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Loi gigi thigu

Pé ddap ing nhu cdu Vvé tai liéu giang day va hoc tap cho sinh vién nganh Tai
chinh - Ngan hang trinh do cao dang, ddc biét la yéu cau dam bdo va ndng cao chat
lwong ddo tao; Truong Cao diang Thuwong mai chi trwong té chire bién soan gido
trinh, hoc phdan dang dwoc trién khai giang day.

Thuc hién chu truong trén, Khoa Tai chinh ngdan hang da phan cong giang vién
Ths.Bui Thi Lé bién soan gido trinh Tai chinh quoc té dé ding chung cho sinh vién
nganh Tai chinh - Ngdan hang trinh dé cao ddng, gitip cho Viéc gidng day cua gidng
vién va viéc hoc tap cua sinh vién duwoc thugn loi.

Gido trinh Tai chinh quoc té dwrge bién soan duwa theo dé cuong chi tiét hoc phan
Tai chinh quoc te (he tin chi) da dwoc ban hanh va c6 tham khao cdc tai liéu, gido
trinh cia mgt s6 nguon, tdc gia trong nudc bién sogn phuc vu giang day ¢ mét sé
tru’q’ng‘nhu’. Hoc vién Ngan hang, Hoc vién Tai chinh, tru:o’ng BPai hoc Kinh té Thanh
pho Ho Chi Minh, truong Dai hoc Cong nghiép Thanh pho Ho Chi Minh.

Ngi dung ciia gido trinh bao gom 5 chwong, Cu thé:

Chuong 1, 2, 4. do Ths. Bui Thi Lé bién soan,

Chwong 3. do Ths. Bui Thi Lé va CN. Nguyé~n Thi Ngoc Diém bién soan;

Chirong 5. do CN. Tran Thi Thuc Quyén bién soan.

Pé gido trinh nay dén tay nguoi doc, tic gid ghi nhdn va cam ons w givip do,
tham gia gop y, bién tap, sua chira cua Hoi dong khoa hoc cap khoa va Héi dong khoa
hoc nha truong.

Trong qua trinh bién soan, tac gia da cé chi y cap nhdt kha day du cac sé liéu,
cdc thong tin thuc té (den ngay 15/06/2012), cac gido trinh co lién quan va dwa vao
Mot so bai doc thém, vi du minh hoa dugc bién soan tir cdc tai li¢u, bao chi va tir kinh
nghiém giang day nham giup sinh vién dé dang tiep thu, lién hé Voi cac hoc phan khac.

Mdc dii dd rat cé gang tac gia nghi rang Gido trinh Tai chinh quoc té nay cé thé

con han ché va sai sét nhdt dinh. Téc gia chdn thanh mong doi nhdn dwoc sw phé binh,
g6p ¥ cua ban doc dé lan tdi ban bdn sau dwoc hoan thién hon.

Cdc y kién tham gia xin dwoc guii vé dia chi email: buithile_cdtm@yahoo.com.vn

Tran trong cam on!

Nhom tac gia



DANH MUC CAC TU VIET TAT

ADB The Asian Development Bank
CGVL Chuyén giao vang lai

CNH - HbH Cong nghiép hoa — Hién dai hoa
FDI Foreign Direct Investment

FOB Free On Board

IMF The International Monetary Fund
KH Khach hang

KT — XH Kinh té x4 hoi

MNC Multinational corporation

MNE Multinational enterprises

NCD Negotiable Certificates of Deposit-
NH Ngan hang

NHHG Ngan hang hoi gia

NHTM Ngan hang thuong mai

NHTW Ngéan hang trung uong

NHYG Ngan hang yét gia

NKDV Nhap khau dich vu

NKHH Nhap khau hang héa

NSNN Ngan sach nha nudc

NVL Nguyén vat li¢u

ODA HO trg phat trién chinh thirc
OPEC Organization of Petroleum Exporting Countries
oTC Over The Counter

TBCN Tu ban chu nghia

TCQT Tai chinh quoc té

TN Thu nhap

TSC Tai san co

TSN Tai san ng

WB The World Bank

XHCN Xa hdi chu nghia

XNK Xuat nhap khau




CHUONG 1
TONG QUAN VE TAI CHINH QUOC TE

Muc tiéu
Chuong nay trinh bay nhiing van dé co ban vé:
- Sy hinh thanh va phat trién cta tai chinh quéc té;
- Khai niém va dic diém cua tai chinh quéc té;
- Vai trd va ndi dung cta tai chinh quéc té.
Noi dung
I. Sy hinh thanh va phat trién cia tai chinh qudc té
1. Co s6 hinh thanh quan hé tai chinh quoc té

Tai chinh quéc té 1a hoat dong tai chinh dién ra trén binh dién qudc té, gitra cac
quoc gia v6i nhau. Thyc chat tai chinh quoc té 1a su van dong tién té gilta cac qudc gia
gan lién véi cac quan hé hop tac qudc té vé kinh té, chinh tri, vin héa, xa hoi, ngoai
giao va quan sy cua cac quoc gia.

Hoat dong tai chinh qudc té 1a mdt bd phéan cau thanh cta toan bo hoat dong tai
chinh cta quoc gia nham thuc hién cadc muc ti€u kinh té va cac chinh sach cua quoc gia
trong quan hé vdi cong dong quoc te.

Quan h¢ tai chinh quoc t€ xuat hién dya trén hai co so:

- Quan hé qudc té giira cac qudc gia vé kinh té, vin héa, xa hoi, chinh tri, quan
sy, ngoai giao...

- Cung vdi su xuat hién ciia tién té nhu mot vat trao doi trung gian, tién te dan
dan da c6 day du cac chuc ning trong trao d6i, thanh toan, dy trir va chirc nang tién té
thé giéi. Chinh chirc ning trao d6i, thanh toan qudc té cia tién 1a co s& cho viéc hinh
thanh va thuc hién cic quan hé tai chinh quéc té.

Qua trinh hop tac qudc té duoc thuc hién trén co s¢ phan cong lao dong quéc te
Viéc tham gia vao phan cong lao dong quoc té cla m01 quoc gia bat ngudn tir yéu cau
phat trién kinh té cia mdi qubc gia nham giai quyét cic nhu cau cua thi truong tiéu
thy, khoa hoc ky thudt, nguyén vét liéu... Thong qua hop tac quéc té mdi qudc gia co
thé két hop cac yéu t6 trong nudc v0i cac yeu t6 qudc té, tir 46 6 thé khai thac c6 hiéu
qua cac ngudn lyc trong nude va ngudn lyc ngoai nude.

Trong céac hoat dong kinh te thi thuvong mai qudc té giit mot vai trd hét strc quan
trong. Thong qua thuong mai qudc té, cac ludng hang hod, dich vu dugc di chuyen tur
quoc gia nay sang quoc gia khac va kéo theo do la sy di chuyén nguoc chiéu cac ludng
tién gitra cac qudc gia. Sy di chuyén cac ludng tién gitra cac qudc gia la net dac trung
clia sy van dong cac nguon tai chinh trong hoat dong tai chinh qudc té va 1 biéu hién
clia quan hé tai chinh quéc té.



Sy phat trién cua hoat dong kinh té qudc té kéo theo sy nay sinh va phat trién cta
cac quan hé tai chinh quéc té tuy thudc vao cac yéu té kinh té va loi ich cta cac bén
tham gia, va chiu sy chi phéi cua cac quy luat cung cdu, gia tri, canh tranh... Bén canh
do con chiu anh huong cua yéu té chinh tri, thai d6 cua cac nha nudc trong quan hé
quéc té va thé hién qua cac chinh sach thué xuit nhap khéu, chinh sach tin dung quéc
té, chinh sach dau tu qudc té... Tuy theo cac tinh chét va dic diém cua cac hoat dong
kinh té quéc té ma yéu té chinh tri c6 tac dong ¢ nhitng mac do khac nhau. Cé cac
hoat dong c6 quan hé chit ch& véi chinh tri, nhu cép tin dung, vién trg phat trién & cap
chinh phu... C6 cac hoat dong it c6 méi quan hé véi yéu té chinh tri nhu: throng mai
qudc té, dau tu qudc té truc tiép, gian tiép. .., vi tham gia chu yéu cac hoat dong nay la
cac tu nhan, cac nha kinh doanh nén chu yeu bi tac dong boi yéu té kinh té.

Nhu vay, su nay sinh va phat trién cua cac quan h¢ tai chinh quéc té bat ngudn tir
sw nay sinh va phat trién cua cac quan hé kinh té va chinh tri gitra cac qudc gia trong
cong dong qudce té voi nhau. Hay cac quan hé Kinh té - chinh tri dién ra trén pham vi
qudc té 1a co so khach quan cho sy hinh thanh va phat trién cta tai chinh qudc té.

Mit khac, hoat dong tai chinh quéc té biéu hién ra thanh cac hoat dong thu chi
bang tién ¢ cac chu thé kinh té - x4 hoi. Trong pham vi mot qudc gia, ddng tién trong
nude duoc s dung lam phuong tién thanh toan chinh thirc cho moi giao dich da giap
thuc hién cac hoat dong thu chi bang tién dé xir Iy cac quan h¢ tai chinh gan lién véi
cac hoat dong kinh té - x4 hol ctia cac chu thé. Cac qudc gia co dong tién riéng khéac
nhau véi siic mua khong giéng nhau. Tir d6 nay sinh vi¢c thanh toan cho céc hoat
dong va giao dich gitra cac chu thé & cac quéc gia khac nhau. Trong qua trinh phat
trlen cua xa hoi loai nguoi ké tir khi xuat hién tién té va doi hoi cua Viéc thanh toan
qudc té da xuat hién nhiéu phuong thirc khac nhau trong viéc Xt 1y moi quan h¢ gitra
cac dong tién qudc gia va xac dinh  phuong tién dung trong thanh toan quéc té. Bé thuc
hién cac hoat dong thu chi bang tién gilta cac quoc gia doi hoi can phai lya chon duoc
phuong tién dung trong thanh toan quoc té 1am co s& cho viée xac dinh ty gia h01 doai
gitta cac dong tién qudc gia dé thuc hién cho viéc thanh toan cac giao dich qudc té.
Nhu vay, tién té da thyc hién chire ning tién té thé gioi.

Trong hai co s¢ da ké trén, thi yéu té cac quan hé quéc té giira cac qudc gia vé
kinh té, chinh tri, vin héa, x3 hoi, quan sy, Ngoai giao co vi tri nhu 13 diéu kién can tao
co s& cho sy hinh thanh va phat trién cua tai chinh qubc té; yéu té tién t€ co chirc nang
tién té thé gidi c6 vi tri nhu 1a diéu kién du dé cac quan h¢ tai chinh quoC té van hanh
thong subt.

2. Khai quat qua trinh phat trién tai chinh quéc té

Trong lich sir phat trién ciia xa hoi loai nguoi, cac quan hé tai chinh qudc té da ra
doi va phat trién tir hinh thirc don gian dén nhimg hinh thirc phtre tap, da dang gan hen
v0i nhiing diéu kién khach quan cua sy phat trién x4 hoi ctia qudc gia va cia doi sdng
qudc té trén ca khia canh kinh té va chinh tri.

Tai chinh qudc té xuat hién dau tién 1a gan v61 thuong mai quoc té gifta cac qudc
gia, do yéu ciu cua thuong mai ma da lam xuat hién tién t& quoc té. Dung tién vang
lam trung gian trao d6i thanh toan. Nhimng hinh thtre so khai ban dau cta tai chinh
qudc té 1a viéc trao d6i hang hoa gitra cac qudc gia, cong nop vang bac, chau bau gitra
nude nay cho nudc khac da xuat hién tir thoi chiém hiru nd 1€ gan lién voi nha nudc
chu nd. Cung véi su phat trién cua cac quan hé kinh té quéc té, thué xuat khau, nhap



khau da ra doi dé diéu chinh cac quan hé budn béan giita cac quoc gia va tin dung quoc
té da xuat hién do c6 cac quan hé vay no gilta cac nude. Vao cudi thoi ky phong kién,
tin dung qudc té da c6 budc phat trién manh mé va da trd thanh mot trong nhitng don
bay manh mé& nhat cua tich lily nguyén thay tu ban.

Vi su xuat hién ciia Cha nghia tu ban, nhitng hinh thtc ¢6 truyén cta quan hé tai
chinh quéc té nhu thué xut nhap khéu, tin dung quéc té V?m tiép tuc ton tai va ngay
cang phat trién da dang thich ing v6i nhitng budc phat trién méi cua cac quan h¢ kinh
te quéc té va thai dg chinh tri cua cac Nha nude. Vi su phat trién manh mé cua kinh
té hang hoa — tién té, kinh té thi trudng, nhitng dién bién phirc tap cua cuc dién chinh
trj thé gi6i, ciing nhu cach tiép can cua Chinh phu cac nudc trong quan he qudc té, bén
canh nhiing hinh thirc cd truyen da Xuat hién nhirng hinh thirc méi cua quan hé tai
chinh qudc té nhu dau tu qudc te truc tiép va dau tu qudc té gian tlep v0i cac loai hinh
hoat dong da dang, vién tro quoc té khong hoan lai, hop tac quoc té vé tai chinh — tién
t¢ thong qua viéc thiét 1ap céc to chirc kinh té khu vuc va quéc té..

Thé ky XX véi sy phat trién manh mé cua cong nghé tin hoc da lam cho cac quoc
gia khong chi manh vé thuong mai hang héa ma con phét trién manh vé thuong mai
dich vu. Véi xu thé toan cau hoa, hoat dong cua cac cong ty da quéc gia 1am cho cac
quan h¢ tal chinh quoc té cang phat trlen Vi vay tat yéu hinh thanh cac thi truong tai
chinh quéc té va nhu cau c6 dong tién quéc té.

Trong lich su ton tai va phat trién ciia minh, Viét Nam di c6 cac quan h¢ kinh té -
tai chinh qudc té voi mot s qudc gia trong khu vue va thé gii nhu: Lao, Trung Qudc,
Nhat Ban, Campuchia, Malaysia, Indonesia, Phap, Tay Ban Nha, B6 Pao Nha... Tuy
nhién, nhitng mbi quan hé d6 khong mang tinh thudng xuyén, tich cuc va chu dong.
Sau khi mién Béc hoan toan giai phong (1955), Viét Nam da c6 nhirng quan hé kinh té
tai chinh voi cac nudc xa hoi chu nghia (XHCN) va cac té chure kinh t& XHCN (nhu
hoi dong twong tro kinh te Ngan hang hop tac kinh té quoc té, Ngan hang dau tu qudc
té...). Trong budc phat trién moi cua cac quan hé kinh té - chinh tri quoc té nhimg ndm
cu01 thé ky XX, Viét Nam di chu dong mo rong quan hé hop tac kinh té voi tit ca cac
qudc gia TBCN, dan toc chu nghia, cac t6 chirc qubc té trong va ngoai Lién hop quoc
cac t6 chtrc phi chinh phu..., dic biét 1a voi cac nudc trong khu vuc Pong Nam A.
Chinh viéc mé rong va da dang hoa cac quan hé kinh té qudc té theo xu hudng hoi
nhap, khu vuc hoa, toan ciu hoa da 1am cho cic quan hé tai chinh qudc té cua Viét
Nam phat trién da dang, phong phti va phuc tap hon. Tir chd cic quan hé tai chinh
qudc té chu yéu 1a nhan vién tro khong hoan lai, vay vén quéc té vai 13i suat wu dai. ..
chuyén din sang cac quan hé tai chinh quéc té doc lap, binh dang, nay sinh trong céc
linh vuc hop tac san xuét kinh doanh, thuwong mai, dau tu... ma Viét Nam la mot bén
tham gia; tur chd chi yéu 1a quan hé véi cac nude XHCN to1 chd quan hé véi tat ca cac
quéc gia trén thé gidi, trén co sO' quan diém d6i tac kinh té cung co loi. Viéc mo rong
cac quan hé tai chinh quoC té phai phu hop véi didu kién cu thé va dam béo thuc hién
thyc hién cac nguyén tac ciia Nha nudc Viét Nam dé co thé vua phu hop voi thong 16
qudc té, vira cung cb ché do chinh tri va giir gin cac gia tri truyen thong cua quoc gia.
Vi 1€ d6, trong qua trinh thyc hién cac quan h¢ tai chinh qUOC té can quan triét cac
nguyén tac co ban la: Ty nguyén, binh dang, t6n trong chu quyén lanh thd cta nhau va
d6i bén cung co loi. Cac nguyén tac nay khong nhimg chi can quan triét trong viéc
hoach dinh chinh sach hoi nhép kinh té - tai chinh quoc té, trong xay dung chién luoc,
sach luge, co so phap 1y cho cac hoat dong tai chinh quéc té, ma con rat can duoc quan



triét trong ting hoat dong tai chinh qudc té cy thé, nham dam bao cac loi ich kinh té -
chinh tri va chu quyén quoc gia.

IL. Khai ni¢m va dic diém ciia tai chinh qudc té

1. Khai niém
Tai chinh qudc té c¢6 thé duoc hiéu theo nhitng quan niém khac nhau nhu sau:
- Plmg trén goc do cua timg qudc gia

Hoat dong tai chinh gém c6: Hoat dong tai chinh dbi noi (ndi dia), hoat dong tai
chinh d6i ngoai va hoat dong tai chinh thuan tay gitta cac qubc gia. Hoat dong tai
chinh thuan tay gitta cac quoc gia (hay con goi la hoat dong tai chinh quéc té thuan
ty) lai bao gom hoat dong tai chinh cua cac cong ty da qudc gia va hoat dong tai
chinh cta cac to chirc qubc té. Theo cach nhin nhin nay, thi hoat dong tai chinh qudc
té duogc quan ni¢m bao gém hoat dong tai chinh doi ngoai va hoat dong tai chinh quéc
té thuan tay.

