoi dodi:

Ti gia hoi doai co vai tro quan trong trong nén kinh té. N6 tac dong dén
gia ca tuong d6i ciia hang hoa trong nudc va hang hoa nudc ngoai. Qua dé
tac dong dén tinh hinh xuat nhap khau hang hoa va sy canh tranh hang hoa
giita cic nudevoi nhau trén thi trudng qudc té.

+ Khi dong tién ctia mot nudc ting gia, hang hod cta nudc d6 tai nudc
ngoai dat hon va hang hoa nudc ngoai tai nudce dé ré hon. Picu nay din dén
nhimg nha san xuét trong nudc d6 gip khé khin hon trong viéc ban hang

cua ho & nudc ngoai.



+ Khi dong tién ré ctia mdi nudc sut gia thi hang hoa ciia nudc dé tai
nudc ngoai ré hon trong khi hang hoa nudc ngoai tai nudc do dat hon.
— Nhiing nha san xuat trong nudc c6 uu thé canh tranh trong viéc ban hang
& thi truong nude ngoai, ddng thoi han ché nhap khau.

1.3.  Co sé xdc dinh ti gid héi dodi:

* Trong luu thong tién diic bang kim loai: ty gia dugc hinh thanh dya trén
trong luong kim loai ctia cac déng tién dugc so sanh véi nhau.

* Trong ché d6 tién gidy duoc tu do chuyén ddi ra vang: Ti gia dugc hinh
thanh dua trén trong luong vang theo luat dinh cia cac dong tién duogc so
sanh v4&1 nhau.

Vi dy: Trude nam 1970, ndi dung vang cia mot dong bang Anh (GBP)
1a 2.4888281 gram vang nguyén chat, 1USD 1a 0.888671 gram vang nguyén
chat. Nhu vay 1GBP = 2.8 USD (2.488281: 0.888671).

* Ngay nay, khi gidy bac ngin hang cua cac nudc khong dugc tu do
chuyén doi ra vang: ti gia dugc hinh thanh duwa trén sirc mua cua cac dong
tién, hay con goi la ngang gia sitc mua.

1.5 Phan loai ty gia.

Tuy vao muc dich st dung, ti gid dugc phan chia theo cac ti€u thic khac
nhau.

1.5.1 Can clr vao phuong tién chuyén hoi

* Ti gia dién héi: La ti gia mua ban ngoai té, cling nhu cac gidy to co

gia bang ngoai té dugc chuyén bang dién.

* Ti gia thu hoi: La ti gia mua ban ngoai té, ciing nhu cac gidy to c6 gia

bang ngoai té duoc chuyén bang thu.

1.5.2 Céan ctr vao thoi diém mua ban ngoai t¢

* Ti gi4a m& ctra: La ti gia 4p dung cho viéc mua ban mén ngoai t& dau

tién trong ngay lam viéc tai cac trung tdm hoi doai.



* Ti gia dong cira: La ti gia ap dung cho mua ban mén ngoai t& cudi
cung trong ngdy lam viéc tai cac trung tim hdi doai.

1.5.3 Can ctr vao phuong thirc mua ban, giao nhéan ngoai té

* Ti gia giao nhan ngay: La ti gia mua ban ngoai t¢ ma viéc giao nhén
chung s& thuc hién cham nhét sau 2 ngay 1am viéc.

* Ti gia giao nhan c6 ki han: La ti gia mua ban ngoai t¢ ma viéc giao
nhan ching dugc thuc hién sau mot khoang thoi gian nhat dinh.

1.5.4 Can ctr vao ché d6 quan li ngoai hoi

* Ti gia h6i doai chinh thie: La ti gia do Nha nuéc cong bd thuong 1a
Ngén hang Trung vong.

* Ti gia ty do: La ti gia dugc hinh thanh tu phat va dién bién theo quan
hé cung cau vé ngoai té trén thi truong. Ty gia tu do hay con goi 1a ty gia

trén thi truong cho den.

2. Chinh séch ti gia héi dodi
2.1. Pinh nghia:
La chinh sdch ma Ngan hang Trung wong can thi¢p vao thi truong ngoai
héi bang cach thay d6i 13i suat.
+ Khi ti gia 1én cao, Ngan hang Trung wong ting cuong ban ngoai hdi ra
thi truong dé kéo ti gia ngoai hdi tut xudng.
— Ngan hang Trung uong can phai c¢6 dy trit ngoai hdi 16n.
+ Khi ti gia xuéng, Ngan hang Trung uong tién hanh thu mua ngoai hdi

trén thi truong dé day ti gia ngoai hdi tang lén.