Quan niém nay thuong dugc st dung & cac quoc gia dang phat trién, muc do hoi
nhap con han ché.

- Bung trén goc dg toan cau

Hoat dong tai chinh qudc té duoc quan niém chi bao gdm cac hoat dong tai chinh
quéc té thuan tay, boi vi hoat dong tai chinh cia mdi qubc gia di bao gdom hoat dong
tai chinh d6i ndi va hoat dong tai chinh dbi ngoai; chi nhitng hoat dong tai chinh chung
trén pham vi toan cau mai 1a tai chinh quéc té.

Quan niém nay thuong dugc sir dung & cac qudc gia phat trién, mic do mo cira
hoi nhap cao.

Trong chuong trinh nghién ctru hoc phan ndy, quan niém tai chinh qudc té duoc
dé cap theo cach nhin thir nhat. Theo quan niém nay, c6 thé hiéu mot cach don gian tai
chinh qudc té 1a thuét ngr ding dé chi cac hoat dong tai chinh phat sinh trén binh dién
quéc té. Chu thé thuc hién céac tai chinh qudc té c6 thé 1a cong dan cua cac qudc gia,
cac tO churc kinh té - x3 hoi, Chinh phu ciia cac qubc gia va ciling ¢6 thé 1a cac t6 chirc
quéc té.

Nhu vay, tai chinh quéc té 1a mot linh vuc hoat dong rat phtc tap, vdi cac hinh
thtre, cac chu thé rit da dang, dién ra trén mét pham vi rat rong, lién quan dén nhiéu
quéc gia khic nhau trong timg khu vuc va trén toan thé gigi. Tuy nhién trén binh dién
quéc té, do 1a sy di chuyén céc ludng tién gitta cac qudc gia; con trén bé mit doi séng
xa hoi cia mdi qudc gia thi nhitng hinh thirc bat ky ctia quan hé tai chinh qudc té déu
biéu hién thanh cac hoat dong thu - chi bang tlen cac hoat dong tao lap va sur dung cac
quy tién t& & mdi chu thé lai chinh 13 hé qua tat yéu cia cac quan hé qudc té trén cac
linh vuc khéac nhau gitta cac chii thé d6 véi cac chu thé khac bén ngoai qudc gia. Do d6
c6 thé rat ra khai niém day du vé tai chinh qudc té nhu sau:

Tai chinh quoc te la hoat dong tai chinh dién ra trén binh dién quoc te Do la sir
di chuyén cdc luong tién giita cdc quoc gia gan lién véi cdc quan hé quoc té ve kinh té,
chinh tri, van hoa, xa hoi, qudn su, ngoai giao.. gzwa cac chu. thé ciia cac quoc gia va
cdc té chirc quéc té thong qua viéc tao ldp, sit dung cdc quy tién té & moi chii thé nham
ddap 1ing nhu cdau khdc nhau cia cde chii thé dé trong cdc quan hé quéc té.!

1 PGS. TS. Binh Trong Thinh, Tai chinh quéc té, trang 12, NXB Tai chinh, 2006



2. Pic diém

2.1. Pham vi va mdi trudng hoat dong ciia cac ngudn tai chinh trong linh vue tai
chinh quoc te

Dién ra trén pham vi rong lon, gitra cac qudc gia, ¢0 rat nhiéu chu thé tham gia,
nhiéu dong tién cia cac qudc gia khac nhau, bi chi phdi truc tiép boi cac nhan té nhu:

- Rui ro héi doai

Hau hét cac nudce trén thé giéi déu c6 ddng tién cua riéng minh voi gia tri khac
nhau. Piéu d6 doi hoi dé thanh toan trong cac giao dich quéc té phai xac dinh ty 1& so
sanh gita hai dong tién cta hai qudc gia khac nhau. Gia ca ctia mot dong tién dugc
biéu hién bang mot déng tién khac goi 1a ty gia hdi doai.

Ty gia hdi doai chiu sy tac dong cua nhiéu nhén t6 khac nhau nhu mirc d6 lam
phat cua cac dong tién cua cac qudc gia, quan h¢ cung - ciu tién té trén thi truong. ..
Khi ty gia thay doi thi loi ich cua cac chu thé tham gia cac quan h¢ tai chinh quoc té
cling bi anh hudng, dac biét 1a trong linh vuc ngoai thuong, dau tu, tin dung, thanh
toan, can can thanh toan qudc té. ..

Vi du: Dbi v6i mot qudc gia, khi ty gia hdi dodi ting cao (ddng ndi té giam gid)
¢6 tac dung khuyén khich xuat khau, han ché nhap khau; nguoc lai, khi ty gia hdi doai
giam (dong noi té tang gia) lai ¢ tic dung khuyén khich nhap khau nhung lai han ché
xuit khau. Nhu vay, trong hoat dong ngoai thuong su bién dong cua ty gia c6 anh
huong tryc tiép 1am ting hodc lam giam gid ca, doanh s va loi nhudn cua cic nha kinh
doanh xuat nhap khau; dong thoi ty gid bién dong 1am cho hang hoa cta nha kinh
doanh thuc sy tré' nén dit hon hay ré di ddi véi nguoi mua.

Trong linh vuc tai chinh quéc té, cac van dé vé co ché xac lap ty gia gilia cac
dong tién, nhitng nhan t6 anh huong dén ty gia va su tac dong tro lai cua ty gia den can
can thuong mai, can can thanh toan qubc té, dén tinh hinh tai chinh cua cac t6 churc
ngoai thuong, cac nha dau tu, cac ngan hang... 1a nhimg van dé rat duoc quan tim
nghién curu.

- Rui ro chinh tri

Rui ro nay rit da dang, bao gdm nhimg su thay doi ngoai du kién cac qui dinh vé
thué nhap khau, han ngach, vé ché d6 quan 1y ngoai hdi hoic 1a mot chinh sach trung
thu hay tich bién cac tai san trong nu6c do ngudi nudc ngoai nam gitr... Loai rudi ro
nay bat nguon tir nhitng bién dong vé chinh trj - xd hdi cua cac qubc gia nhu: su thay
d6i vé thé ché, nhirng cudc cai cach..., tir 6 Chinh phu cac nudc c6 thé thay ddi cac
chinh sach quan ly kinh té cla céc quéc gia minh; hoac chién tranh, xung dot sdc toc...
va cac chu thé nude ngoai phai ganh chiu rui ro bat kha khang.

2.2. Sw chi phdi ciia cc yéu to chinh tri trong linh vue tai chinh qudc té

Trong pham vi mot quoc gia, tai chinh qudc té 1a mot bo phan trong tong the cac
hoat dong tai chinh cua quoc gia. Do do, cac hoat dong tai chinh quoc té phai gan lién
va nham thyc hién cdc muyc tiéu kinh té - chinh trj - x4 hdi ctia quéc gia.

Trén binh dién quoc té, hoat dong tai chinh quoc té cla cac chu thé ctia mot quéc
gia duogc tién hanh trong quan hé véi cac chu thé cua cac qudc gia khac hoidc cac to
chtic quéc té; do d6, nd ciing chiu sy rang budc bai chinh sach cua cac qubc gia khac,
bdi cac thong 16 mang tinh qudc té hodc qui dinh cta cac t6 chirc qudc té ma chu thé
dé co quan hé.



Do vay, trong hoat dong tai chinh quoc té cac chi thé cia mot quéc gia khong
nhirng cAn nim virng cac chinh sach kinh té, ‘phap luat cua quoc gia minh ma con phai
thong hiéu chinh sach, phap luat ciia cac qudc gia va cac to chirc qudc t& ma minh co
quan h¢.

2.3. Xu huéng phit trién ciia linh vy tai chinh quéc té

Nén kinh té thé gidi hién nay dd mang tinh toan cau héa va thdng nhat cao do.
bicu nay da tr¢ thanh nhan t6 chu yéu quyét dinh xu hudng phat trién cua tai chinh
quoc te.

Sy ra doi va phat trién nhanh chong cua cac cong ty da quoc gia vura tao ra nhu
cau, vira 13 yéu t6 quan trong thuc ddy cac quan hé tai chinh qudc té phat trién.

Su ra doi va phat trién nhanh chéng cia thi truong von qudc té da tao ra co hoi
cho cac nha dau tu, cac Chinh phu, cac to churc tai chinh quéc té huy dong vén va dau
tu von dudi nhidu hinh thirc khac nhau, trén nhiéu nuée khac nhau, bang nhiéu dong
tién khac nhau lam cho cac quan hé tai chinh qudc té vn da da dang, phtic tap cang da
dang va phtrc tap hon.

Su hinh thanh va hoat dong véi pham vi va qui mo ngay cang mé rong cua cac to
chtrc kinh té, tai chinh - tin dung khu vyc va quoc t€ da tao co hoi va di€u kién thuan
lgi cho sy tang cuong hop tdc qudc té vé tai chinh - tién t€ cua cac nudc thanh vién.

Xu huéng phat trién manh mé cia tai chinh qudc té ca vé chiéu rong va chiéu sau
d6 doi hoi cac chu thé tham gia vao quan hé tai chinh qudc té phai quan tim va am
hiéu nhiéu vin d& ma tai chinh néi dia it quan tim nhu: Nhitng hinh thirc di vay va cho
vay von trén thi truong von qubc té; Tinh todn co hoi dau tu va cac bién phap quan 1y
sit dung von trong dau tu quéc té; Nghién ciu cac cong cuy tai chinh phai sinh dé
phong ngtra, han che cac rai ro héi doai co hi¢u qua; Nam viing chtic ning, co ché
hoat dong cua cac t6 chtrc tai chinh - tin dung quéc té dé c6 duoc loi ich cao nhat trong
quan hé véi cac to chirc nay...

II1. Vai tro va ndi dung ciia tai chinh quéc té
1. Vai tro ciia tai chinh quoc té

1.1. Khai thac cac ngudn lwe ngoai nuwée phuc vu cho sw phat trién kinh té - xa hdi
trong nudc

Thong qua cac hoat dong tai chinh qudc té, cac ngudn tai chinh, cong nghé, ky
thuat, lao dong... duoc phan phdi lai trén pham vi thé gigi. Mdi qudc gia phai can
nhac dé c6 thé khai thac st dung nguon luc cua cac quoc gia khac va sir dung hiéu qua.
Dic biét, dbi voi cac quéc gia nghéo va cham phat trién thi van dé tranh tha ngUOn von
NuwGC NQGoai cang can phai coi trong. Bang viéc m¢ rong quan hé tai chinh qudc té
thong qua cac hinh thirc vay ng quoc té, vién tro qudc té, dau tu qUOc té, tham gia vao
thi truong von québc té... cac qubc gia co thé tan dung tot nguon lyuc tai chinh nudc
ngoai va cac td chuc qudc té; cung véi no 1a cong nghé, ky thuat hién dai, kinh nghiém
quan Iy tién tién.

1.2. Thiic diy cac nén kinh té quc gia nhanh chéng hoa nhip vao nén kinh té thé

Y&

giGi

Ngay nay, khu vuc hoa va qubc té hoa doi sng kinh té di tré thanh xu thé mang
tinh thoi dai. Céc qudc gia dang tich cyc moé rong da phuong hoa va da dang hod quan
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hé kinh té d6i ngoai, chu dong hoi nhép kinh té qudc té. Viéc m6 rong hop tac qudc té
nhim muc dich két hop cac yeu t6 trong nudc voi cac yéu td ngoai nuoc va khai thac
0 hiéu qua cac nguon lyc ngoai nude phuc vu cho sy phat trién kinh té - x4 hoi cia
mdi quéc gia.

Viéc mo rong cac quan hé tai chinh quoc té théng qua cac hinh thire nhu hoat
dong tin dung quéc té, dau tu quoc té truc tiép, tham gia vao thi truong tién t6.. . g0p
phan thac day mo rong va phat trién cac hoat dong kinh té quoc té, tur d6 gop phan
thuc day cac nén kinh té quéc gia nhanh chong hoa nhap vao nén kinh té thé gioi.

1.3. Tao co hdi ning cao hiéu qua sir dung cic ngudn lwe tai chinh

Viéc mo rong va phat trién cac hoat dong tai chinh quéc té di tao diéu kign thuan
loi cho viéc di chuyén cac ngudn tai chinh ra khoi pham vi cia mot qUOC gia, vai mot
pham vi rong hon va moi truong khac hon do 1a trén binh di¢n qUOC té. Trong moi
truong d6 cac nha dau tu c6 thé lya chon méi truong va linh vuce dau tu ra nude ngoai
¢6 lgi nhuan cao hon du tu ¢ trong nudc. Sy dau tu ¢6 thé dudi hinh thirc hoat dong
Xuat khau, dau tu qudc té truc tlep ra nudc ngoai, tham gia vao thi truong tai chinh
qudc té... Bén canh do, cac chu thé kinh té - xa hoi cua moi qudc gia bao gom ca cac
chinh phu c6 thé vay vdn cta cac chu thé thudc qudc gia khac hodc céac to chic qubc té
dé trang trai cac nhu cau chi tiéu ctia minh thong qua cac hinh thic cta quan hé tai
chinh quéc té, dac biét 1a hinh thire tin dung quéc té... Nhu vay voi sy mo rong va
phat trién cua tai chinh quéc té, cac nguén tai chinh c6 thé dugc di chuyén tir noi nay
sang noi khac mot cach dé dang, nham tao diéu kién thuan loi cho cac chu the Cua cac
qudc gia c6 ngudn tai chinh, dé gial quyét nhitng kho khan tam thoi vé nguon tai chinh
va nang cao hi¢u qua cua cac nguon lyc tai chinh duoc dua vao st dung.

2. Noi dung tai chinh quoc té

Tuy theo muc dich nghién ctru ma noi dung tai chinh qudc té dugc phan chia theo
cac tiéu thirc sau day:

2.1. Theo cac quan hé tién té
- Céc quan hé thanh toan qudc té

Thanh toén dugc hiéu 1a cac quan hé tra tién ddi ung véi cac ludng hang hoa dich
vu. Thanh toan qubc té gan lién véi cac hoat dong thwong mai qudc té, nudc xuat khau
s& ¢o ludng hang hoa, dich vu chay ra thi c6 ngoai té chay vao. Nguoc lai, ddi véi
nuéc nhap khau thi c¢6 ludng hang hoa di vao va ludng ngoai té chay ra. Thanh toan
qudc té cling gan lién véi du lich quéc té, hop tac lao dong qudc té, cac quan hé quéc
té vé quan sy, van hoa, xa hoi, chinh tri va ngoai giao...

Thanh toan c6 thé dugc thuc hién duéi hinh thirc truc tiép, co thé thong qua ngan
hang va qua cac doi tac khac. Chu thé tham gia thanh toan la cac ngan hang thuong
mai, cac to chuc, ca nhan, chinh phu ¢ cac nuéc. ..

- Vién tro quéc té khong hoan lai

Vién tro khong hoan lai bao gém cac hoat dong tai tro cho cac muc dich nhan
dao; phét trién xa hoi (gido duc, y t&, phong chéng dich bénh, x6a doi giam nghéo, tao
viéc lam, phong chdng cac té nan xa hoi , ...); phat trién kinh té (thwong di kem cac
khoan vay wa dii ); bao vé mdi truong ; tro giup kho khin dot xua t nhu thién tai, dich
hoa, dong dat, song than... Cha thé nhan vién trg ¢ thé Ia Chinh phi, t6 chuc kinh té -



xa hoi hodc dia phuong. Cha thé vién tro la chinh phu, cac t chic qubc té, cac to chuc
phi chinh phu.

- Tin dung qudc té

Tin dung qudc té 1a mét hinh thirc dau tu qudc té gian tiép. Chu thé ¢ nguon tai
chinh dau tu dudi dang cho vay von va thu loi nhuan thong qua Iai suat tién vay da
duoc hai bén thoa thuén trong cac Hiép dinh hay khe udc vay vbn. Chu thé tham gia
co the la tat ca cac chu thé kinh té - xa hoi cua mol quéc gia va cac to chuce qUOc té,
cha yéu la cac t6 chie tai chinh — tin dung quéc té. Tin dung nha nuéc quéc té I1a hinh
thirc ma trong d6 Nha nudc la mét bén caa quan hé tin dung.

- Pau tu chtng khoan quéc té

Pau tu ching khodn qudc té 1a mot hinh thic dau tu qudc té gian tiép. Cac chu
thé c6 nguon tai chinh dau tu dudi hinh thirc mua chang khoan trén thi truong tién té,
thi truong trai phiéu, thi treong c6 phiéu qubc té dé huong loi tic nhung khong tham
gia diéu hanh d6i tuong ma ho bo vén dau tu. Cac cha thé tham gia c6 thé 1a moi cha
thé KT — XH.

- Pau tu qudc té tryc tiép

Pau tu qudc té truc tiép 1a hinh thac dau te ma chi dau tu nudc ngoai dau tu toan
bd hay mot phan du 16n von vao cac du an nham gianh quyén di€u hanh va truc tiép
di€u hanh do6i tuong ma ho bo von.

Co nhieu hinh thirc dau tu tryc tiep khac nhau nhu: Hop dong hop tac kinh
doanh, doanh nghiép lién doanh, doanh nghi¢p 100% von nudc ngoai.... Chu the tham
gia co thé 1a moi t6 chuc kinh té, ca nhan cong dan caa cac qudc gia.

2.2. Theo cac quy tién té

- Cac quy tién té truc thude cac chu thé cua ting qudc gia: 13 cic quy tai chinh
cua cac ca nhan, cac to6 chirc kinh té, Chinh phu cac nudc tham gia vao cac hoat dong
kinh t€ quoc té.

- Céc quy tién té truc thudc cac chu thé khu vue: 13 cac quy tai chinh cua cac to
chtrc kinh té - tai chinh khu vuc nhu Quy phat trién chau A (ADF), Nguon quy cua
Ngan hang Phat trién chau Phi (AfDB)

- Cac quy tlen té tryc thude cac t6 chuc quoc té toan cau: la cac quy tai chinh cua
cac t6 chtrc qudc té toan cau nhu lién hop quéc, Quy tién té Qudc té (IMF), Ngan hang
thé gidi (WB), Ngan hang thanh toan qudc té (BIS)...

- Céc quy tai chinh cta cac cong ty da qudc gia: 1a nhitng quy duoc thanh lap dé
phuc vu cho nhitng hoat dong ctuia cong ty da qudc gia.

2.3. Theo chii thé tham gia hoat dong tai chinh quoc té
- Hoat dong tai chinh quéc té ciia cac to chirc phi tai chinh

Céc t6 chuc phi tai chinh cua mot quéc gia tham gia hoat dong tai chinh quoc té
dudi hinh thic dau tu qUOc té va thuong mai quéc té. Pau tu qubc té cua cac to chuc
phi tai chinh c6 thé la dau tu truc tiép, dau tu gian tiép dudi hinh thie tin dung qudc té
hodc dau tu chitng khoan quéc té.



- Hoat dong tai chinh quéc té clia cac ngan hang thuong mai

C4c ngin hang thuong mai tham gia hoat dong tai chinh quéc té véi cac nghiép
vu cha yéu nhu:

+ Tin dung quédc té: Ngan hang thuong mai cha yéu dong vai tro 1a nguoi
cho vay quoc té, ngoai ra ngan hang thuong mai cling c6 thé dong vai tro la nguoi di
vay quoc te.

+ Dau tu qudc te (truc tiép va gian tiép): Ngan hang thuong mai 6 thé thuc
hién dau tu quoc té truc tiép dudi hinh thirc lién doanh, lién ket v0i ngén hang thuong
mai cua cac quoc gia khac, o thé thuc hién dau tu quéc té gian tiép dudi hinh thic
dau tu ching khoan qudc té.

~ + Cac hoat dong tai chinh qudc té khac nhu: dich vy thanh toan qudc té, dich
vu chuyén tién quoc te, dich vu uy thac, tu van, bao lanh...

- Hoat dong tai chinh qudc té cua cic cong ty kinh doanh béo hiém

Cac cong ty kinh doanh bao hiém tham gia hoat dong tai chinh qudc té véi cac
nghiép vu chu yeéu nhu:

+ Thu phi bao hiém, chi bdi thuong, chi dé phong ton that déi véi cac
nghiép vu bao hiém quoc t&; bao hiém hang hai quoc t&; bao hiém hang khong quoc te;
tai bao hiém quoc té...

+ Pau tu tai chinh qudc té tryc tiép, gian tiép va cac nghiép vu khac. ..

- Hoat dong tai chinh quéc té clia cac cong ty ching khoan

C4c cac cong ty chting khoan tham gia hoat dong tai chinh qudc té véi cac nghiép
vu chi yéu nhu: Méi gidi chung khoan quoc té, mua va ban ching khoan (dau tu
chung khoan) trén thi truong tai chinh quéc té, bao lanh va phat hanh chang khoan
qudc té, tu van dau tu chung khoan quéc té va cac nghiép vu khac.

- Hoat dong tai chinh qudc té cta cac td chirc tai chinh — tin dung qudc té

Céc to chuc tai chinh - tin dung quéc té 1a cac hinh thic hop tac kinh té quéc té
do cac nudc cung quan tam 18p ra trén co so cac hi¢p dinh duoc ky két trong linh vuc
tai chinh - tién té - tin dung. Tiéu biéu la IMF, WB, ADB... Chic nang cha yéu caa
c4c t6 chuc nay la phdi hop hoat dong cia cac nudc thanh vién trong linh vyc tai chinh
- tién té - tin dung. Pong thoi cac to chac nay ciing stir dung cac ngudn vén chung dé
tai trg cho cac nudc thanh vién, chu yéu la dudi hinh thie cho vay.

- Hoat dong tai chinh quéc té cua Nha nudc

Nha nude tham gia hoat dong tai chinh quéc té véi cac hoat dong chi yéu nhu:

+ Vién tro qudc té khong hoan lai: Trong hoat dong nay, Nha nuéc c6 thé 1a
ngudi nhan hoic cap vién trg khong hoan lai véi cac Nha nuée khac hoidc cac to chie
qudc té.

+ Tin dung Nha nuéc qubc té nhu: vay ODA, phat hanh trai phiéu qudc té,
vay thuong mai quéc té hoic cho vay bang vén NSNN.

+ Thu thué quan ddi véi hang hoa xuat nhap khau qua bién gigi nudc chu
nha.
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2.4. Tir goc d6 kinh té vi mé

Noi dung tai chinh quéc té bao gdm:

- Ty gi4 héi doai va cac van dé vé cac ché do ty gid, co ché xac dinh ty gia va cac
nhan to quyét dinh ty gia, chinh sach ty gia cua Chinh phu cac nudec.

- Cén cén thanh toan qudc té voi cac van dé vé 1y thuyét, chinh sach, cac nhén td
anh huong, ndi dung va vai trd cua can can thanh todn quoc té.

- Hé thong tién t& qudc té va céc thi trudng tién té qubc gia chi yéu.

- No nudc ngoai.

2.5. Tir goc do thi trweong

Noi dung tai chinh quéc té duoc nhan manh t6i van dé quan tri tai chinh vi mo,
bao gom:

- Panh gia va quan trj rui ro quéc té.

- Cac thi trudng tai chinh cu thé nhu: thi truong tién té qudc té, thi trudng trai
phi€u quoc té, thi truong cd phiéu quoc te.

- Hoat dong dau tu quéc té, bao gdm dau tu qudc té truc tiép va dau tu qudc té
gian tiép.

- Tai chinh cila cac cong ty da quéc gia.

Mic du co rat nhiéu cach tiép can khac nhau, nhung cach tiép can nao ciing chi ra
cac noi dung chu yeéu cua hoat dong tai chinh quoc t¢ dé to chuc hoat dong va quan ly
tot cac hoat dong d6, nham mé rong va nang cao hiéu qua cua hoat dong tai chinh
quoc te.

Cau hoi on tap

Céu 1: Trinh bay qua trinh hinh thanh va phat trién cia quan hé tai chinh qudc té.

Cau 2: Trinh bay nhimg quan niém vé tai chinh quéc té. Néu khai niém vé tai chinh
quoc te.

Céu 3: Tai chinh qudc té c6 nhiing dic diém co ban nao?

Ciau 4: Vai tro cta tai chinh quéc té 1a gi?

Céu 5: Co thé phan chia ndi dung tai chinh qudc theo nhirng tiéu thirc nao? Trinh bay
ndi dung cua tai chinh qudc té theo tung ti€u thic.
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Bai doc thém
MOT SO TO CHUC TAI CHINH QUOC TE
1. Quy tién té qudc té

Quy tlen t¢ quéc té (tiéng Anh: International Monetary Fund, viét tat IMF) la mét
t6 chirc qubc té giam sat hé thong tai chinh toan cau bang theo ddi ty gia hdi doai va
can can thanh toan, cling nhu hd trg k¥ thuat va gitp d& tai chinh khi c¢6 yéu cau. Tru
so chinh cua IMF dat & Washington, D.C, thu d6 ctia Hoa Ky.

IMF dugc mé ta nhu "Mot to chirc cta 185 qudc gia", lam viéc nuodi dudng tap
doan tién t¢ toan cau, thiét 1ap tai chinh an toan, tao diéu kién thuan loi cho thuong
mai qudc té, day manh viéc 1am va ting trudng kinh té cao, giam bot d6i nghéo. Véi
ngoai ¢ cua Bic Triéu Tién, Cuba, Liechtenstein, Andorra, Monaco, Tuvalu va Nauru,
tat ca cac nudc thanh vién cia Lién Hiép Qudc tham gia truc tiép vao IMF hoidc duoc
dai dién cho b1 nhitng nudce thanh vién khac...

Vao nam 1930, khi hoat dong kinh t& & nhiing nude cong nghiép chinh thu hep,
nhiéu nudc bat dau ap dung tu tuong trong thuong, ¢ gang bao vé nén kinh té cua ho
bang viéc han ché nhap khau. Dé khoi giam dy trir vang, ngoai h01 mot vai nudc cat
giam nhép khau, mot s6 nudc pha gia dong tién cua ho, va mot s nude ap dat cac han
ché ddi véi tai khoan ngoai té ciia cong dan. Nhitng bién phap nay c6 hai ddi v6i chinh
ban than cac nudc d6 vi nhu 1y thuyét loi thé so sanh twong dbi ciia Ricardo da chi rd
moi nudc déu trd nén cé loi nhd thuong mai khong bi han ché. Luu ¥ 13, theo 1y thuyét
tu do mau dich d6, néu tinh ca phan phéi s€ ¢6 nhirng nganh bi thiét hai trong khi cac
nganh khac dugc loi. Thuong mai thé giGi dd sa st nghiém trong, khi viéc 1am va muc

song ¢ nhiéu nudc suy giam.

IMF d3 di vao hoat dong ngay 27 thang 12 nam 1945, khi d6 c6 29 nudc dau tién
ky két, né 1a nhitng diéu khoan cta hiép udc. Muc dich cta luat IMF ngay nay la giong
v6i luat chinh thitc ndm 1944. Ngay 1 thang 3 nam 1947 IMF bat dau hoat dong va
tién hanh cho vay khoan dau tién ngay 8 thang 5 nim 1947.

Tur cubi dai chién thé gidi tha 2 cho dén cudi nam 1972, thé gisi tu ban da dat
dugc sy ting truong thu nhap thuc té nhanh chua ting thiy. (Sau d6 su hoi nhap cia
Trung Qudc vao hé thong tu ban chi nghia di thuc ddy dang ké su ting truong cla ca
hé thdng.) Trong hé thdng tu ban cha nghia, 1oi ich thu dugc tir ting trudng da khong
dugc chia déu cho tat ca, song hau hét cac nudc tu ban déu trd nén thinh vugng hon,
trai ngugc hoan toan véi nhimg diéu kién trong khoang thoi gian trudc cia nhiing
nudc tu ban trong thoi ky gitra hai cudc chién tranh thé gisi.

Trong nhitng thap ky sau chién tranh thé gi6i hai, kinh té thé gi6i va hé thong tién
t¢ c6 thay d6i 16n lam tang nhanh tdm quan trong va thich hop trong viéc dap mg muc
tiéu cua IMF, nhung diéu d6 ciing c6 nghia 1a yéu cau IMF thich img va hoan thién cai
t6. Nhing tién bo nhanh chong trong k¥ thuat cong ngh¢ va thong tin lién lac da gop
phan lam tang hoi nhap qudc té cua cac thi trudng, lam cho cac nén kinh té qudc dan
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gin két v6i nhau chit ché hon. Xu hudng bay gid mé rong nhanh chong hon sé qudc
gia trong IMF.

Anh huong ctia IMF trong kinh té toan cau duoc gia ting nho sy tham gia dong
hon cua cac quoc gia thanh vién. Hién IMF c6 184 thanh vién, nhi€éu hon bon lan so
v6i con sO 44 thanh vién khi n6 dugc thanh 1ap.

Ngudn von ctia IMF 13 do cac nude dong gop, cac nude thanh vién ¢ ¢d phan
16n trong IMF 1la My (17,46%), Nhat Ban (6,26%), Puc (6,11%), Anh (5,05%) va
Phap (5,05%).

Dén thang 8/2009, tong von c6 phan cua IMF 1a 325 ti USD.
2. Nhém Ngan hang Thé giéi
Nhom Ngan hang Thé giéi (tiéng Anh: World Bank Group, viét tét WBG) 1a mot

t6 chtrc tai chinh da phuong c6 muyc dich trung tam la thuc day phat trién kinh té va xa
hoi & cac nude dang phat trién bang cach nang cao ning suit lao déng & cac nude nay.

Nhom Ngan hang Thé gii bao gdm niam to chtrc tai chinh thanh vién, d6 la:

- Ngan hang Qudc té Tai thiét va Phat trién (IBRD): duoc chinh thuc thanh lap
ngay 27/12/1945 véi trach nhiém chinh 13 cap tai chinh cho cac nudc Tay Au dé ho tai
thiét kinh té sau Chién tranh thé gi6i II va sau nay 1a cho phat trién kinh té & cac nudc
nghéo. Sau khi cac nude nay khoi phuc duoc nén kinh té, IBRD cép tai chinh cho céc
nuéc dang phat trién khong nghéo.

- Hiép hoi Phat trién Quéc té (IDA): duoc thanh 1ap nim 1960 chuyén cép tai
chinh cho cac nudc ngheo.

- Tong cong ty Tai chinh Qudc té (IFC): thanh lap ndm 1956 chuyén thic day
dau tu tu nhan & cac nude nghéo.

- Trung tam Qudc t€ Gidi quyét Mau thudn Pau tw (ICSID): thanh 1ap ndm 1966
nhu mot dien dan phan xu hodc trung gian hoa giai cac mau thuan gitra nha dau tu
nudc ngoai voi nudc nhan dau tu.

- Co quan Bao lanh Pau tu Da phuong (MIGA): thanh lap nam 1988 nham thiic
day FDI vao cac nudc dang phat trién.

Chure nang cua WB duoc phan cong cho cac td chirc thanh vién thue hién, cu thé
nhu sau:

- IBRD va IDA di vay (phat hanh trai phiéu) va cho cac nudc thanh vién vay lai
(hién WB c6 186 nudc thanh vién). Khong phai nudc thanh vién nao cling dugc vay
WB. Ca nhan va cong ty khong duge WB cho vay. Chinh phu cua nhitng nude dang
phat trién nhung c6 thu nhap quéc dan trén dau nguoi trén 1305 USD/ndm dugc vay
ciia IBRD. Cac khoan vay nay c6 13i suat chi cao hon l4i sudt ma WB da di vay mot
chut. Chinh phi ctia cac nude nghéo, ¢6 thu nhap quoc dan trén dau ngudi dudi 1305
USD/nam (trong thyc té 14 dudi 805USD/nam) duge vay cia IDA. Cac khoan vay s&
khong doi 13i suat va c6 thoi han 1én t6i 35 - 40 nam.

Trong hai thap ky dau ké tir khi dugc thanh 1ap, IBRD di danh hon 2/3 tong gia
tri cac khoan cho vay ctia minh cho cac du 4n phét trién ning lugng va giao thong van
tai.

Trong hai thap nién 1960 va 1970, cac du 4n phat trién co s ha tang van quan
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trong nhat, song hoat dong ctia IBRD va IDA d rat da dang, tir hd tro gido duc, y té,
dinh dudng, ké hoach hoa gia dinh, dén hd tro phat trién néng thén va hd trg doanh
nghiép nho. Cac hoat dong cua IBRD va IDA déu tryc tiép lién quan dén gitp d&
ngudi nghéo va mang hinh thirc hd tro tai chinh 13n k¥ thuat.

Tu thap nién 1980, ngoai dau tu vao von vat chat va von con ngudi, IBRD va
IDA bat dau cho vay dé cai cach co cau kinh té va diéu chinh chinh sach ¢ cac nudc
dang phat trién.

Phan rng nhay bén va chi trong x6a nghéo la cdc muc ti€u hi¢n nay cia IBRD va
IDA.

- IFC cho cac du an tu nhan & cac nude dang phat trién vay theo gid thi truong
nhung la vay dai han hodc cap von cho ho. Sy tham gia cua IFC nhu mot sy bao dam
doi voi cac nha dau tu khac quan tdm téi du an va khuyén khich ho dau tu vao du an.

- MIGA cung cép nhitng bao dam trudc cic rui ro chinh tri (rui ro phi thuong
mai) dé cac nha dau tu nudc ngoai yén tam dau tu tryc ti€p vao cac nudc dang phat
trién.

- ICSID giai quyét cac tranh chap c6 lién quan dén dau tu & cac nude thanh vién,
chu yéu la gitra chu dau tu va nudce chu nha.

WBG c6 hon 40 van phong dat tai cac nudc. WBG c6 quan hé chit ché voi IMF.

Nhu mot thong 1é, cac tong gidm doc cia WB déu do duong kim tong thong Hoa
Ky chi dinh, sau d6 thuong duoc Pai hoi dong bau chon va khong c6 sy phan doi.
bicu nay nguoc véi cac giam doc cua Quy Tién t€ Qudc té€ (IMF) ludn 1a ngudi chau
Au.

Nha kinh té truong cua Ngan hang Thé gioi (tén goi day du cua chirc vu nay la
"Pho tong giam doc phu trach phat trién va kinh té hoc, nha kinh té truong") 1a cap bac
quan 1y cao nhét vé chuyén mén trong Ngan hang Thé gi6i. Nguoi mang chirc vu nay
la mot trong nhiing nhan vét c6 anh hudng nhat t6i kinh té thé gidi, va thuong la
nhitng hoc gia kinh té xuat chung madi dugc moi gitt chiic vu nay.

3. Ngan hang Phit trién Chau A

Ngén hang Phat trién Chau A (tiéng Anh: The Asian Development Bank; viét tat:
ADB) 1a mét thé ché tai chinh da phu:ong cung cap cac khoang tin dung va hd tro k¥
thuat nham gitp cic nudéc Chau A xoda doi giam nghéo, phat trién kinh té - xa hoi.
ADB duoc thanh 1ap vao nam 1966, c6 tru sd chinh tai Manila, va chua tich 1a mét
nguoi Nhat Ban.

ADB c6 cac churc nang sau:

- Ho tro tang truong kinh té bén viing va cong bang tang truong kinh té khong tu
nhién c6 tinh bén vitng va thuong lam gia tang mat cong bang. Pé ting truong bén
viing va cong bang, can co su can thiép trong khi van dam bao mot su phat trién than
thién vai thi truong.