2.2. Phan loai chinh sach ty gia.
* Ché d6 ti gia cd dinh: La ché do ti gia ma Ngan hang Trung wong budc

phai can thiép trén thi trudng ngoai hdi dé duy tri ti gid bién dong xung



quanh mot muc ti gia c¢b dinh (goi 1 ti gia trung tAm) trong mot bién d6 hep
da duoc dinh trudc.

— Ché do ty gid ndy giam bt rai ro trong viée chuyén doi tir dong tién
nay sang dong tién khac.

* Ché d6 ty gia tha ndi an toan: La ché do ti gia duoc xac dinh hoan toan
tu do theo quy luat cung cau trén thi truong ngoai héi ma khong co sy can
thi¢p cua Ngan hang Trung uong.

— Ché d ty gia nay gitp cho chinh sach tién t& quéc gia dugc doc lap.
Ché d6 ty gia tha ndi co diéu tiét: La ché do ti gia ma Ngan hang Trung
wong tién hanh can thiép trén thi trudng ngoai hdi nham anh huong dén ti
gid nhung khong cam két duy tri mot ti gia ¢d dinh hay bién d6 dao dong

nao xung quanh ty gia trung tam.

I.Tac dong cua chinh sach TGHD ’dén lam phat & Viét
Nam giai doan tir dau nam 2007 dén quy 2 nam 2008

1.Tinh hinh lam phat & Viét Nam

D061 voi the gidi noi chung Viét Nam noéi riéng thi lam phat luén 1a mat
van dé nong hoi.

S liéu do tong cuc thong ké cong bd cho hay,tinh riéng trong 6 thang
dau nam 2008 chi s6 CPI cua ca nuéc da tang 14,44%, cao nhét so voi muc
tang ca nam trong 15 nam ké tir 1993 dén nay; trong d6 thang 1-2008 ting
2,38%; thag 2 tang 3,56%; thang 3 tang 2,99%; thang 4 tang 2,2%; thang 5
tang 3,91%:; thang 6 ting 2,14%. Nhu vay, néu so sanh voi 6 thang cing ki
nam 2007 thi chi s6 CPI tang té1 20,34% gidm nhe so voi muc 21,52% cua 5
thang dau nim 2008.



Chi sb gia ca nam 2008
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Thong qua biéu dd chi sd gia ca trong 9 thang dau ndm 2008 ta c6 thé
thdy dugc rang chi sd gia ca khong on dinh. Pinh  diém 1én t6i 3.91%. tuy
nhién c6 nhitng diu hiéu tich cuc vé ¢ udi nam(biéu hién 1a chi so gia ca
giam xudng con 0.18%)

Phén tich cu thé sy ting gid cta cac nhom mit hang co thé thiy, trong 9
thang d¢au nam 2008 ting gia cao nhat 1a nhém hang luong thuc, t&i 59,44%;
tiép theo 1a nhom hang an udng ngoai gia dinh, ting 22,4%; tht 3 1a nhom
hang thuc phém, tang 21,83%; thw tu 1a nhom hang thué nha, chat dét, dién,
nudc, vat liéu xay dung tang 14,34%; th 5 1a nhém phuong tién di lai, buu
dién tang 10,58%...
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Chi s gia tiéu dong
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Trong 9 thang dau nim 2008 ching ta c6 thé thiy duong chi sb gia
tiéu dung cta mat hang luong thuc cao hon nhiéu so véi dudng chi sd gia
tiéu dung cua thyc pham vang ciing nhu ddla va chi sé chung. Piéu nay
cling noi 1én rang su ting gid cua mat hang luong thyc chinh 1a mot trong
nhiing nguyén nhan gay ra lam phat ¢ viét nam trong thoi gian qua.

Cho dén nay viéc danh gia, nhin nhan cic nguyén nhan lam phat hién
nay & viét nam da tuong d6i rd rang, tirc 1a khong nam ngoai nhing tac dong
chung cta dién bién kinh té kinh té thé giéi va bao gom tong hop cua ca 3

nguyén nhan lam phét d6 1a tién té,cau kéo va chi phi day.

Chi s6 lam phat Viét Nam
1998 - 2008
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1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
‘—chi s6 CPI 7.8 4.2 -1.6 -0.4 a 3.3 9.5 8.4 6.6 | 12.63 | 22.76
‘—chi 50 gidm phit GDP| 8.8 5.7 3.4 1.9 4 6.7 8.2 8.2 7.3 8.4 8.2




Nghién ctru chi s6 lam phat ¢ viét nam tir 1998-2008 chiing ta co thé
thay duoc sy ting giam khong 6n dinh cua chi s6 lam phat. Tir 2006-2008
lam phat c¢6 xu hudng ting manh, va cao nhat trong muoi nam tro lai day.

bay la dau hi¢u xau cho su kiém soat ti 1¢ lam phat ¢ viét nam.

2. Tdc déng cua chinh sach TGHD dén lam phat & Viét Nam
2.1.Chinh sach TGHD & Viét Nam trong th&i gian qua

Dinh huéng mdé hinh phat trién kinh t€ & Viét Nam la xay dung mdt nén
kinh té thi trudng mé, huéng vé xuat khau. Trong thoi gian qua chinh sach
tai chinh tién té da c6 nhitng d6i moi quan trong dé tao ra nhimg yéu tb tién
dé tac dong hd tro va thiic day hoi nhap kinh t& quéc té, bao dam 6n dinh va
phat trién kinh té trong nudc, cn bang quan hé kinh té dbi ngoai. Trong
chinh sach tién té, chinh sach ty gid hbi doai dong mot vai trd hét sirc to 16n.
C6 tac dong truc tiép dén can can thanh toan qudc té va tiém luc tai chinh
trong quan hé kinh té ddi ngoai. Muc tiéu cta Viét Nam trong nhitng nim
qua ludn la vu tién xuét khau, cai thién can can thuong mai quéc té, phuc vu
tang truong kinh té. Tang truong ciia chiing ta 1au nay cha yéu dua vao xuat
khau, véi gia tri hién nay da xap xi 60% GDP. Tat ca chinh sach déu uu tién
cho xuat khau tir x4y dung co s ha ting dén chinh sach ty gia.

Hién nay dé thuc hién cac muc tiéu kinh té va quan 1y thi trudng ngoai
héi hiéu qua, Viét Nam dang duy tri mot chinh sach ty gia hdi doai tha noi

c6 quan 1y, voi bién do dao dong ty gia khong dang ké.



Bién do dao dong ty gia trong thoi gian qua:

Nam Mé rong bién do Bién d§¢ mai
31/12/2006 0,25% +0,50%
24/12/2007 0,25% +0,75%
07/03/2008 0,25% +1,00%

Viéc ap dung ché do ty gia tha ndi co diéu tiét s& c6 cac thuan loi sau:
Thir nhéat, né phan anh kip thoi moi quan hé cung cau trén thi truong, tranh
tinh trang ty gia xa roi thuc té cua nén kinh té. Hai 13, sy can thi¢p kip thoi
ctia nha nudc dén ty gia s& tranh dugc nhiing bién dong khong mong mudn
c6 anh huodng ti€u cuc dén tinh hinh kinh té, x3 hoi. Ba 13, giip cho cac
doanh nghiép thwong mai c6 co s dé quyét dinh chinh sach kinh doanh cua
minh, khong phai d6i mat voi nhitng bién dong bat thudng ciia mot co ché ty
gia linh hoat hoan toan.

Va dé dat duogc muc tiéu kich thich xuat khau, thoi gian qua chung ta da
ludn duy tri chinh sach kim gia VND, neo gia VND véi mot ngoai t€ manh
khac 12 D6 la My. Nho d6, xuat khau dugc kich thich manh mé va da dat
dugc nhitng budce tang trudng ngoan muc.

Nam 2007, kim ngach xuét khau dat 48 ty USD, tang 20,5% so v&1 nam
2006, vuot 3,1% so v6i ké hoach chinh phu dat ra 1a 17,4%. Trong d6 kim
ngach xuit khau cta khu vue c6 von dau tu nude ngoai la 56,9%, dat 27,3 ty
USD. V& gia tri kim ngach xuat khau nam 2007 tang 8,2 ty USD, cic nhom
hang then chét déu co sy gia ting dang ké.

Trong thang 5/2008, kim ngach xuit khau cua ca nude dat 5,15 ty USD,
tang 3% so voi thang 4/2008. Tinh chung 5 thang dau nim, kim ngach xuét
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khau da dat 23,4 ty USD, tang 27,2% so v6i cung ky 2007 va dat 39,5% ké
hoach nam 2008.