- Phat trién xa hoi: gitip d& cac ca nhan, nhom, cong dong dé giam thiéu nhimng
rui ro trong qua trinh phat trién kinh te.

- Quan 1y kinh té tot: thuc hién cac chinh sach kinh té mét cach c6 trach nhiém,
co su tham gia, ¢6 kha nang du doan, va minh bach, chong tham nhiing.
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bé thuc hién dugc chuc nang ndi trén, ADB dé ra cac muc tiéu cho hoat dong cua
minh, bao gom:

- Bao vé moi truong: nguoi ngheo ¢ thuong bi buge phai séng ¢ nhitng khu vuc
c¢6 diéu kién moi truong bét loi. Mudn x6a nghéo thi phai bao vé méi trudng.

- Hb tro gidi: & nhidu nude, phan 1on ngudi nghéo 1a phu nit. HO trg phu nit phat
trién 1a mot bién phap xda nghéo.

- Hb trg khu vuc tu nhan: khuyén khich cai cach va hoan thién mdi truong chinh
sach dé tao thuan loi cho kinh té tu nhan, hd tro su hop tac gitra khu vuc nha nudc va
khu vyc tu nhén, cho vay va hd trg k¥ thuat cho cic xi nghiép tu nhin va thé ché tai
chinh tu nhan

- Khuyen khich hop tac va lién két khu vuc: khuyén khich sy hop tac giita cac
chinh phu dé phat trién co s& ha tdng, bao vé moi trudng, thuc dy thuong mai va dau
tu, ...

V& co cdu t6 chirc: co quan ra quyét dinh cao nhit ciia ADB 1a Ban Thong déc do
mdi quoc gia thanh vién dong gop mot dai dién. Pén luot nd ban Théng ddc lai tu bau
ra trong s6 ho 12 thanh vién cua Ban Giam dbc va cac cap pho cua ho. 8 trong s6 12
thanh vién nay la dai dién cua cac quoc gia trong khu vire (cac qudc gia chau A - Thai
Binh Duong) va s con lai 1a tir cac qudc gia ngoai khu vuye.

Ban Théng ddc con bau ra chu tich Ngan hang, 1a nguoi dimg dau Ban Giam ddc
va diéu hanh ADB. MJdi chu tich gilr cuong vi cua minh trong mot nhiém ki kéo dai 5
niam va c6 thé duoc tai dic cir. Theo truyén thong va vi Nhat Ban 1a mot trong nhiing
) dong 1on nhét cia ADB, cho nén chu tich cia ADB da ludn 1a nguoi Nhat. Chu tich
duong nhiém cua ADB la Haruhiko Kuroda.

Tru s& cta ngan hang ADB dit tai 6 ADB Avenue, thanh phé Mandaluyong,
Metro Manila, Philippine, va c6 van phong dai dién trén khap thé gi¢i. Hién ADB c¢6
khoang 2400 nhan vién, dén tir 53 trén tong s6 67 qudc gia thanh vién (theo web
ADB.org tinh dén 2/2007), va hon mét nira s nhan vién ctia ho 12 ngudi Philippine.

4. Ngan hang Thanh toin Qudc té

Ngén hang Thanh toan Quoc té (tiéng Anh: Bank for International Settlements;
viét tat: BIS) 1a mot to chirc qudc té clia cac ngan hang trung uong, thdm chi co thé noi
n6 12 ngan hang trung wong ciia cic ngan hang trung wong trén thé gidi. BIS c6 vai trd
thuc day su hop tac gitra cac ngan hang trung wong va cac co quan khac dé 6n dinh
tién t€ va tai chinh. Hoat dong cua BIS dugc thyc hién bdi cac tiéu ban, ban thu ky cua
n6 va bai hoi nghi toan thé cac thanh vién duge to chtrc hang nam. BIS cling cung ing
cac dich vu ngan hang, nhung chi cho ngin hang trung wong, hodc cac t6 chirc qudc té
twong tu no. BIS dugc thanh 1ap nam 1930 theo Hiép udc Hague va cé tru sé chinh tai
Basel, Thuyy Si.

Véi tu cach 13 to chirc ciia cic ngan hang trung wong, hang nam BIS t6 chuc cac
hoi nghi théng d6c ngan hang trung wong dé thao luan ve cac van dé tién té quéc té va
diéu chinh vi mo. BIS tim cach 1am cho chinh sach tién t¢ cta 55 ngan hang trung
wong thanh vién tré nén dé du bao hon va minh bach hon. Mic du chinh sach tién té 1a
d6i twong thudc vé chu quyén qudc gia, song nd 1a didu kién ché wdc ddi véi cac hoat
dong ngan hang trung wong va tu nhan va ca dbi véi hoat dong dau co anh huong téi
ty gia h6i dodi dic biét 13 téi van ménh cla cac nén kinh té xuat khau. Néu khong lam
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cho chinh sach tién té phu hop véi thuc té va thuc hién cai cach tién té diang thoi diém
(55 ngan hang trung wong thanh vién va Quy Tién té Quéc té thudng goi day la chinh
sach dong thoi), thi s& dan t6i nhitng ton thét to 16n. Phdi hop chinh sach chat ché dé
lam gi? Pé dam bao rang viéc can thi¢p cua ngan hang trung wong khi cd ging dat
duoc cac muc tiéu da dé ra s& khong qua tén kém. Ngoai ra, con dé cho co hoi khu vuc
tu nhan loi dung su thay ddi chinh sach hay khéc biét vé chinh sich ma dau co 1a rat it
va mau qua.

BIS ¢6 hai muc tiéu cu thé: quy dinh vé ty 1€ von tu ¢6 va minh bach vé ty 1¢ du
trit bat budc.

- Quy dinh vé ty 18 vdn ty c6 ctia ngan hang (goi tat 13 quy dinh BIS) ra doi sau
khi mdt ngén hang 16n cia My 1a Continental Illinois pha san nam 1984 gy ra nhiing
chén dong qudc té thong qua cac giao dich hai ngoai cua nd. BIS yéu cau ty 1€ von tu
c6 cua ngén hang (ty 1¢ gitra Von va tai san) phai trén mot muc tiéu chuin qudc té tbi
thiéu do BIS dé ra nham bao ve tat ca cac ngan hang trung wong co lién quan. Ttr quan
diém quéc té, dam bao ty 1¢ von ty co 1a van dé quan trong nhat giita cac ‘ngan hang
trung wong, boi vi hoat dong cho vay mang tinh dau co dya trén sy mao hlem cho vay
qua tiém lyc von cua ngdn hang c6 thé gdy ra khung hoang kinh té (dinh luat
Gresham).

- Minh bach héa ty I¢ dy trit: Chinh séchlt}”/ }é du trir la cong cu rat manh dé kiém
soat lam phat va bong bong tai san, nén BIS c6 gang chuan hoa chinh sach nay.

(Nguon: http://vi.wikipedia.org)

Tai liéu tham khao
[1]. PGS. TS. Binh Trong Thinh, Tai chinh quéc té, NXB Tai chinh, 2006.
Website
[1]. http://vi.wikipedia.org
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CHUONG 2

TY GIA HOI POAI VA CAN CAN THANH TOAN QUOC TE

Muc tiéu
Chuong nay trinh bay nhirng van dé co ban vé:

- Ty gia hdi doai nhu: Khai niém va cac loai ty gia, phuong phap yét gia, phuong
phap xéc dinh ty gia, cac nhan té anh hudng dén ty gia va ché do ty gia.

- Can can thanh toan qudc té nhu: Khai niém, noi dung va cach ghi chep vao can
can thanh toan quéc té; Thing du va tham hut can can thanh toan qudc té.

Noi dung

I. T gia héi doai

1. Nhirng van dé co ban vé ty gia héi doai
1.1. Khai niém vé ty gia

Hién nay c6 nhleu cach hiéu khac nhau xung quanh van dé ty gia va sau day la
mot s6 cach hiéu vé ty gi:

Cach 1: Ty gia hoi doai 1a gia ca cua mot dong tién dugc biéu hién bang mot
dong tién khac & mot thoi diém nhat dinh va tai mgt thi truong nhat dinh.

Pay 1a cach hiéu pho bién v& ty gia tai cac thi truong ngoai hoi thuc hién vie
mua ban cac dong tién khac nhau.

Cach 2: Ty gia hoi doai 1a ty 18 trao d6i gitta cac dong tién.

Gia st ¢ 2 dong tién A va B, ty gia giita chung dugc thiét 14p 1a 1A = xB hodic
1B = yA chang han, lic nay ty 1€ 1:x hay 1:y déu la cac ty 1€ trao doi gitra 2 dong tién.

Céach hiéu nay dugc ap dung phd bién trong théng ké, tinh toan, déc biét la tinh
toan GDP, GNP hodc thu nhap binh quin dau ngudi cta cac quic gia.

Cach 3: Ty gia héi doai 1a su so sanh sitc mua giira cac dong tién.

Véi cach hiéu nay, nguoi ta ¢ thé thiét 1ap cac ty 1¢ giita cac dong tién chu yéu
can cu vao tuong quan suc mua cua ching trén thi truong.

Vi du: Vao ngay 31/05/2012 ty gia gitta USD voi VND la 1USD =
20.890VND? bidu nay c6 nghia la trén thi truong sttc mua cua 1 USD tuong duong
v6i stic mua cua 20.890 VND.

Tom lai: 7y gia hé{ dodi la twong quan sirc mua giita cdc dong tién véi nhau, la
muec gid ma tai do cac dong tién co thé chuyén doi dwoc cho nhau’.

Vi du: Vao ngay 31/05/2012 Vietcombank yét gia ngoai té ban ra

1 AUD =20.370,17 VND
1 EUR =25.995,98 VND
1 GBP =32.478,41 VND

2 http://vietcombank.com.vn.
¥ PGS. TS. Pinh Trong Thinh, Tdi chinh quéc té, trang 35, NXB Tai chinh, 2006.
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1.2. Pong tién yét gia va dong tién dinh gia

Ky hiéu don vi tién té cua cac qudc gia: Pon vi tién té cia cac qudc gia thuong
dugc ky hi¢u bang 3 ky tu: 2 ky tu dau chi tén quoc gia, ky tu sau cung chi tén dong
tién.

Vidu: JPY - Japanese Yen
VND - Vietnamese Dong

Khi néu ty gia bao gio ciing lién quan dén 2 déng tién. Mot dépg tién dugc cd
dinh ¢ 1 don vi (hodc 100, 1000 don vi...) con dong tién kia dugc thé hién bang mot
s0 luong don vi bién doi. Bong tién thr nhat duoc goi la dong tién yét gia, dong tién
dung thir hai goi 1a dong tién dinh gia. Noi cach khac dong tién dugc dinh gia la dong
tién yét gia.

Vidu: 1USD=20.890 VND

V6i vi du trén thi USD 1a dong tién yét gia, con VND 1a dong tién dinh gia.

1.3. Yét gia truwc tiép va yét gia gian tiép
C6 hai cach yét ty gia d6 1a yét gid truc tiép va yét gia gian tiép.
1.3.1. Yét gia truc tiép
La phuong phap lay ngoai t¢ lam dong tién yét gia, con ndi té lam dong tién dinh

gia. Mot dong ngoai t& bang bao nhiéu dong ndi té. Gia ciia mot don vi ngoai té duoc
yet truc tlep thong qua noi té.

Vi du: Ty gia cac ngoai té ctia Vietcombank cong bd vao ngay 31/05/2012 nhu

Sau.
~ " .« A Mua tién Mua chuyén Ban
Ma NT Ten ngoai t¢ mit (VND) | khodn (V)l:l D)| (VND)
AUD | AUST.DOLLAR 19.95854 | 20.079,01L | 20.370.17
CAD | CANADIAN DOLLAR | 19.93326 | 20.11429 | 20.40596
CHF | SWISS FRANCE 2118506 | 21.334,40 | 21.643,77
EUR | EURO 2554754 | 2562441 | 2599598
GBP | BRITISH POUND 31.853,73 | 32.07828 | 32.478,41
HKD | HONGKONG DOLLAR | 264373 |  2.662,37 | 2.711,80
INR | INDIAN RUPEE i 364,20 379,07
JPY | JAPANESE YEN 259,93 262,56 266,36
KRW | SOUTH KOREAN WON i 16,03 19,64
KWD | KUWAITI DINAR i 7353408 | 75.199,61
MYR | MALAYSIAN RINGGIT i 6.50349 | 6.624,24
NOK | NORWEGIAN KRONER | - 339713 | 3.460,21
RUB | RUSSIAN RUBLE i 576,98 706,89
SEK | SWEDISH KRONA i 2850,10 | 2.903,01
SGD | SINGAPORE DOLLAR | 1594430 | 16.056,70 | 16.354,82
THB | THAI BAHT 640,88 640,88 668,64
USD | US DOLLAR 20.840,00 | 20.840,00 | 20.890,00

(Nguon: http:/lvietcombank.com.vn)
Cach yét gia nay dugc ap dung & hau hét cac nude ngoai trir nhitng nuée c6 dong
tién manh nhu My, Anh, Uc, Ai len, Niu Di-len, Lién minh chau Au va IMF.
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Trong d6, dong tién ciia IMF 1a SDR, do IMF phat hanh vao nam 1969, dong vai
tro 1a mot by phan trong du trit quoc te cua cac nudce thanh vién, phén bo cho cac nude
thanh vién mot lugng theo ti 1¢ phan dong gop von cua minh vao IMF. bong tién nay
ra doi v6i myc dich giam thiéu nhiing han ché trong viéc s dung dong USD va vang
nhu 1a cong cu thanh toan quoc té duy nhat.

1.3.2. Yét gia gian tiép

La phuong phap l‘éiy noi t& [am dépg tién yét gia, con ngoai té lam dong tién dinh
gia. Mot dong noi té€ bang bao nhiéu dong ngoai té. Gia cia mot don vi ngoai té duoc
yét gian ti€p thong qua noi t.

_ Vidu: Vaongay 01/06/2012 ty gid cua dong USD, EUR va GBP véi cic dong
tién khac tai My, Anh va Lién Minh Chau AU nhu sau:

- Tai My
INR AUD CAD NZD JPY
1USD | 55,9306 | 1,0327 | 1.03556 | 1,3310 | 78,4650
- Tai Anh
USD EUR AUD CAD JPY
1GBP | 15375 | 1,2453 | 15877 | 15922 | 120,639
- Lién Minh Chau AU
uUsb AUD CAD NZD JPY
1EUR | 1,2347 | 12750 | 1,2786 | 1,6477 | 96,8776

(Nguon: http://www.xe.com)
Cach yét gia nay duoc ap dung ¢ cac nudc co ddng tién manh nhu My, Anh, Uc,
Ai len, Niu Di-len, Lién minh chau Au va IMF.
1.4. Vi tri cac ddng tién trong niém yét ty gia
Khi niém yét ty gia, dong tién, yét gia c6 qthé‘ dung trude hodc ding sau. Thong
thuong cac nha nghién ctru ly thuyét thuong d€ dong tién dinh gia ding trudce, dong
tién yét gia dung sau. Cach niém yét ty gia nay giong nhu cach yét gid hang hoa.
Vidu:
Gi4 duong cat Bién Hoa dugc ban tai si€u thi Big C ngay 15 - 06 - 2012 la:
22.000 VND/kg hay VND/kg =22.000
Gia ban USD tai Vietcombank vao ngay 31/05/2012 la:
21.890 VND/USD hay VND/USD = 21.890

_ Nguoc lai theo quan diém kinh doanh cua cac nha quan ly diéu hanh tién té thi
dong tién yet gia ludon dung trude, dong tien dinh gia dirng sau.
Vi du: Ngay 31/05/2012 Vietcombank niém yét USD/VND = 20.890
Ta hiéu 1 USD = 20.890 VND

Trong qua trinh nghién ctru hoc phan nay, vé niém yét ty gia dugc thuc hién theo
quan diém cac nha quan ly diéu hanh tién t¢.
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2. Cac loai ty gia
2.1. Ty gia chinh thirc

La mot loai ty gia do ngan hang trung uong cua mdi nuéc cong bd. Ty gia hodi
doai nay duoc cong bd hang ngay vao dau gi0 lam viéc cua ngén hang trung vong. Ty
gia chinh thuc dugc ap dung lam co so dé tinh thué xuat nhap khau va mét sb hoat
dong lién quan dén ngoai hdi cta chinh phu nhu xac dinh no vay cta chinh phu. Ngoai
ra, & Viét Nam ty gid chinh thirc 13 co s& dé cac ngan hang thwong mai va céc to chiic
tin dung xac dinh ty gid kinh doanh trong bién d6 cho phép.

2.2. Ty gia thi truong

Ty gia nay do cac ngan hang thuong mai, cac so giao dich cong b hang ngay. Co
so dé xac dinh ty gia thi truong la ty gia chinh thirc do NHTW cong bb xem xét den
cac yéu tb lién quan truc tiép dén kinh doanh nhu: quan h¢ cung cau ngoai t¢, ty suit
loi nhuén, tam 1y cia ngudi giao dich ddi voi ngoai t¢ can mua hodc ban.

Ty gia thi truong trong diéu kién c6 sy quan ly cuia nha nudc, thuong cho phép
dao dong trong mot bi€n do nhat dinh. Ty gia thi truong dugc chia thanh hai loai: ty
gia mua va ty gid ban.

Ty gia mua: 1a ty gia ma ngan hang sin sang mua ngoai t¢ vao theo mirc gia da

A

yet.

Ty gia ban: 13 ty gid ma ngan hang sin sang ban ngoai té ra theo mirc gia da yét.

Tai ngan hang khi yét ty gia bao gid ciing yét song song hai loai ty gid mua va
ban, ty gia mua ding trudce va luon thap hon ty gia ban ra.

Vi du: Vo ngay 31/05/2012 Vietcombank yét gia mua, ban USD/VND nhu sau:

USD/VND = 20.840 - 20.890

Vi cach yét gia trén, ngan hang s& mua 1 USD véi gid 20.840 VND va ban 1
USD véi gia 20.890 VND.

2.3. Ty gia wu dai

Ty gia wu dai dugc hinh thanh trén co so chinh sach ctia Nha nudc nham khuyén
khich xuat nhap khau mdt loai hang hoa, dich vu nao dc');’hoéc nham thu hut dau tu,
thu hut mot loai ngoai t& ma chinh phu dang can. Chu yéu dugc su dung trong nén
kinh t€ ké hoach hoa, hodc trong khi cac nudc gap kho khan vé can can thanh toan,
trong khung hoang kinh té€ - tai chinh...

2.4. Ty gia "chg den"

Ty gia "cho den" 1a ty gid dugc hinh thanh bén ngoai thi trudng ngoai té€ chinh
thire khi Nha nudc quan 1y ngoai t€ va khong co6 thi trudong ngoai t¢ tu do, ndé phu
thudc hoan toan vao quan hé cung cau cua mot loai ngoai t¢ nao do. Ty gia "cho den"
hoan toan thoat ly khoi su chi phdi ciia Nha nude.

2.5. Ty gia danh nghia

Ty gia danh nghia 13 ty 1& trao doi s6 lugng tuyét dbi gitra hai ddng tién, hay noi
cach khac ty gia danh nghia 1a gia ca cua mot dong tién dugc bicu thi thong qua dong
tién khac ma chua dé cép dén tuong quan strc mua hang hoa va dich vu gitta chung.
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2.6. Ty gia thuc

Ty gia thuc 1a chi sb phan anh twong quan sitc mua giira ndi t& va ngoai té, dugc
xac dinh trén co s¢ ty gia danh nghia da di€u chinh ty 1¢ lam phat trong nudc va nude
ngoai, dugc xac dinh bdi cong thuec:

P*
Ex =E x b
Trong do:
Er: ty gia thuc
E : la ty gid danh nghia

P la mirc gia ca & nude ngoai bang ngoai t¢ (& nudc co dong tién yét gia)
- 1a mirc gia ca & trong nude bang ndi té (& nude c6 dong tién dinh gid)

- Ne}l ty gia thuc bang 1, tirc 14 E P~ =P thi strc mua d6i ndi va strc mua gio1 ngoai
cua hai dong ti€n la nhu nhau, hay no1 cach khac gia tri thuc cua hai dong tién la nhu
nhau.

- Néu ty gia thue 16n hon 1, tirc 1a EP” > P thi ndi t& duogc coi 1a dinh gia qua thé?p
so vOi1 ngoai t€ va ngoai t€ dugc coi la dinh gia thuc qua cao. Nghia 1a néu chuyén doéi
VND sang USD theo ty gia E thi ching ta mua dugc it hang hoa hon 6 My so voi ¢
Viét Nam (hay mdi VND & Viét Nam mua duoc nhiéu hang héa hon so véi & M¥).

- Néu ty gia thuc nho hon 1, tirc 1a E P" <P thi noi té duqc coi la dinh gjé qua cao
so v&i ngoai t€ va ngoai t¢ dugc coi la dinh gia thyc qua th‘ép. Nghia la néu chuyén
mdi VND sang USD theo ty gia E thi ching ta mua dugc nhiéu hang héa hon & M so
voO1 6 Viét Nam.

D’(A)ng, tién dugc dinh gia thuc thap thi s& gitip cai thién stc canh tranh thuong
mai qudc té cua quoc gia cd dong tién nay va nguoc lai.

2.7. Ty gia binh quan

Ty gia binh quén la s6 trung binh cong cua ty gia mua va ty gia ban tinh theo
dong tién dinh gia & mot thoi diém nhat dinh. Ty gid nay lac dong cira ngan hang tai
mot thi truong x4c dinh 1a ty gid giao dich cho ngay hom sau.

Vi du:

Vao ngay 31/05/2012 Vietcombank yét gia mua, ban USD/VND

USD/VND = 20.840 - 20.890

Vay ty gia binh quan USD/VND = (20.840 + 20.890)/2 = 20.865
2.8. Ty gia chéo

Ty gia chéo 1a ty gia cta hai dong tién dugc xac dinh thong qua dong tién thu 3.
Phuong phép xéac dinh ty gia nay con goi 1a phuong phap "bac cau".

Vi du: USD/VND = 20.865

EUR/USD = 1,2347
=> EUR/VND = 20.865 x 1,2347 = 25.762,02
2.9. Ty gia ky han

Ty gia ky han 14 ty gia dugc thoa thuan ngay hom nay cho viée chuyén tién giao

dich vao mot ngay xac dinh trong tuong lai.
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Pé hiéu rd hon vé ty gia ky han c6 thé doc trang 66 cta giao trinh.
3. Cac phwong phap xac dinh ty gia
3.1. Dwa vao tiéu chuin gia ca clia cac dong tién
Tiéu chuin gia ca cua mot déng tién 1a ham luong vang dai dién cho don vi do
luong ctia dong tién do.
Tiéu chuin gi4 ca cia ddng tién A
Ti€u chuan gia ca cua dong tieén B

Ty gi4 cta hai dong tién A va B =
Vi du:
Nam 1958: Ham luong vang cua 1 GBP la 2,488281 gr vang nguyén chat. Cua 1
USD 14 0,888671 gr vang nguyén chat.
Ty gia gitta GBP va USD = 2,488281/0,888671 =2,8. Vay 1 GBP =2,8 USD

Hién nay phuong phap nay khong dugc ap dung nira boi ché d6 ban vi vang cua
cac ddng tién khong con.

3.2. Dwa vao ngang gia sicc mua PPP (Purchasing Power Parity)

Trén hai thi truong cua 2 dong tién nguoi ta chon ra 2 nhém hang hoa gidng hét
nhau va xac dinh tong gia ca cua tung nhom hang hoa theo ting dong tién riéng. Sau
d6 so sanh tong gia ca ctia dong tién ¢ hai nhom s& duge ty gia cua hai dong tién.

Ty gia gitra dong tién A va dong tién B dugc xéac dinh theo cong thirc:

ZPA

A/B=1E__=x

ZPB

Trong do:
Zn: PA: Tong gia ca ciia nhom hang hoa duoc chon tinh theo dong tién nudc A;
i=1
Zn: PB: Tong gia ca nhom hang héa duoc chon tinh theo dong tién nudc B.
i=1
3.3. Xac dinh ty gia qua ddng tién thir 3 (Xac dinh ty gia chéo)

Khi can xac dinh ty gia cua hai dong tién A va B, néu di co ty gia cua 2 dong tién
nay voi mot dong tién C, ta s€ xac dinh ty gid theo phuong phép "bac cau”, nhu sau:
3.3.1. Ty gia chéo gidn don

Ty gia str dung dé tinh ty gia chéo chi dugc niém yét bang mot ty gia.

A/IC=3;B/IC=b=>A/B=alb
Hay A/B=d; AIC=e=>B/C=e/d
Vi du: Ngay 31/05/2012 Vietcombank yét gia ban ra dong EUR va GBP nhu sau
EUR/VND = 25.995,98
GBP/VND = 32.478,41
Tir day ta c6 thé xac dinh GBP/EUR = 32.478,41/25.995,98 = 1,2494
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3.3.2. Ty gia chéo phtrc hop

Ty gia sir dung dé tinh ty gia chéo dugc niém yét bao gém ty gia mua va ty gia
ban.

Céach tinh toan cu thé nhu sau:

- Trudng hop 1: Pong tién trung gian dong vai trd dong tién dinh gia trong ca
hai ty gia.

Vi du: Cho cac thong sd thi truong

CHF/USD =a-b
GBP/USD=c-d
Tinh ty gia chéo GBP/CHF =x -y

Gidi:
Tinh x: x 13 ty gi4 ma ngan hang yét gia mua GBP va tra bang CHF (hay néi cach
khéc x 1a ty gia ma khach hang ban GBP dé nhan CHF)

Pay 14 truong hop nha xuat khau Thuy S§ nhan dugc khoan thanh toan tién hang
xuat khau bang GBP va mudn do6i ra CHF dé chi tiéu trong nudec.

Ta c6 thé 1ap bang biéu dién cac budc tién hanh tinh X nhu sau:

Khach hang NHYG Ty gid ngan hang ap dung

GBP — uSD _
Bén _/' Ban 1 GBP =c USD
USD 4 CHF 1 CHF =b USD
Ban / Ban 1 USD = (1/b) CHF
CHE ¥ 1GBP = ¢ (1/b) CHF
Mua =c/b CHF

Vay x=c/b

Tinh y: y 1a ty gia ma ngén hang yét gia ban GBP dé nhan CHF (hay néi cach
khac y 1a ty gia ma khach mua GBP va trd bang CHF)

Pay 1a truong hop nha nhap khau Thuy S§ muén d6i CHF ra GBP dé mua hang
hoa cua Anh.

Lap bang biéu dién cac budc tién hanh tinh y nhu sau:

Khéch hang NHYG Ty gia ngan hang ap dung
CHF uUSD 1 CHF =a USD
Ban ~ | 7 Bén 1 USD = 1/a CHF
USD GBP _
Bén /7 Bén 1 GBP =d USD
GBP &~ =>1 GBP = d (1/a) CHF
Mua =d/a CHF

Vay y=d/a
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Két hop ty gia mua vao va ty gia ban ra ta c6: GBP/CHF =x -y =c/b—d/a
Ciing c6 thé tinh nhanh ty gia chéo trén nhu sau :

Vi x, y la két qua tinh chéo, nén phai théa man cac di€u kién

= SB% _ Min [GBP CHF) Bid(%j: Ask(ﬁj:c:b

GBP USD ~ USD USD USD
y = SHF _ Mayf E5P . CHF Ask(%j:Bid CAF) _4:a
GBP USD " USD USD USD

Trong do: Bid la gia mua vao; Ask 1a gid ban ra
Qua vi du trén ta c6 thé rat ra :
+ Néu:
AIC=a-b
B/IC=c-d
Vi du: Ngay 31/05/2012 Vietcombank yét ty gia caa USD va GBP véi VND nhu

} thi B/A=clb—dla

Sau:
USD/VND = 20.840 — 20.890
GBP/VND = 31.853,73 — 32.478,41
Tir s6 liéu nay ta co thé suy ra:
GBP/USD = (1 31.853,73/20.890) — (32.478,41/20.840)
=1,5248 — 1,5585
+ Nguyén tic lgp bdng dé tinh ty gia chéo

* Trong ty gid chéo B/A c6 hai dé‘qg tién la B va A, ta chi ké dwoc hai bang va
chi co hai cach xudt phat la B hodc A va déu la ban.

* Can cir daé xdc dinh dau la ty gia mua (x) va dau la ty gid bdn (y), ta ldy vi
thé dong tién B (dong tién yét gid). Néu ngdan hang mua B thi d6 la x, con néu ngdn
hang ban B thi do la y.

- Truong hop 2: Pong tién trung gian dong vai tro dong tién yét gia trong ca hai ty
gia.
Vi du:
Cho cac thong s thi truong
USD/VND =a-b
USD/JPY =c-d
Tinh ty gia chéo JPY/VND =x-y
Gidi:
Tinh x:
x 1a ty gia ngan hang yét gia san sang mua vao JPY va tra bang VND (hay noi
cach khac x 1a ty gid ma khach hang ban JPY dé nhan VND)
‘Day la truong hop nha )’(uétvkhéu Viét Nam nhan dugc khoan thanh toan tién hang
xuat khau bang JPY va mudn do6i ra VND d¢ chi tiéu trong nudc.

Lap bang bicu dién cac budce tién hanh tinh x nhu sau:
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Khach hang NHYG Ty gid ngan hang ap dung
JPY USD —
Ban /7 Ban 1USD = d JPY
USD*—>»VND _
. /7 Bin 1USD = a VND
VNDx” dJPY = aVND
Mua 1JPY = a/d VND
Vay x =a/d
Tinh y:

y 1 ty gid ngan hang yét gia ban JPY dé nhan VND (hay noi cach khac y 1a ty gia
ma khach mua JPY va trd bang VND)

Day 14 truong hop nha nhap khau Viét Nam mudn ddi VND ra JPY dé mua hang
hoa cua Nhat.

Lap bang biéu dién cac budc tién hanh tinh y nhu sau:

Khach hang NHYG Ty gia ngan hang ap dung
VI\,ID— US:D 1USD =b VND
Ban Ban
usD JPY _
Bén /7 Ban 1USD =c JPY
JPY/ cJPY =b VND
Mua 1 JPY =Db/c VND

Vay y =b/c

Két hop ty gia mua vao va ty gia ban ra ta c6: JPY/VND =x -y = a/d — b/c
Ciing c6 thé tinh nhanh ty gia chéo trén nhu sau:
Vi x, y 1a két qua tinh chéo, nén phai thoa man cac diéu kién

x=ﬂ= Min(US—D:US—D): Bid(US—Dj: Ask(US—D):a:d
VND VND JPY VND JPY

y:ﬂ:Max US_DUS_D :AskUS_D ' Bid US_D =b:cC
VND VND JPY VND JPY
Qua vi du trén ta c6 thé rat ra :

Neu:  CIA)=a-bl ,:pu=au - bic
CB)=c-d

Vidu: C6 sb liéu vé ty gia nhu sau:
USD/JPY = 78,4650 — 78,4725
USD/AUD =1,0327 - 1,0335
Tur s6 lidu nay ta co thé suy ra:
AUD/JPY = (78,4650/1,0335) — (78,4725/1,0327)
=175,9216 — 75,9877
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- Truong hep 3: Pong tién trung gian vira dong vai tro dong tién yét gia, vira
doéng vai tro 1a dong tién dinh gia.
Vi du: Cho cac thong sé thi truong
USD/VND =a-b
GBP/USD =c-d

Tinh ty gid chéo GBP/VND =x -y

Gidi:

Tinh x: x 14 ty gi4 ngan hang yét gia san sang mua vao GBP va tra bang VND
(hay noi cach khéc x 1a ty gia ma khach hang ban GBP dé nhan VND)

Pay 1a truong hop nha xuat khau Viét Nam nhén duoc khoan thanh toén tién
hang xuat khau bang GBP va mu6n do6i ra VND dé chi tiéu trong nudc.

Lap bang biéu dién cac budc tién hanh tinh ty gid chéo nhu sau:

Khach hang NHYG Ty gia ngan hang ap dung
C];BP > US,'D 1GBP =c USD
an Ban
%SD/— VD 1USD = aVND
an Ban
VND/ 1 GBP =a.c VND
Mua
Vayx=a.c

Tinh y: y 14 ty gia ngan hang yét gia san sang ban GBP dé nhan VND (hay noi
cach khéc y 1a ty gia ma khach mua GBP va tra bang VND)

Pay 1a trudng hop nha nhap khau Viét Nam mudn doi VND ra GBP dé mua hang
hoa cua Anh.

Ta lap bang bicu dién cac budc tién hanh tinh ty gid chéo nhu sau:

Khach hang NHYG Ty gid ngan hang ap dung

VI\,ID ] US,D 1USD = bVND
Ban Ban
USD GBP 1 GBP =d USD
Ban Ban
GBP 1 GBP =b.dVND
Mua

Vayy=b.d

Két hop ty gia mua vao va ty gia ban ra ta c6: GBP/VND =x-y=a.b—c.d
Ciing c6 thé tinh nhanh ty gia chéo trén nhu sau:
Vix, y 1a két qua tinh chéo, nén phai thoa méan cac diéu kién

= Gﬂ = Mln(US—D XGEJ Bld(USD)xB d(%) =a.c

VND VND " USD VND USD
_GBP _ viax USD , GBP ) aqk( YSD \yask CBP | _p g
VND VND * USD VND USD

Qua vi du trén ta c6 thé rat ra :
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Néu: C/A=a-b
. B/C=C-d} thi B/A =a.c-b.d

Vidu: C6 s lidu vé ty gia nhu sau:
USD/JPY = 78,4650 - 78,4725
GBP/USD =1,5248 - 1,5585
Tir ddy ta c6 thé suy ra:
GBP/JPY = (78,4650 x 1,5248) - (78,4725 x 1,5585)
= 119,6434 - 122,2994
4. Cac nhan t6 anh hwéng t6i ty gia
C6 rat nhidu nhan té tac dong giy ra sy bién dong cua ty gia v6i nhitng mic do
va co ché khac nhau, sau day 1a cac nhan t6 co ban:
4.1. Lam phat
Ty 18 lam phat & mot qudc gia ting 1én hay giam xudng s& lam cho gia tri dong
tién cua nudc do thay doi, dan dén ty gia hoi doai s€ c6 bién dong.
Néu murc lam phat cia mot nude ndy cao hon mutc lam phat cua nuoc khac thi suc
mua cua noi t¢ s€ giam so voi ngoai t¢. Lam phat cao cang keo dai, dong tién cang mat
gia, sirc mua cua né cang giam nhanh, sirc mua cua tién trong nudc giam thi strc mua
d6i ngoai ciia no cling giam lam cho ty gia hbi doai ting 1én.
Vi du: Ty 1¢ lam phat trong nim cta nudc A 13 4%, nudc B 1a 8%. Ty gia dau
nam la E(A/B) = a.
Yéu cau: Tinh E(A/B) cudi nim
Gidi:
Pau nim E(A/B) =a. Tucla 1.A =a.B.
Vay, ty gia cubi ndm sé 1a: (1 + 4%).A = a.(1+8%).B
0, 0,
2(1+8%) 5 1 1a E(AB) —ax =%
1+ 4% 1+4%
TUr d6 ta c6 thé két luan:

=> 1A=

Néu murc gia ca cua mdt nudc tdng 1€n twong doi so voi nude khac (chi s6 lam phat
cao hon) thi dong tién nudc d6 gidm gia so vdi ngoai t€ va nguoc lai.
1 +lam phat B

E(A/B) cuoi ky = E(A/B) dau ky x 1 + lam phat A

4.2. Sw bién ddng clia cung ciu ngoai té

Céc nhan t6 c6 kha ning tic dong cung cAu ngoai t& nhu: yéu té chinh tri, kinh té
xa hoi, thién tai chién tranh... va hoat dong dau co.