Tuy rang viéc duy tri mot chinh sach ty gia hoi doai nhu vay khong phai
1a yéu t6 duy nhat quyét dinh dén kim ngach xuat khau cta chung ta. Song
c6 thé thdy dugc rang viéc gitt gia dong Viét Nam da co tac dong vo clng
manh mé. Ty gia hbi doai 1a mot cong cu kinh té vi mo chu yéu dé diéu tiét
can can thuong mai qudc té. Ty gia hoi doai c6 tac dong rat 16n dén xuat
nhap khiu hang héa, xuat nhap khau tu ban (von), gia ca hang hoa trong
nude do d6 né ciing c6 nhitng tic dong khong nhé dén nén kinh té qubc dan.
Ty gia VND so voi USD tang s€ giup cho gia ca cia hang hoa va dich vy
xuat khau tinh bang tién nudc ngoai giam di twong ddi trén thi trudng nudc
ngoai, tir d6 gbp phan gitp cho hang hoa xuat khau cua chung ta ¢ stc canh
tranh t6t hon trén thi truong thé gidi, kim ngach xuat khau luén duy tri toc
d6 tang truong cao. Hon nita ty gia hoi dodi ting khién cho gia ca hang nhap
khau s& dit 1én twong dbi trén thi truong ndi dia véi diéu kién gia nhap khau
6n dinh, vi thé duy tri TGHD cao s& han ché nhap khau, tao diéu kién cho
viéc mo rong thi phan ctia hang hoa ndi dia ¢ thi trudng trong nude. Nhitng
nam qua, chinh phu ta luén xac dinh rd rang xuat khau 13 vu tién hang dau
giup tang truong kinh té va tao cong an viéc lam. Vi vay, lua chon mot chinh
sach ty gid h6i doai nhu vy trong thoi gian qua 13 hop 1y.

Pdng Viét Nam di dugc neo vao USD tir 1au. Trong biéu d6 chung ta
ldy ty gia dong ndi t&/USD cua cac nudc Viét Nam, Philippines, Trung
Quéc, Thai Lan va Malaysia & mdi thoi diém chia cho ty gid tuong tng &
thang 1 nam 2005. Bién dong ty gia nhu vay trong khoang thoi gian tir nam
2005 dén 4/2008 dugc the hién nhu sau:

11
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Bién déng Ty gia dong néi té/USD tir 1/2005 dén 4/2008
Tt biéu dd ching ta c6 thé thiy dugc VND di dugc neo gia vao USD
trong khoang thoi gian kha dai. VND ludn duoc dinh gia yéu so véi USD.
Song ciing trong thoi gian nay, USD lai mét gia dang ké so véi cac dong tién
khac, nguoc lai déng VN van bi neo vao déng USD (tham chi con mat gia so
vo1 USD).
2.2.Nhirng tac dong ciia chinh saich TGHD dén lam phat
Viét Nam chinh thtc 13 thanh vién cta t6 chtc thuong mai thé gidi
WTO. Téc d tang truong GDP dung thr hai chau luc. Kim ngach xuét khau
tang déu tir 20 dén 25%. Dong vén dau tu nude ngoai va kiéu héi lién tuc
tang 1én dat cac ky luc moi. Chi sd ching khoan VN-Index ting 1én gip 4
lan. Tuy nhién, dén giira nam 2007, thong ké chi sé gia tiéu dung da 1én
tiéng bao hiéu mot didu khong tot lanh cho nén kinh té: chi sé CPI di ting
qua cao. Cubi nam 2007, con sb lam phat dugc cong bd 1a 12,6% - cao nhét
trong vong 12 ndm qua. Pau nam 2008, chi sb nay tiép tuc ting manh, riéng
3 thang dau nam chi sé6 CPI da tang 1€n dén 9,19%, da vuot muc chi tiéu lam
phat trong nam 2008 (8,5%) do Chinh phu dé ra. Vay dau la nguyén nhan
ctia van dé nay. Vi sao cac nudc trong khu vuc cing trong bdi canh kinh té

thé gidi, cuing chiu nhitng tac dong bén ngoai nhur ching ta nhung chi sd lam
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phat cua ching ta cao hon nhiéu cac nudc do, ngay ca véi Trung Quoc cod
toc do phat trién kinh té nhanh hon nhiéu so v&1 Viét Nam.

20 7
%
—Vietnam
16 7 Phil
China
Thai

— Malay

1A

Jan-05 Sel‘J—Gﬁ Ma‘;—ﬂﬁ Jar:—U? Seﬁlt}? Apr-08
Chi s6 lam phdt & Viét Nam, Phillipines, Trung Quéc, Thailand va Malaysia
Cau tra 10i chinh 1a chinh sach ty gia hdi doai trong thoi gian qua. Theo
cac chuyén gia kinh té, 1y do quan trong khién lam phat & Viét Nam cao nhu
vay nam & chinh sich TGHD. Nhu vay chinh sich TGHP cua ching ta da
ton tai nhiéu khiém khuyét. Chinh sich TGHP thoi gian qua mot mat kich
thich manh mé& xuét khau, song mat khac da c6 nhiing tac dong tiéu cuc tdi
lam phat. Chinh sach ty gia hdi doai doi khi khong phi hop so véi bién dong
ctia kinh té thé gi¢i dan dén két qua 1a: luong cung tién ting dot bién; chi phi
cho san xudt trong nudc ting cao. Pay 13 hai nguyén nhan chi yéu dan téi
lam phat cao tai Viét Nam.
2.2.1.Neo ty gia cirng nhic véi d6 la My din dén cung tién ting manh
Kinh té Viét Nam tré, dugc danh gia co nhiéu tiém nang va trién vong
vé co hoi du tu do vay sau khi gia nhap WTO, luong von dau tu nude ngoai
vao Viét Nam ting dot bién (chi tinh riéng nam 2007 di t6i 20 ti USD). Vé
nguyén tac khi ludng von nudc ngodi dau tu vao Viét Nam ting, Viét Nam
Pong (VND) s& 1én gia dé tao ra diém can bang (quan hé cung cau). Tuy
nhién, vé&i chién luoc phat trién dua vao xuéit khau, NHNN Viét Nam phat