Khi cung cau ngoai té thay doi s& tac dong dén ty gia, lam cho ty gia thay d6i cu
thé nhu sau:
4.2.1. Cung ngoai té khong ddi, ciu ngoai té ting

Khi cung ngoai té khong d6i, cau ngoai té ting s& tac dén ty gia, 1am cho ty gia
tang.

Truong hop nay duoc minh hoa trén do thi nhu sau:
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D

‘ Q (ngoai t&)
DBuong cung (S) dung yén, duong cau dich chuyén tir D dén Dy, lam cho E; lon
hon Eg, tirc 1a ty gia hoi doai tang.
4.2.2. Cung ngoai té khong ddi, ciu ngoai té giam
~ Khi cung ngoai t¢ khong d6i, cau ngoai té giam s& tac dén ty gia, lam cho ty gia
hoi doai giam.
Trudng hop nay duge minh hoa trén d6 thi nhu sau:

E(ty gia) 4

=
E.

»

Q(Ngoai t8)

Duong cung (S) dung yén, duong cau dich chuyén tir D dén D,, lam cho E; nho
hon Eg, tirc 1a ty gia hoi doai giam.
4.2.3. Cung ngoai té ting, ciu ngoai té khong ddi
Khi cung ngoai té ting, ciu ngoai t& khong doi sé tac dén ty gia, 1am cho ty gia
hoi doai giam.
Truong hop nay duoc minh hoa trén do thi nhu sau:

A

Ngoai t8
Q(Ngoai t€) -



Puong cau (D) dung yén, duong cung dich chuyén tr S dén Sy, lam cho E; nho
hon Ey, tirc 1a ty gia hoi doai giam.
4.2.4. Cung ngoai té giam, cau ngoai té khong doi

Khi cung ngoai té giam, cdu ngoai té khong doi sé& tic dén ty gid, lam cho ty gia
hoi doai tang.
Trudng hop nay duge minh hoa trén d6 thi nhu sau:

E(ty gia) %

Eo

Q(Ngoai t¢)

Puong cau (D) dimg yén, dudng cung dich chuyén tir S dén S, lam cho E4 16n
hon E, tirc 1a ty gia hoi doai tang
4.2.5. Cung, cau ngoai té déu thay d6i

- Khi cung ngoai té ting, cau ngoai té giam, diéu nay s& lam cho ty gia héi doai
giam,

- Khi cung ngoai té giam, ciu ngoai té ting, diéu nay s& lam cho ty gia héi doai
tang

- Khi cung, cau ngoai té clng giam hay cung tang, diéu nay con phy thudc vao hé
s6 co gidn cua duong cung, duong cau va murc do tang giam cua cung cAu méi danh
gia dugc ty gia hdi doai bién dong nhu thé nao.
4.3. Sw thay doi ciia lii suat
4.3.1. C6 sy chénh léch 13i suat trong nudc va qudc té ciia mot ngoai té

O thi truong nao co muec lai suat ngan han cao hon thi nhiing luong von ngan han
c6 xu huéng @6 vé thi truong d6 1am cho cung vé ngoai té ting 1én, cau vé ngoai té
giam do do ty gia héi doai c6 xu huong giam (hodc tang 1én ¢ thi truong bén kia) cho
dén khi ty gia va 14i sudt cua loai ngoai té ndy & thi trudng d6 can bang véi cac thi
truong khac.
4.3.2. C6 sy chénh 1éch 14i suit giira dong ndi té va dong ngoai té

Xay ra hai truong hgp sau:

- Truwong hop 1: Néu i suat dong noi té nho hon 14i suat dong ngoai té

S& xut hién xu hudéng dung ndi té mua ngoai t& giri vao ngan hang dé thu loi cao
hon dan dén cau ngoai t¢ tang, ty gid hoi dodi cé xu hudng tang, cho dén khi tién lai
trén khodn ti€n gui bang ngoai t€ can bang voi tién 1ai trén khoan tién giri tuong duong
bang ndi te.

- Truwong hgp 2: Néu i suat dong noi té 16n hon 14i suat dong ngoai té
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S& xuét hién xu hudng dung ngoai t€ mua ndi t& gui vao ngan hang dé thu loi cao
hon dan dén cau ngoai t¢ giam, ty gia héi doai c6 xu huong giam, cho dén khi tién 1ai
trén khoan tién giri bang ngoai té cAn bang véi tién 1ai trén khoan tién gui tvong duong
bang noi té.

4.4. Tac dong ciia cac yéu to tam ly

Khi ¢ sy bién dong vé chinh tri, kinh té, x3 hoi nhu: thay ddi chinh phu, chién
tranh, thién tai, khing hoang... s& tic dong dén tam 1y ngudi sir dung va kinh doanh
tién té, gdy nén su bién dong cua ty gia.

Khi c6 tam ly lo so ty gia héi doai tang, nguoi ta s€ tim cach gam gitr, tich trit va
dau co ngoai té manh lam cho cau ngoai té tang dot bién; dong thoi ngudi ta tim cach
chay khoi loai tién té mat gia, lam ndi té cang mat gia va ty gia cang ting cao.

Khi lo ling ty gia hdi doai giam sé& xay ra qué trinh nguoc lai.
4.5. Tac dong cua chinh phu

Chinh phu ¢6 vai tro rat 16n trong viée tac dong t6i ty gia hdi doai, cu thé:

- Chinh phu 1a nguoi lya chon chinh sach ty gia. Viéc lua chon ché do ty gia co
vai trd quan trong toi su thay doi cua ty gid. Du lya chon ché d¢ ty gia ndo thi Nha
nudc van ludn cd vai tro quan trong trong viéc di€u chinh ty gia phu hgp vé1 muc tiéu
phat trién cua nén kinh té.

- Chinh phu cé thé diéu chinh chinh sach 1i suat cua déng ngoai t¢, ndi t¢: lam
cho ty gid cac dong tién thay do6i theo y muon.

- Nhitng chinh sach ctia Nha nude ddi véi hoat dong xuat, nhap khau. Pic biét 1a
nhing chinh sach khuyén khich xuat, nhap khau co tac dong rat lon. Néu xuat khau
tang nhanh hon nhép khau thi cung ngoai t¢ tang nhanh hon cau ngoai t¢, ty gia s&
giam va nguoc lai, néu nhap khau ting nhanh hon xuat khau thi ciu ngoai té ting
nhanh hon cung ngoai t¢ va ty gia sé tang.

5. Vai tro cua ty gia

- Ty gia 6 vai trd quan trong trong viéc x6a bo bién gidi qudc gia vé tién t&, gop
phan thac day giao luu kinh té gifra cac nudc.

- Vai trd kich thich va diéu chinh xuat nhap khau

Thong qua co ché ty gia, chinh phu st dung ty gia dé tac dong dén xuat nhap
khau trong tirng thoi ky, khuyén khich nhiing nganh hang, ching loai hang hoa tham
gia hoat dong kinh t€ do61 ngoai, han ché nhap khau nham thyc hién dinh hudng phat
trién cho tirng giai doan.

- Piéu tiét thu nhap trong hoat dong kinh té d6i ngoai

Phan phéi lai thu nhap giita cac nganh hang c6 lién quan dén kinh té d6i ngoai va
gitra cac nude co lién quan ve kinh t€ véi nhau.

Khi ty gia cao, tic la giam sirc mua cua dong tlen trong nudce so voi dong tién
nudc ngoai. Piéu ndy cé tac dung giiip cho nha xuét khau c6 thém loi thé dé canh
tranh ting thém thu nhap cho nha xuat khau.

- Ty gia con 1a cong cu st dung trong canh tranh thuong mai, gianh giat thi
trurong ti€u thu hang hoa, khai thac nguyén li¢u cua nude khéac véi gia ré.
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6. Ché dé ty gia
6.1. Khai niém

Ché do ty gia hoi dodi la cac logi hinh ty gid dwoc cac quoc gia lwva chon dp
dung, bao gom cdc quy tic xdc dinh, phwong thirc mua ban, trao doéi giita cdc thé
nhén va phdp nhan trén thi truong ngoai hoi. *
6.2. Cac ché d¢ ty gia
6.2.1. Ché d6 ty gia c6 dinh

Ché d6 ty gia ¢ dinh 1a ché do ty gid ma trong d6 ty gia duoc giit ¢b dinh trong
mot thoi gian dai véi bién do dao dong rat nhd cho phép. Thong thudong dong ndi t¢ s€
xac lap ty gid vo1 mot dong ngoai t€ manh nao d6 hay vang va dugc gitt co dinh trong
mot khodng thoi gian dai.

Dé giit ty gia On dinh phai c6 su can thiép thuong xuyén cia NHTW bang cach:

(1) Khi ty gia taing, NHTW s¢€ ban ngoai té ra thi truong;

(2) Khi ty gia giam, NHTW s& mua ngoai té dé day gia ngoai té 1én.

- Uu diém

+ On dinh ty gi4, on dinh thi truong, 6n dinh nén kinh té vi mé.

+ Ty gia 6n dinh 1a phuong tién tot nhat thuc day dau tu thwong mai va dau
tu quoc te.

+ Tao tinh ky luat cho cac chinh sach kinh té vi mo. Thuc day hop tac quoc
te.

- Nhuoc diém

+ Thuong tao ra sy chénh léch giita ty gia danh nghia va ty gia thuc té cia
cac dong tién, lam sai Iéch cac tinh toan, cac quan hé kinh t¢, tao ra ty gia “chg den”.

+ NHTW phai c¢6 du trit ngoai t& 16n, co sy theo doi va can thi€p thuong
xuyén, dac biét 1a khi ty gia giao dong manh do cac bién dong kinh té - chinh tri trén
the gidi.

6.2.2. Ché do ty gia linh hoat

Ché do ty gia linh hoat 1a ché do ty gia vé co ban dugc xéc lap theo cac yéu td
cua thi truong, c6 thé co6 hodc khong c6d su can thi€p nao cua Nha nudc vao sy hinh
thanh cua ty gia.

Co 2 loai ty gia linh hoat:

- Ché d9 ty gia linh hoat hoan toan: 1a ché do ty gia hinh thanh hoan toan do quan
hé cung - cau trén thi truong quyét dinh, khong cé sy can thi¢p ciia Nha nudec.

+ Uu diém

* Phan 4nh dung tinh hinh cung — cdu cua thi truong ngoai té, su bién
dong cua thi truong.

* Bao dam su ty diéu tiét cia thi truong ngoai té, bao vé thi truong
trong nudc trude bien dong cua thi truong bén ngoai, gbép phan bao v¢€ nén kinh té 6n
dinh va tang truéng.

*PGS. TS. Binh Trong Thinh, Tai chinh quéc té, trang 49, NXB Tai chinh, 2006.
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* Tiét kiém ngoai t€ cho ngan sach nha nudec.
+ Nhuoc diém
Bién dong thuong xuyén, kho luong, gay kho khan cho viéc hoach dinh
chinh sach kinh t€ vi m6 ctia Nha nudce va nhiing tinh toan cia cac nha dau tu.

- Ché db ty gia linh hoat c6 s quan ly cua nha nudc: la ché d6 ty gia vé co ban
hinh thanh theo quan h¢ cung - cau ngoai t€ trén thi truong, nhung Nha nudc co su
theo ddi, quan ly va can thi€p khi can thiét nham tranh nhirng ct soc vé ty gia, han ché
nhing bién dong qua murc cua thi truong. Ngan hang nha nudc tuyén bé mot mue bién
dong cho phép doi voi ty gia va chi can thiép vao thi truong voi tu cach la nguoi mua
ban cuoi cung khi ty gid c6 su bién dong manh vugt mirc cho phép.

+ Uu diém
. *Tyga van thay do6i linh hoat theo cung cau thi trudng nhung van
twong do1 6n dinh.
* Nhing uu diém cua ty gia linh hoat hoan toan vé co ban dugc tin
dung, nhung khac phuc dugc nhugc di€ém cia no.
+ Nhuoc diém
7 Nha nude phai thuong xuyén theo doi thi truong va san sang dy trit ngoai té
deé can thi¢p, giy ton kém cho NSNN.
6.2.3. Ché do ty gia don

Ché d6 ty gia don 1a ché do ty gia chi 4p dung mot loai hinh ty gia. Co thé la ché
do ty gia co6 dinh hoac chi ap dung ché do ty gia linh hoat.

Ché do ty gia nay dam bao dugc tinh cong bang trong cac giao dich tién té, dic
biét 1a néu ty gid d6 phan anh cang sat ding tinh hinh thi trudong thi tinh cong bang
cang cao.

6.2.4. Ché do ty gia kép

Ché d0 ty gia kép 1a ché do ty gia cung luc ton tai tir hai loai hinh ty gia tré 1én.

Ché d6 ty gia nay thudng ton tai trong cac nudc sir dung ché do ty gia hdi dodi cb
dinh, khi d6 xuat hién nhiéu loai hinh ty gia, dac biét la co ty gia "cho den".

IL. Can cén thanh toan qudc té (The Balance of Payments — BOP)

Mbi mot qudc gia trén thé gidi déu c6 nhitng quan hé vé kinh té, van hoa, chinh
tri, quan sy, ngoai giao v4i nhi€u qudc gia khac. Gan voi cac quan h¢ nay la cac dong
ngoai t¢ chay vao, chay ra cua timg quoc gia tic 1a phat sinh cac khoan thu chi ngoai

t¢. D& dénh gia tinh hinh thu chi qudc té trong ting thoi ky, nguoi ta tap hop ghi chep
trén mot biéu dic biét goi 14 can can thanh toan qudc té.

1. Khai niém va vai tro ciia can cin thanh toan quoc té
1.1. Khai niém
Cdn cdn thanh todn quéc té la mét bdo cdo thong ké tong hop c6 hé théng, ghi

chép lai gid tri tdt ca cdac giao dich kinh té giiva ngueoi cw trii v6i nguoi khong cw trii
trong mot thoi gian nhat dinh, thuong la 1 nam.”

®PGS. TS. Nguyén Van Tién, Tai chinh quéc té, trang 223, NXB Thong ké, 2010.
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Tuy theo yéu ciu ma BOP ¢ thé duoc 1ap va bao cao hang thang, qui hogc nira
nam. Tuy nhién, ban bao cao nam ludn la ban bao cao chinh thirc dbi voi mdi qudc gia.
Diéu nay duoc luat cac nude quy dinh va ciing 13 yéu cau chinh thirc cia IMF.

Nguoi cu tri va nguoi khong cu tra bao gom: cac ca nhan, cac gia dinh, cic cong
ty, cac nha chirc trach va céc to6 chirc quoc té.

Nguoi cu tra phai hoi tu 2 diéu kién:

- Thot han cu tra tir 12 thang tro 1€n;

- C6 thu nhép tir qudc gia cu tri.

’ Nhirng nguoi khong du 2 diéu kién trén déu tré thanh ngudi khong cu tri. (Riéng
doi voi nuoc ta co thé doc tham khao Ludt cw tru cua Viét Nam trén trang web
http://thuvienphapluat.vn)

Tuy nhién can chu y:

- “Qudc tich” va “nguoi cu tra” khong nhét thiét phai trung nhau.

- P6i voi cac cong ty da qudc gia s& 1a ngudi cu tra dong thoi tai nhidu qudc gia.
Do do6 dé tranh trung lap thi chi cac chi nhanh cua cong ty da quoc gia dat tai nudc s&
tai m&i dugce coi la nguodi cu tru.

- DBéi véi cac to chiue qudc te nhu IMF, WB, Lién hop qudc...duoc xem nhu
ngudi khong cu tra ddi véi moi qudc gia.

Vi du: IMF dong tru s¢ tai Washington, nhung nhitng dong gép vao IMF cua
chinh phu My van dugc ghi chép trong BOP nhu khoan giao dich v6i nguoi khong cu
tra.

- Cac dai st quan, can cir quan sy nudc ngoai, lvu hoc sinh, khach du lich...
khong ke thoi han cu trt 1a bao nhi€u déu 1a ngudi khong cu trtt 461 voi nude dén va la
nguoi cu tri doi voi nudce di.

Tiéu chi dé dua mot giao dich kinh té vao BOP ctia mdt nude la giao dich d6 phai
duogc tién hanh gita nguoi cu tra va ngudi khong cu trda. Moi giao dich kinh té gitra
nhirng ngudi cu tra voi nhau cua cung mdt quoc gia khong dugce phan anh vao BOP.

Pong tién duoc sir dung ghi chép trong BOP bao gom:

- Pbi véi nhitng nudc phét trién c6 dong tién tu do chuyén d6i thuong st dung
dong noi t& dé€ hach toan vao BOP.

- Dbi v6i nhitg nude c6 dong tién khong duoc tu do chuyén d6i hodc bién dong
thuong xuyén, thuong st dung mdt dong ngoai t€ tu do chuyén doi pho bién nhat dé
hach toan vao BOP.

Vi du: Viét Nam st dung USD dé hach toan vao BOP.

- Ngoai ra tiy theo muc dich st dung va phén tich ma nguoi ta c6 thé 1ap BOP
theo nhirng dong tién khac nhau bang cach quy doi cac hang muc cua BOP ra dong
tién hach toan theo ty gia chéo.

1.2. Vai tro
BOP c6 nhiing vai tro sau:

-BOP la tdm guong phan anh tong hop tinh hinh hoat dong kinh té doi ngoal cua
mot qubc gia, dong thoi nd cling phan anh tinh hinh kinh té - xa hoi clia qudc gia qua
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can can thuong mai, can can von, du trit ngoai t¢. N6 cho biét quéc gia la con ng hay
cht ng doi voi phan con lai cia thé gidi.

- BOP phan anh mirc 46 mo cura hoi nhap cua nén kinh té qudc gia vao nén kinh
té thé gi6i va dia vi tai chinh cta qudc gia trén truong qudc té.

- BOP phan anh cung cau ngoai t¢ cua mot qudc gia, anh hudéng dén ty gia hoi
doai, chinh sach ty gia, chinh sach tién te quéc gia. Khi BOP tham hut, ty gia tang,
dong noi t& mat gia; Chinh phu c6 thé quyét dinh tang 13i suit hodc giam chi tiéu cong
cong nham giam nhu cau nhap khau, hoic klem soat nhap khau hang hoa, ngoai hdi va
chu chuyén vén nham ning gia ndi té, gitt 6n dinh ty gia.

2. N¢i dung va cach ghi chép vao can can thanh toan qu("ic té
2.1. N¢i dung
No6i dung cua BOP dugc mo6 phdng nhu bang dudi day:
Bang 3.1: Can can thanh toan quoc té
DVT: tr.USD

Ky N6i dun Thu Chi Cén can
hiéu . (CO)(H) | (No)(-) | (rong)

CA I. Can can tai khodn vang lai -60
TB | 1. Can cin thwong mai -50
- Xuét khau hang hoa (FOB) +200
- Nhép khau hang héa (FOB) -250
Se | 2. Can cén dich vu -50
- Thu tir xuat khau dich vy +160
- Chi tir nhap khau dich vu -210
lc | 3. Can cdn thu nhdp +20
- Thu +60
- Chi -40
T, | 4. Chuyén giao ving lai 1 chiéu +20
- Thu +40
- Chi -20

K II. C4n cén tai khoan von +45
K. | 1. Cdn cdn vén dai han +80
- Chay vao +160
- Chay ra -80
Ks | 2. Cdn cin von ngin han -45
- Chay vao +30
- Chay ra -75
Kyr | 3. Chuyén giao von mét chiéu +10 +10

OM | III. Ldi va sai sét -5 -5

OB | IV. Can cin tong thé (I + IT+I1I) -20

OFB | V. Cin cin bu dip chinh thirc +20
AR | 1. Thay déi dw triv +12 +12
L | 2. Vay IMF va cic NHTW khdc +8 +8
#| 3. Cdc nguén tai tro khdc

Tong doanh sb +680 -680 0
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Noi dung cua can cén thanh toan qudc té bao gém 5 hang muc chinh, d6 la: Can
can tai khoan véng lai, can cin von, 131 va sai sot, can can téng thé va can can bu dip
chinh thtec.

:F'flt ca cac giao dich cua nén kinh té (khong ké NHTW) dugc phan anh tai can
can tong the (Overall Balance - OB). Tat ca cac hoat dong can thi¢p cia NHTW dugc
phan anh tai can can bu dap chinh thire (Official Finance Balance — OFB).

Céc giao dich cua nén kinh té rat phong pht va da dang nén OB duoc chia thanh
hai can can bo phén chinh la can can tai khoan véang lai (CA) va can can tai khoan Von
(K); nhung do cong tac thong ké thudng co6 nham 14n va sai sot, nén theo nguyén tic
but toan kép, @& BOP can bang ngudi ta phai bd sung thém hang muc Ldi va sai sot
(OM).

Sau day la nhitng bg phéan chinh cua BOP:

2.1.1. Can can tai khoan vang lai (CA)

Ghi chép gia tri hang héa, dich vy Xuat nhap khau va céac khoan thu chi khac co
lién quan voi nudce ngoai vé hang hoa, dich vu cia quéc gia.

Ddc trung co ban cua can can tai khodn vang lai 1a phan dnh céc khoan thu chi
mang tinh thu nhép, nghia la cac khoan thu chi nay phan anh chuyén giao quyén sé
hiru vé tai san gilta nguoi cu tra voi nguoi khong cu tra. Cac khoan thu phan anh tang
tai san thudc quyén so hitu, con cac khoan chi phan 4nh giam tai san thudc quyén so

~

htru.

Cén can tai khoan vang lai dugc chia thanh 4 nhom nhé: Can can thuong mai,
can can dich vy, can can thu nhap, chuyén giao vang lai mot chiéu.

2.1.1.1. Can can thuong mai (TB)

Can can nay phan anh nhing khoan thu chi ngoai t¢ gan véi hoat dong xuat nhap
khau hang hoa ciia mot qudc gia trong mot thoi ky nhét dinh.

- Khi xuat khau: trj gia hang xuat khau (gia FOB) duoc phan anh vao bén C6 (+),
cot "Thu " (+).

- Khi nhap khau: tri gia hang nhap khau (gid FOB) dugc phan anh vao bén No (-),
cot "Chi" (-).

Vi xuét khau lam phat sinh cung ngoai té va nhap khau lam phét sinh cau ngoai
te.

Céan can thuong mai thing du cho thay 13 quéc gia thu dugc tir xuat khau nhiéu
hor} so vo1 phai trd cho nhap }(héu. ‘Ngu:qc lai, can can thu:O’ng plai tham hut cho thay
quoc gia phai trd cho nhap khau nhiéu hon so véi thu tir xuat khau.

O day can cha y, gia hang hoa phai lay 1a gia FOB, turc 1a gia tri hang hoa chi tinh
dén cang Xudt, khong bao gém cude phi van chuyén va phi bao hiém (vi phi van
chuyen va phi bao hiém duoc hach toan & can can dich vu).

2.1.1.2. Can can dich vu (Sg)

Phan anh céc khoan thu chi tir cac hoat dong dich vu vé van tai, du lich, buu
chinh, vién thong, c6 van phép luat, dich vu k¥ thuat, ban quyén, bang phat minh va tir
cac hoat dong dich vu khéc gitra nguoi cu tri va khong cu tra.

35



Thyc chat ctia can can dich vy 13 can can thuong mai nhung gan véi viée xuat
nhap khau dich vu.

Khi xuét khau dich vu: tri gia dich vu xuét khau dugc phan anh vao bén Co (+),
cot "Thu" (+).

Khi nhap khéu dich vu: tri gia dich vu nhap khéu duoc phan anh vao bén No (-),
cot "Chi" (-).

Vi xuét khau dich vu lam phat sinh cung ngoai t& (cﬁu ndi t¢) va nhap khéu dich
vu lam phat sinh cau ngoai t€ (cung noi t¢).
2.1.1.3. Can can thu nhap (I¢)

Phén 4nh cac dong tién vé thu nhp chuyén vao va chuyén ra, bao gom:

- Thu nhép ctia ngudi lao dong: 1a cac khoan tién lwong, tién thudng va cac khoan
thu nhap khéc bang tién, hién vat do nguoi khong cu tra trd cho nguoi cu trii va nguoc
lai.

- Thu nhép tir hoat dong dau tu: 1 cac khoan thu tir lgi nhuan dau tu truc tiép, 1ai

dau tu vao gidy to co gia va cac khoan 13i dén han phai tra cua cac khoan vay gitra
nguoi cu tri va nguoi khong cu tru.

Céc khoan thu nhap chdy vao phan anh bén C6 (+) (lam tang cung ngoai t¢), khi
chuyén thu nhép ra dugc phan 4nh bén No (-) (lam gidm cung ngoai t¢).
2.1.1.4. Chuyén giao vang lai mot chiéu (Tr)

Bao gém cac khoan chuyén giao mat chiéu khong dugc hoan lai, nhu: Vién tro
khong hoan lai, qua tang, qua bi€u, trg cap va cac khoan chuyén giao khac bang tién,
hién vat cho muc dich ti€u dung do nguoi khong cu trd chuyén cho nguoi cu tra va
nguoc lai.

Cac khoan chuyén giao vang lai mot chiéu phan dnh sy phan phéi lai thu nhap
gilta nguodi cu tra voi ngudi khong cu tri.

- Céc khoan thu don phuong dugc xem nhu tang thu nhap ndi dia do thu dugc tir
nudc ngoai, lam tang cung ngoai t€ nén phan anh vao bén Co (+).

- Cac khoan phai tra don phuong do phai thanh todn cho ngudi nude ngoai, phat
sinh cau ngoai t&¢ nén phan anh vao bén No (-).

2.1.2. Can can tai khoan von (K)

Phén anh toan bo ludng vén dugce dau tu (ca truc tiép va gian tiép) vao hay ra cta
mot quoc gia.

Dic trung co ban cla can can tai khoan vén 13 phan anh cac khoan thu, chi lién
quan dén tai san co va tai sdn ng, nghia la cac khodn thu chi nay phan anh chuyén giao
quyén st dung vé tai san gitra nguoi cu tri véi nguoi khong cu tra. Cac khoan thu
phan anh hodc tang TSN (vi du di vay nudc ngoai); hodc giam TSC (vi du rit tién tu
tai khodn tai khodn tién gtri nudc ngoai). Cac khoan chi phan anh: hoac tang TSC (vi
du cho nudce ngoai vay); hoac gidm TSN (vi du trd ng vay nudc ngoai).

Can can tai khoan vén bao gém cac can can bo phan sau:
2.1.2.1. Can can vbn dai han (K,)

- Phan &nh cac khoan von dau tu dai han bao gom:
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+ Pau tu truc tiép (FDI): Tiéu chi dé dua mot ludng von dai han vao danh
muc dau tu truc tiép 14 mic d6 kiém soat cong ty nudc ngoai. V& mit 1y thuyét, khi
mirc d6 kiém soat cua cong ty nudc ngoai chiém tir 51% von co phan tré 1én thi duoc
xem la dau tu truc tiép. Trong thuc ‘te hau hét cac quéc gia d,eu coi cac khoan dau tu
nudce ngoai chiém tir 30% von c6 phan tr¢ 1€n 1a dau tu truc tiép.

Khi FDI chay vao phan anh C6 (+), khi FDI chay ra phan anh No (-).

+ Pau tu gian tlep (FPI): Bao gom cac khoan dau tu mua trai phiéu cong ty,
trai phiéu chinh phu va dau tu mua c6 phiéu nhung chua dat t6i mirc do kiém soat
cong ty nudc ngoai.

~ Néu ban ¢0 phiéu, trai phiéu thi phan 4nh bén C6 (+), con néu mua ¢6 phiéu,
trai phicu thi phan anh bén No (-).
- Cac khoan tin dung qudc té dai han

+ Tin dung thwong mai dai han: Cac khoan vay hoic cho vay cia cac to
chtrc tin dung nudc ngoai theo di€u kién thuc te.

Khi di vay phan anh bén C6 (+), khi cho vay hodc tra ng thi phan anh bén
No (-).

+ Tin dung vu dai dai han: Cac khoan vay ODA.

Khi di vay phan anh bén Co6 (+), khi cho vay phan anh bén No (-).
2.1.2.2. Can cén von ngan han (Ks)

Can can von ngan han bao gém cac khoan vbn ngan han chay vao (Co) va chay ra

(N9¢) khoi mot quoc gia, nhu tin dung thuong mai ngan han, cac khoan tién glri ngan
han, mua ban gidy to c6 gia ngan han, kinh doanh ngoai héi..

Ngay nay, trong moi truong tu do hoa tai chinh, cac luong vbn dau co ting 1én
nhanh chong, lam cho can can von ngan han c6 anh huéng dang ké dén can can thanh
toan quoc té ctia mdi quoc gia. Nguyén nhan cta hién tugng nay la do xu hudng tha
noi ty gia sau khi Hé thong Bretton — Woods sup d6 vao nim 1973.

2.1.2.3. Chuyén giao vén mét chiéu (K+,)

Chuyén giao von mot chiéu bao gdm cac khoan vién trg khong hoan lai cho muc
dich dau tu, cac khoan no duoc xo04a.

Céc khoan chuyén giao chdy vao phan anh bén C6 (+), chay ra phan 4nh bén No
()

Nhu vay, can can tai khodn von phan anh nhitng luong von di chuyén vao, ra doi
vG1 mot quoc gia va dugc xac dinh theo cong thirc sau:

K=K_ + Ks+ Kr

- Ludng von chay vao phan anh: hodc lam giam TSC hodc 1am ting TSN cua
nguoi cu tra doi véi nguoi khong cu tri. Nhitng ludng von chay vao lam phat sinh
cung ngoai t¢ nén dugc phan anh vao bén Co (+) trén cén can tai khoan von.

- Ludng von chay ra phan anh: hoic lam ting TSC hoic lam giam TSN ciia nguoi
cu tru doi voi nguoi khong cu trd. Nhitng ludng von chdy ra lam phat sinh cau ngoai t¢
nén dugc phan anh vao bén No (-) trén cén can tai khoan von.

Can can von thing du khi s6 phat sinh C6 16n hon s phat sinh No c6 nghia 1a:
Tong tién von dau tu vao 16n hon tong s6 von dau tu ra va tra ng.
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Nhu da trinh bay trén, can can tai khoan vang lai ghi chép cac hang muc vé thu
nhap, ma dic trung cua chung 13 phan anh mébi quan hé s¢ hitu vé tai san gitta nguoi
cu tra voi nguoi khong cu tra. Chinh vi vay, tinh trang cua can can tai khoan vang lai
c¢6 anh hudng lau dai 1én sy on dinh ciia nén kinh té, ma dic biét 1a 1én ty gia hdi doai.

Chung ta thiy rang, nhitng khoan di vay c6 ky han cang dai cang c6 dic trung
gan véi thu nhdp 1a tao dugc cac yéu t6 6n dinh cho nén kinh té; tuong tu, nhitng
khoan cho vay cang dai han cang mang dac trung gan vd&i nhitng khoan chi tor thu
nhap. Nghia l1a nhiing khoan di vay va cho vay dai han c6 anh huong lau dai 1én sy 6n
dinh cua nén kinh té ma dac biét 1a 1€n ty gid hoi doai.

Téng cua can can ving lai va can can von dai han goi 1 can can co ban. Tinh
chat on dinh cua can cin co ban anh hudéng 1au dai 1én nén kinh té va ty gia hoi doai.
Chinh vi vay, cdn can co ban dugc cac nha phan tich va hoach dinh chinh sach kinh té
dac bi¢t quan tam.

Can can co ban = Can can véng lai + Can cin von dai han
BB =CA + K_
2.1.3. Lbi va sai s6t (OM)

Khoan muyc nay néu co 1a do su sai léch vé théng ké do nham 1an, bo s6t hodc
khong thu thap dugc so licu.

Nguyén nhan:

Nhiing ghi chép ciia nhitng khoan thanh toan hoic hoa don quoc té dugc thuc
hién vao nhiing thoi gian khac nhau, dia diém khac nhau va c6 thé bang nhiing phuong
phép khac nhau. Do vay, nhiing ghi chép nay va co s¢ dé xay dung nhiing thong ké
cua can can thanh todn qudc té chac chan khong hoan hdo. Tt do, dan dén nhiing sai
s0 thong ké. Theo nguyén tac but toan kép, dé BOP can bang doi hoi phai bé sung mdt
hang muyc 1a “Lo61 va sai sot - OM”

2.1.4. Can can thanh toan tong thé (OB)

OB phan anh toan b¢ giao dich t1en t¢ gilta nguoi cu tri voi ngudi khong cu tra

trong ky, gdm ca hang hoa, dich vu, ngudn vdn tai chinh.
Cén can tong thé = Can can vang lai + Can can vén + L3i va sai sot.
OB=CA + K+ OM
Neu cong tac théng ké dat mirc chinh xé4c tuyét d01 tie 161 va sai sot bang 0 thi can
can tong thé 13 tong cua can can vang lai va can can von.
2.1.5. Cén can bu dap chinh thirc (OFB)

Thuc té, can can bu dip chinh thirc 1a mot dang “can ddi ké toan” dé tong cac
hang muc bén Ng va bén C6 trong BOP bang nhau, tuc 1a s6 du bang “0”. Vi vay, so0
du cua OFB bang véi s6 du cia OB nhung ngugc dau.

Ta co:

OFB=-0B
hay OFB+0OB=0

Can can bu dép chinh thirc bao gdm cac hang muc sau:

- Thay d6i dy trir ngoai hdi qudc gia (AR): Khi OB thing du s& lam tang dy trir
ngoai hoi quoc gia. Khi OB tham hut s€ lam giam duy trit ngoai hoi quoc gia.
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- Tin dung véi IMF va cac NHTW khac (L)
+ Tin dung vé1 IMF

Khi OB tham hut s& vay vén SDR tai IMF dé thanh toan. Khi OB thang du
c6 thé cho IMF vay.

+ Tin dung véi cac NHTW khac

Khi OB tham hut c6 thé vay du trir ngoai hdi cia NHTW cua cac nude dé
thanh toan. Khi OB thang du c6 thé cho NHTW cua cac nude khac vay.

- Cac ngudn tai trg khac (#)

Nhu vay, xét vé co cdu FOB duoc xé4c dinh theo cong thirc sau:
OFB=AR+L+#

Trong d6, dbi v6i AR: khi du trit ngoai té ting thi phan 4nh vao bén No (-) va khi
du trir ngoai t€ giam thi phan anh vao bén Co (+).

Piéu nay duoc giai thich nhu sau:

C6 thé hinh dung mot quéc gia duoc chia thanh 2 b6 phan 1a NHTW va phan con
lai khong bao gom NHTW (goi la Nén Kinh Té¢ - NKT).