hanh VND mua lai lugng ngoai t¢ nay voi muc dich kim ti gid cua VND voi
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déng D6 la My (USD) thap hon diém can bang nhim nang cao tinh canh
tranh ctia hang xuat khau vé gia ca. Gilt VND yéu c6 thé coi 1a mot hinh
thirc tro gid cho hang xuat khau va phéat huy ¢ trong nhiing diéu kién kinh té
thé gii nhat dinh. Tuy nhién, mt trai thr nhat ctia chinh sach nay 1a do phai
tung VND ra mua lai lugng ngoai t€ chay vao, lugng cung tién cua Viét
Nam tir nim 2005 dén nay tang tong cong 135%. Pay 1a muc ting rat 16n
mic do NHNN d3 c¢6 nd lyc hat lai mot phan cung tién. Pay 13 nguyén nhan

co ban dau tién dan dén lam phat.

Vigt Nam Trung Qude Thai Lan
Cung tidn

i & &8§ & & &8z &8 & §¢8
= £

Mike ting cung tién ¢ Viét Nam 16m hon rdt nhiéu so véi cdc nwée khdc
trong khu viec
2.2.2.Neo ty gia v6i ddla My mat gia manh trén toan cau khién chi phi

san xuat trong nuwéc ting (Nhiap khiu lam phat)

Ciing trong vai nim gan day, do thAm hut thuong mai khong 16 dong USD
ciia My di mét gia so voi nhimg dong ngoai té manh khac. Cong thém vao
d6, cudc khung hoang tin dung nha dat tai My vao cudi ndm 2007 khién nén
kinh té nay budc vao giai doan suy thoai, day déng USD mét gia nhiéu hon
nita, gia xang dau tinh theo déng USD ting manh. Hinh sau cho thdy chi tinh
tir nam 2006 dén nay dong USD da mat gia trung binh khoang 15% so v&i
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cac ngoai t¢ manh khac nhu Euro, dong Yén, Bang Anh va dong Nhan dan

té cua Trung quoc.
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Sy ting gid ctia cdc ngoai té manh so véi USD tir cwéi nam 2006 dén nay

(Nguon Datastream)

Tuy nhién ty gia cia VND trong thoi gian nay hau nhu khong bién doi
so v6i USD (tinh dén cudi thang 2/2008 chi ting 0.24% so v6i 2006). Do d6
qua vi¢c neo ti gid, VND cling gidm trung binh 15% so véi cac ngoai té
manh khac. Chinh sach VNP yéu mic du co thé thic day xuat khau nhung
d6ng thoi lai gop phan “nhap khau lam phat” vao Viét Nam. Viét Nam rang
budc ty gid vao mot diém so véi dong USD trong khi dong tién nay bién
d6ng manh trén thi trudng tién té toan cau. Piéu nay dong nghia véi viée
Viét Nam da nhdp khau mot phan anh huong lam phat cua viéc dong d6 la
mét gia. Li do 1a san xudt tai Viét Nam hién nay phu thudc rat 16n vao cac
nguyén vat liéu nhap khau nhu xing dau, xi ming, st thép, may moc...Su
mat gid cia USD hay néi cach khac 13 sy tang gia thanh cua cdc mat hang
nhép khau thiét yéu cho san xuat tinh bang VNP dudi ché do ty gia neo 1a
nguyén nhan chil yéu dan dén chi phi san xuét trong nudc ting, kéo theo gia

ca hang hoa tang theo. Chi phi cho san xuét ting cao, lugng cung tién 16n do
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vay lam phat phi ma 1a khong tranh khoi. Diéu nay ciing c6 thé giai thich
cho nguyén nhan vi sao mic du kim ngach xuat khau cua chung ta ting
truong ngoan muc, nhung can can thuong mai van bi tham hut hay Viét
Nam van nhdp siéu rat 16n. Mot phan nguyén nhan vi VNP mat gia so voi
cac ngoai té khac khién cho gia thanh cta hang hoa, nguyén nhién liéu nhap
khau tang cao, khién can can thuong mai bi tham hut 16n.

Song trong khi d6, cac nude khac trong khu vie da cho phép ty gia bién
dong phu hop véi nhiing bién dong ciia dong do la trén thi trudng. Phan tng
clia cac nude nay giup cho gia hang hoa khong bi ting theo su mét gia cia
déng USD, xo04 di mét s6 tac dong x4u t&i nén kinh té va cu thé hon 1a lam

phat.

1. Kién nghi vé chinh sach ty gia hdi doai ctia Viét Nam
trong th&i gian toi.

Tinh hinh lam phat & Viét Nam dang dan di vao on dinh. Chi sb gia tiéu
dung CPI trong thang 9 da giam xubng chi con 0,18% - mic thap nhat ké tir
dau nim. Tuy nhién, nudc ta van dang & trong tinh trang lam phat phi ma.
Vi Véy,kiém soat lam phat hién nay van 13 mot trong nhirng muc tiéu duoc
vu tién hang dau cua Chinh phu. Trong thoi gian qua, Chinh phu ciing di st
dung chinh sach ty gid h6i dodi nhur 1 cong cu dé kiém ché lam phat. Mic du
vay, cling phai nhan thay rang viéc diéu chinh ty gia trong con c6 lac cham,
bi dong va chua du muc. Trong diéu kién nén kinh té méi mo cua tung phén,
nhitng han ché nay phan nao di khong duoc boc 16 va chua giy ra nhiing
hau qua nghiém trong. Nhung néu tiép tuc dé xay ra nhu vay trong tuong lai,

khi Viét Nam da m¢ ctra va hdi nhap manh hon thi hdu qua cia mot chinh
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sach ty gia kém linh hoat s& c¢6 nguy co lan at nhitng tac dong tich cyc ma

mdt chinh sach ty gia cd dinh twong ddi tao ra.

Duéi goc nhin ctia cac chuyén gia kinh té, Viét Nam can ting cudng hon
nira nhitng bién phap trong chinh sach ty gia dé né thuc su phat huy vai tro

doi véi van dé kiém ché lam phat.

1. Tang cwong linh hoat ty gia hoi dodi.

Hién tai, bién d6 dao dong ty gia méi ¢ Viét Nam chi 1a £2% . Theo y
kién cta cac chuyén gia, mic bién do ndy van con tuong dbi hep va chua
that sy hi€u qud. Vi tinh hinh Viét Nam hién nay, NHTW nén néi rong bién
d6 dao dong cua VND, chiéu rong khung nay c6 thé & mic 10%. Tuy nhién,
do tinh hinh lam phat ting cao nén bién phap nay cha yéu nham muc dich
nang gia VND trong ngin han. Giam viéc phat hanh VND lam cho co ché

thi trudng tac dong nhiéu hon nita vao ty gia.
Cu thé, vi¢c ning gid VND sé mang lai nhiing loi ich sau

v’ Viéc VND ting gia twong ddi so véi USD s& lam giam gid nguyén vat
liéu nhap khau , giam stc ép 1én lam phat tir nhimg mat hang nay. Mot
diéu ban khoan 16n nhat hién nay la tai sao ching ta lam ra luong thuc,
thuc phdm ma gid lai ting cao nhu vdy. Nguyén nhéan chinh 1a do gia dau
vao nhu: xang dau, giéng, phan bon, thudc trir sau... ting va phan 16n
nhitng nguyén liéu dau vao nay déu nhap khau. Vay lam thé nao dé
chung ta giam gia luong thuc, thyc pham? Co 2 cach dé giai quyét van dé
nay : Mot 13, tién hanh diéu chinh ty gia tirc 1a nang gid VND trén thi
trudng ngoai héi. Hai 13, phai tu san XUt trong nudc. Tuy nhién, nén

kinh té cia nudc ta hié€n nay con phu thudc vao nudc ngoai qua nhiéu. Vi
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vdy, chung ta chi co thé chon giai phap nang gia VND so vdi USD dé
giam gia nguyén vat lidu nhap khau, tir 46 giam duogc chi phi san xuat, 1
trong 2 nguyén nhan chil yéu giy ra lam phat trong thoi gian vira qua.

v’ VND ting gia s& ting cung hang noi dia, gop phan giam khan hiém hang
hoa trong nudc hién nay .Khi luong cung hang tang, lam phat cling sé
giam. Viéc thay ddi ty gia c6 kha nang han ché xuat khau nham bao vé
san xudt trong nudc trude sy canh tranh cta nudc ngodi. Pong thoi viee
thay di ty gia theo huéng ngin chin viéc nhap khau tran lan nhirng hang
hoa, dich vu ma trong nudc c6 kha niang san xuat duoc, gop phan giam
b6t cang thang vé cau ngoai t& phuc vu cho nhap khéu trén thi truong
ngoai hoi.

v Viéc linh hoat chinh sach ti gia s& gitp NHNN han ché dugc luong cung
tién vao thi truong . Ty gia ting tao diéu kién thuan loi cho dé thu hut
lvgng USD trong dan ching, giam b6t nhu cdu VND, diéu ndy s& lam
gidm bot &p luc lam phat va tinh bat 6n cho nén kinh té. Mit khac, luong
USD ma céc ngan hang mua vao ciing sé& c6 dugc dau ra do nhu cau USD
ctia cac doanh nghiép dé nhap khau hang hoa, nguyén, vat liéu. Luong
USD trong luu thong s& giam, Ngan Hang Trung Uong s& khong lo ling
vi phai bd VND ra d¢é mua USD nira.

v" Gilp chon loc von nude ngoai dau tue vao Viét Nam.

Hién nay, Viét Nam c6 mot sb triéu chung tién khung hoang nhu: yéu
kém vé hé thdng tai chinh, bong bong bat dong san, ty gia neo... O Viét
Nam nay, VND bi neo ciig nhic véi dong USD dang mat gia toan dién trén
thé gidi 1a mot trong nhitng nguyén nhan chinh gay ra nhap khau chi phi dau
vao cao. Néu linh hoat ty gia thi VND s& 1én gia vira chéng lam phat vira c¢6

nhiéu tac dung tich cuc khac. Nhitng nha dau tu nudc ngoai dang gitt von
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bang VND lén gia s& khong c6 y dinh rat von ra khéi VN. Bén canh do,
trong diéu kién nén kinh té VN chua hap thu hiéu qua dong vén dau tu nude
ngoai, néu VND 18n gia s& co thé giam lugng ngoai té chay vao VN. No ¢
tac dung chon lgc nhitng nguén dau tu 1au dai thuc sy ¢ hiéu qua cao, han
ché dugc nhitng ngudn ngan han mang tinh dau co rui ro 16n. Tét nhién vé
dai han, VN s& c6 chinh sach phu hop dé c6 thé thu hut vén nude ngoai khi

kinh t€ vi mo6 6n dinh ma diéu kién can la lam phat trong tam kiém soat.

Linh hoat ty gid dé VND ting gitip gidi quyét cd 2 nguyén nhan gdy lam
phdt la chi phi san xudt ting va lwong cung tién Iém. N6 vira cé tdc dung
ngcfn han vira co tac dong dai han do vdy chinh la sw lya chon dung dan va

can thiét cho Viét Nam trong viéc chong lam phat hién nay.

2. Phéi hop chinh séach tai khéa véi chinh séch ty gia

e Thuc té cho thdy, dé kiém ché toc do lam phat dudi 2 con sd trong khi
van di kém tang truong kinh té can phdi hop dong bo chinh sach tai
khoa va chinh sach tién t&, ma cu thé ¢ day 1a chinh sach ty gia linh
hoat. Trong diéu kién chinh sach tai khoa ¢ nudc ta bi gio1 han kha
nghiém ngat va thuong xuyén gip phai cac ct séc thuc do muc cau vé
hang hoa Viét Nam kha cing so véi cac nude trong khu vuc thi chinh

sach tién té phai that linh hoat.

Nudc ta thuong xuyén phai dbi phd véi cac ca sdc thuc nhu thién tai,
bénh dich... thi Chinh pha nén két hop gitta viéc diéu chinh ty gia va diéu
chinh chinh sach tai khoa. Xét thuan tiy tir géc canh 6n dinh hoa mirc tong
cau ndi dia, chinh sach can thiép thich hop trong pham vi khung ty gia tiy
thudc vao hudng diéu chinh chinh sach tai khoa c6 kha nang thyc hién duoc

hay khong. Trong diéu kién hién tai & nudc ta, dé tranh ca viéc ting truong
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qua néng 14n ting ty gia thuc doi hoi Chinh pha phai thuc hién dong bo cac
giai phap giita siét chat chinh sach tai khoa va can thiép dé giir cho ty gia

danh nghia gan v6i ngang gia trung tim cia no.

e Phbi hop chit ché va nhip nhang giita chinh sach tai khoa va chinh sach
ty gia. P ting c6 thoi diém, 2 chinh sach nay 1éch pha v6i nhau vé
muc tiéu dinh hudng lam cho nén kinh té chju nhitng anh hudng tiéu
cuc. Chinh vi vay, viéc 1am ndy cé y nghia hét siic quan trong trong
kiém soat lam phat néi riéng va on dinh kinh té vi mé ndi chung. Vé
chinh sach tai1 khoa, tiép tuc tién hanh cai cach ngan sach dé tao ra mot
trién vong cho viéc that chit tai khoa bang cach ting thu giam chi,
chdng chi tiéu 1ang phi. Néu qua trinh thuc thi cai cach ngan sach thanh
cong sé giam di ap luc dang ké vé mot ndi lo lam phat va do d6 lam cho

ty gia truot xa khoi mirc can bang trung tim.

Trong ngén han, phéi hop chinh sach duoc hiéu la dé dam bdo dat dwoc
cdc diéu kién tai chinh mot cdch cé trdt tw, bao g(fm cd on dinh gia. Trong
dai han, van d@é phoi hop chinh sach tiy thudc vao viéc lam thé nao dé thiét
ké dwoc su két hop CSTT&CSTK mot cach cdn bcing co loi cho viéc duy tri
nén kinh té trong suét qud trinh tang truéng cdn bang - kiém sodt lam phat

va tang cuwong cdc diéu kién tai chinh cho tang truong bén virng.

3. Tang cwong cbéng cu phong ngtra rdi ro.
Khi bién dg ty gid dugc ndi 1ong, cac doanh nghié¢p hoat dong trong linh

vuc kinh doanh quéc té c6 kha ning gip phai van dé rui ro ty gid. Hé thong
ty gia nay co thé 1am cho cac doanh nghi¢p lo ngai khi hoach dinh chinh
sach xuat khau, néu VND mét gia dong nghia véi viéc giam loi nhuan kinh

doanh. Hon nira, cac doanh nghi¢p hoat dong thuan tuy ndi dia cling chiu tac
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dong gian tiép d6i v6i hé thong ty gia méi theo cach goi 1a “dd nhay cam”.
Mbéi khi ty gia VND bién dong déu c6 thé tac dong dén stc canh tranh cua
hang hoa ndi dia. Néu VND duoc dinh gia cao hon nghia 1a hang héa nhap
khau tinh bang VND tré nén ré hon. Piéu nay 1am giam stc canh tranh cia
hang hoéa trong nudc. Van dé dit ra 13 1am sao giam thiéu duoc nhitng han
ché nay khi bién do ty gia duoc néi rong?

Khi dé xuat cho viéc diéu hanh chinh sach ty gia bang cach md rong
bién do ty gia, thi trudng tai chinh Viét Nam can phai gép trién khai cac
cong cu phong ngira riii ro. Chinh phit nén khan truong chi dao NHTW sém

nghién ctru ban hanh cac cong cu phong ngtra rii ro ty gia.

v Trudc mit 1a cac hop dong ky han, loai cong cu nay hién c6 mit trén thi
truong tién té Viét Nam nhung mang ning tinh ap dat, khong phan anh
dung quan hé cung cau va chénh léch 1ai suat qudc té trong ty gia ky
han cho nén hau nhu rat it cic doanh nghiép Viét Nam quan tdm dén.
Pé cho thi truong quyét dinh viéc hinh thanh ty gia ky han theo chénh
1éch 14i suat qudc té 1a viéc ma hé théng ngin hang cua nudc ta phai
thuc hién trudc mat.

v' Céc cong cu phong ngira rii ro khac, dic biét 1a cac quyén chon tién té
(currency option) ciing nén duoc trién khai sém. Sy két hop cac chién
lugc phong ngira rii ro trong cac quyén chon tién té rat phong phi, nd
cho phép cac doanh nghiép Viét Nam két hop vira phong thi (ty gid)
vira tién cong khi co co hoi (dic biét 1a ddi v6i cac dinh ché tai chinh
mudn tim kiém lgi nhuan). Trong nhitng nim vira qua, Viét Nam da
duoc cac to chirc qudc té danh gia rat cao vé chi sb 6n dinh kinh té vi
mo, do d6 ndi lo vé tinh bat on cua ty gia khi mé rong bién do s& giam

di dang ké. Budc dau chung ta co6 thé trién khai cac quyén chon cé diéu
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kién phu hop véi diéu kién cua Viét Nam nhu cac nudc dang phat trién
d3 timg ap dung thanh céng. Cac quyén chon tién té c6 diéu kién dua ra
nhimg quy dinh vé& cic muc ty gia tran (t6i da) va san (tdi thiéu). Néu ty
gia vuot qua cac muc nay thi quyén chon sé& khong con gia tri. Nhitng
rao can nay s& 1am nan 1ong cac nha dau co va do d6 giam di dang ké

tinh bat 6n do NHTW mo rong bién do dao dong ty gia.
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