Tiéu chi dé phan thanh NHTW va NKT la: NHTW c¢6 chirc nang can thi¢p 1én
cung cdu ngoai té trén thi truong ngoai héi, con nén kinh té thi khong co chirc ning
can thiép. Theo quy tic, BOP duoc lap le}y vi thé cia NKT, do d6 cac hoat dong can
thi€p cua NHTW trén thi truong ngoai hoi (mua ban ndi t€) nham tadc dong 1én NKT,
dugc xem la quan h¢ gitra nguoi cu tra va nguoi khong cu tra. Khi NHTW can thiép
ban ngoai t¢ 1am cho dy trir ngoai héi giam, ddng thoi lam ting cung ngoai té cho nén
kinh té, do d6 phai phan anh vao bén C6 (+). Khi NHTW can thiép mua ngoai té 1am
cho du trir ngoai hdéi tang, dong thoi lam tdng cau ngoai t€ do1 véi nén kinh te, do do
phai phan anh vao bén Ng (-).

Khi can can téng thé (OB) thing du (+) thi can can bu dap chinh thirc (OFB) am
(-) 1a do NHTW tién hanh mua ngoai t€ vao, tuc la tang cau ngoai t¢ doi voi NKT, nén
OFB phai ghi am, dong thot lam cho du trit ngoai hoi tang.

Khi cén cin tong thé (OB) thdm hut (-) thi can can bu dap chinh thie (OFB)
duong (+) 1a do NHTW tién hanh ban ngoai té ra, tirc 1a ting cung ngoai t& cho NKT,
nén OFB phai ghi duong, dong thoi lam cho du trit ngoai hoi giam.

w O day can cha y: chi cac hoat dong can thiép mua ban ngoai t& cia NHTW méi
thé hién trong BOP, con cac hoat dong khac (di vay va cho vay v6i NKT) khong duoc
thé hién trong BOP. Do d6, NHTW vura dugc xem la nguoi cu tru va vura la nguoi
khong cu tra.

2.2. Cach ghi chép vao can cin thanh toan qudc té

- Nguyén tac hach vao BOP

Viéc ghi chép vao BOP dua trén nguyén tac but toan kep, nghia la rp5i giao dich
v61 nudce ngoai s€ dugc ghi hai 1an (d6i tmg), mot lan bén Co6 (+) va mot 1an bén No (-)
véi gié tri bang nhau.

Mot cach tong quat, co luong tién vao (+) thi phai c6 ludng tién ra (-); c6 ludng
tién ra (-) thi phai c6 ludng tién vao (+) theo so do sau:
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Giao dich co s¢ Giao dich phai sinh

(giao dich tu dinh) (giao dich bu dip)
(-) NKHH
(-) NKDV
: : (-) Chi TN
Bat ky Péu ‘ L Péu (-) Chi CGVL
khoan » ghi LaIP ph‘rfl;[ sinh » ghi » (-) TSC tang
thu nao (+) ludng tién ra ) (-) TSN giam
(-) OM
(-) R tang
(+) XKHH
(+) XKDV
(+) Thu TN
Bit ky DPéu .y Péu (+) Thu CGVL
khoan —»| ghi Phaico | gy (+) TSC giam
chi nao ) ludng tién vao +) (+) TSN ting (+)
oM
(+) R giam

So d6 2.1. Cach ghi chép vao BOP
Nguyén tac hach toan vao BOP duoc thé hién chi tiét nhu sau:
+ Nguyén tic 1
Moi khoan thu phan 4nh ludng tién vao nén c6 ddu (+), déu phai duoc st
dung, phan anh ludng tién ra nén c6 dau (-).
Moi khoan chi trén co s¢ da c6 thu, nghia 1 tuan thii quy tac “Thu trude, chi

2

sau”.
+ Nguyén tic 2

* Do moi khoan thu (+) déu phai chi (-) nén mdi khoan thu 1am phat
sinh:

Hoac chi cho nhap khéau hang héa va dich vy, phan anh luéng tién ra
nén c6 dau (-);

Hoic dung dé chi chuyén giao mot chiéu va chi thu nhap, phan 4anh
luong tién ra ra nén c6 dau (-);

Hoic 1am ting tai san ¢ (vi du: ting sd du tién gui tai ngan hang nudc
ngoai), phan anh ludng tién ra nén c6 dau (-);

Hoac lam gidm tai san no (vi du: trd ng vay nudc ngoai), phan anh
luong tién ra nén c6 dau (-);

Hoic ding dé ting duy trit ngoai hdi qubc gia nén co dau (-).

* Moi khoan chi (-) déu phai trén co s& da co thu (+), nén mdi khoan
chi lam phat sinh:
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Hoic trén co so khoan thu xuat khau hang hoa va dich vu, tirc 1a phan
anh luong tién vao nén cé dau (+);

Hoic trén co so thu tir chuyén giao mot chidu va thu nhdp phan anh
ludng tién vao nén cé dau (+);

Hoidc lam giam tai san c6 (vi du: giam sb du tién giri & nudc ngoai),
phan anh ludng ti€n vao nén co6 dau (+);

Hoic lam ting tai san no (vi du: di vay nudc ngoai), phan anh ludng
tién vao nén co6 dau (+);

Hoic trén co s& giam du trit ngoai hdi qubc gia nén c6 dau (+).

Tém lai: Do mdi khoan thu (+) déu phai duoc chi (-) va mdi khoan chi (-) déu

phai trén co s& co thu (+), do do, moi bt toan ghi c6 (+) dong thoi phai c6 mot (hodc
mot s6) but todn ghi no (-) trong Grng cd gia tri bang nhau; va nguoc lai, moi but toan

ghi no (-) ddng thoi phai c6 mot (hodc mot so) but toan ghi co6 (+) tuong tng cd gia tri
bang nhau. Day chinh 13 ban chét ciia nguyén tac hach toan kép.

- Nhirng giao dich dic trung giira nguoi cw tri va nguoi khong cw tru:
+ Trao d6i hang héa, dich vu nay dé lay hang hoa, dich vu khac
Vi du:
- Xuat khiu hang hoa, dich vu {lam phat sinh khoan thu, tirc 13 phan &nh
ludng tién vao, nén cé dau (+)}.
‘ ‘ Nhap khau héng hoa, dich vu {lam phat sinh khodn chi, tirc 1a phadn anh
luong tién ra, nén c6 dau (-)}.
+ Trao d6i hang héa, dich vu nay dé 14y tai san tai chinh
Vidu 1:
Xuéat khau hang hoa, dich vu {tao ra khoan thu (+)}.
Dung khoan thu tir xuat khiu hang hoa, dich vu dé nhap khau tai san tai
chinh, trc lam tang TSC {tao ra khoan chi (-)} bang cach:
‘ Hoac tang tién gui tai NH nudc ngoai dé huong 1ai suat {phan anh ludng
tién ra, co dau (-)};
‘ _ Hoédc mua (nhap khau) trai phiéu, c6 phiéu, tin phiéu nudc ngoai {phan anh
luong tién ra, nén c¢6 dau (-)}.
Hay noi cach khac: Xuat khau HH tao ra khoan thu (+); Nhap khau ching
khoan tao ra khoan chi (-).
Vidu 2:
Nhap khau hang héa, dich vu {phan anh ludng tién ra (-)};
‘ Phat hanh (xuat khau) trai phiéu dé nhap khau hang hoa {phan anh ludng
tién vao (+)}.
Hay noi cach khac: Nhap khau hang hoa (-); Xuat khau trai phiéu (+).
+ Trao doi tai san tai chinh nay dé ldy tai san tai chinh khac
Vidu:
Mua (nhap khau) trai phiéu nuée ngoai, phan anh ludng tién ra (-);
Giam s6 du tién giri & nudc ngoai, phan anh ludng tién vao (+).
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+ Chuyén giao hang hoa, dich vu mot chiéu (tai trg vii khi, 1am tir thién, qua
tang...)

Vi du:

Thu chuyén giao ving lai mot chiéu, phan anh ludng tién vao (+);

Dung tién thu dugc dé nhap khau hang hoa (-).

+ Chuyén giao tai san tai chinh mot chiéu

Néu nhan tir nguoi khong cu tra thi phan anh khoan thu, tc ghi C6 (). Tai
khoan d6i tmg phu thudc vao muc dich st dung cta khoan thu nay (vi du: dé nhap
khau, dé mua trai phiéu nudc ngoai...);

’ Néu chi cho ngudi khong cu tra thi phan anh khoan chi, tac ghi (-). Tai
khoan do61 ing phu thudc vao nguén dé chi la lay tur dau (vi du: tir khoan thu XK hang
hoa, giam tai khoan tién guiri & nudc ngoai...).

3. Thing du va thAm hut cin cin thanh toan quoc té

BOP lu6n ¢ trang thai can béng, tuy nhién tung can can by phan trong BOP
khong | nhat thiét luc nao ciing c4n bang. Chinh vi vay, khi noi dén can can thanh toan
quéc té thang du hay tham hut, tirc 1 cac nha kinh té mudn noi dén thing du hay tham

hut cua
mot hay mot nhém céc can can bg phan nhat dinh trong BOP.

Xac dinh thang du hay tham hut BOP la xac dinh thang du hay tham hut tirng can
can bd phan.
Vi cac hang muc OM, Ky, L va # khong c6 y nghia kinh té, nén theo nguyén tic
hach toan kép, BOP ludn can bang, do d6 bang cong thirc toan hoc gian don ta co:
X-=M+Sg+Ilc+Tr+ K +Ks+AR =0 (1)
Trong do:
X :Giatri xuat khau;
M : Gia tri nhap khau;
Sg : Gid tr1 dich vu rong;
Ic : Gia tri thu nhap rong;
Tr: Gia tri chuyén giao vang lai rong;
K. : Ludng vbn rong dai han;
Ks : Ludng von rong ngan han;
AR: Thay d6i du trit.
(Cht ¥: néu AR (+) thi du trir giam; néu AR (-) thi du trit ting).
3.1. Thing du va thiAm hut cin cin thwong mai va can can vang lai
3.1.1. Thang du va tham hut can can thuong mai
Tir ddng thire (1) ta co:
X—=M=-(Sg+Ic+Tr+K_+Ks+ AR) (2)

Nhu vay: Can can thuong mai thang du khi (X — M) > 0; Cén can thuong mai
tham hut khi (X - M) <0

Tu dang thirc (2) cho thay: sy thay dbi trong can can thuong mai phan anh sy
thay doi cua cac dai lugng thudc bén phai ciia dang thure (2) nhung nguoc dau.
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Viéc quan sat va phan tich dién bién cua can can thuong mai c6 y nghia trong
thuc tién, bdi vi:
Can can thuong mai la bd phan chinh cau thanh can can vang lai.

Can can thuong mai phan anh kip thoi xu huong van dong cua can can vang lai.
Piéu nay xay ra la vi, co quan hai quan thuong cung cap kip thoi cac s6 liéu vé xuét
nhap khau hang hoéa, trong khi d6 viéc thu thap cac s6 lidu vé dich vy, thu nhéap va
chuyén giao véng lai thuong dién ra chim hon, tirc 13 c6 mot do 1éch vé thoi gian nhat
dinh.

Do tAm quan trong ctia can can thwong mai, cho nén hau hét cac nudc phat trién
thuong cong bo tinh trang can can nay hang thang.

3.1.2. Thang du va tham hut can can vang lai
Tir ddng thie (1) ta co:
X-M+Sg+lc+Tr=-(K_L+Ks+ AR) 3
Nhu vay:

- Can can vang lai thing du khi (X - M + Sg + Ic + Tr) > 0, diéu nay cho biét:
Thu tir nguoi khong cu tra 16n hon chi cho nguoi khong cu tr, tie 1a gia tri rong ctia
cac giay to c¢o gia do nguoi khong cu tra phat hanh nam trong tay nguodi cu tri tdng
lén.

- Can can vang lai tham hut khi (X - M + Sg + Ic + Tgr) < 0, diéu nay cho biét:
Thu tr nguoi khong cu trt nhé hon chi cho nguoi khong cu trd, tirc 1a gia tri rong cua
cac gidy to c6 gia do nguoi khong cu trih phat hanh nam trong tay nguoi cu tri gidm
xulng..

Hau hét cac nha kinh té déu cho ring, trang thai cua can can vang lai la ly tuong
dé dé phan tich trang thai ng nudc ngoai cua mot qudc gia. Nguyén nhén do trang thai
cua can can vang lai c6 mdi lién hé truc tiép v6i trang thai tong ng nudce ngoai cua mot
quoc gia. Can can vang lai thang du phan anh tai san c6 rong cua quoc gia dbi véi
phan thé gi61 con lai dugc tang 1én (vi thé cua quoc gia la chu ng). Nguoc lai, Can can
vang lai thdm hyt phan anh tai san no rong cua qudc gia d6i véi nude ngoai tang lén
(vi the ctia qudc gia 1a con no). Can can vang lai can bang (CA = 0) ndi 1én rang trang
thai tong ng nude ngoai ciia qubc gia 1a khong thay ddi (qudc gia khong 1a chi no va
cling khong phai 14 con ng).

Tuy nhién nhimng nha quan 1y phai cha y dén hai van dé sau:

- Trong dai han: hi¢u ung can thiép cia NHTW mang tinh trung 1ap nén AR=0 (vi
moi khoan mua vao cudi cung ciing phai ban ra va moi khoan ban ra phai c6 mua vao)
nén tur (3) ta suy ra:

KL+ Ks=0® KL =-Ks

Tir ddy, cho thiy c6 2 trudong hop xay ra:

+ Truong hop 1: K <0 va Kg > 0, tuc la ludng von ngan han chady vao
dugc can doi boi luong von dai han chay ra.

Neéu ludng von ngan han chay vao cang 16n va dugc can doi béi luong von
dai han chay ra, c6 thé lam cho nang luc thanh toan cua quoc gia trong tuong lai bi de
doa, dan dén 4p luc tdng 1ai suat va giam gid ndi t€. Van dé nay cang tré nén nghiém
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trong néu cac hang muc tai san c6 bang von dai han ctia qudc gia khé chuyén nhuong,
tre ¢6 murc do thanh khoan thép Do do6 khi phan tich anh hudéng cia BOP Ién ty gia,
1i suét va cac blen s0 kinh té vi mo dya trén khai niém thang du hay tham hut cua can
can vang lai thi cAn dic biét chu ¥ phan tich dén sy bién dong cia cac ludng von ngin
han va dai han.

+ Trudng hop 2: K| > 0 va Kg <0, tirc 1a ludng vén dai han chay vao dugc
can doi boi ludng von ngan han chay ra.
Néu ludng vén dai han chay vao cang lén va dugc can dbi boi luéng vbn

ngin han chay ra, thi s€ tao ra moi truong kinh té vi mo on dinh hon dé duy tri 6n dinh
ty gi4, 1ai suat va thuc hién chién lugc phat trién kinh té quc gia.

- Trong ngan han: cac khoan dau tu dai han coi nhu khong ddi, nén K, = 0.
Vi CA =0vaK_=0nén tr (3) suy ra:
K5+AR:0 <=> KSZ'AR
Tir ddy, cho thiy c6 2 trudng hop xdy ra:
+ Truong hop 1:
Kg<0,AR>0
bay la trang thai, khi von ngan han chay ra dugc bu dap boi sy giam sat cua
du trir ngoai h01 quoc gia. Trong thyuc te tinh huéng nay c6 thé xay ra trong ngan han.
khi NHTW n luc cin dbi cac ludng von ngin han c6 tinh dau co chay ra nudc ngoai
bang cach can thiép ban dy trir trén thi truong ngoai hdi nham bao vé ty gia, tic ngin
ngtra ndi t¢ giam gia. Do do, trong truong hop dang xet, cho du trang thai can can vang

lai 1a can bang, nhung van co thé ton tai ap lyc giam gia noi t& hodc phai ting 1ai suat
noi t&, néu NHTW khéng tiép tuc can thiép ban ngoai té trén thi truong ngoai hoi.

+ Truong hop 2:
Ks>0,AR<0

bay la trang thai, khi von ngan han chay vao lam tang du trir ngoai hédi quéc
gia. Trong thyc té, tinh huong nay co thé xay ra khi NHTW ting murc 13i suat cua ndi
t¢ dé ngan nglra cac ludng von ngan han chay ra va thu hat thém cac ludng von ngan
han chay vao nhim bao vé cho ty gia khong tiép tuc tang nita (tirc ngan khong cho nodi
te tiép tuc gidm gid).
3.2. Thang dw va tham hut can can co ban (The Basic Balance- BB):

Khi phan tich trang thai ng nudc ngoai, ngoai viéc phan tich trang thai can can
vang lai, cac nha kinh t€ con phan tich trang thai can can co ban. Can can vang lai
thém hu‘g, quoc gia la con ng, nhung néu thdm hut cdn can vang lai dugc tai trg boi
nguon von dai han thi quoc gia khong chiu rii ro thanh khoan.

Cén can co ban = Can can véng lai + Can can von dai han
BB =CA + K_
Tir dang thie (1), ta co:
BB =CA + K_ =- (K + AR)
Khi CA < 0, nhung néu (CA+K() >0 thi quéc gia khong hé chiu rui ro Ve thanh

khoan. Chinh vi vay, nhiéu nha kinh té cho rang, can can co ban phan anh tong quat
hon vé trang thai ng nudc ngoai, la vi: von dai han c6 dic trung cua su phan ph01 lai
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thu nhap twong dbi 6n dinh trong mot thoi gian dai giita mot qudc gia va phan thé giéi
bén ngoai; ngoai ra sy bu trir cho nhau gitra thang du can can vang lai va tham hut cua
can can von dai han c6 thé duoc duy tri lau dai. Trén co so nhimg dac diém nay cua
can can co ban ma ching ta c6 thé dinh hudng chién luoc phét trién nén kinh té qudc
dan.

Thong thuong, nguoi ta cho rang su thAm hut cia can can co ban 13 tin hiéu xau
vé tinh trang ciia nén kinh té. Tuy nhién, diéu nay khong hoan toan dung. Nguoc lai
thing du can can co ban khong nhit thiét 1a diéu tot. Khi ma ludng vdn rong dai han

chay vao 16n hon muc tham hut cédn can vang lai thi can can co ban trd nén thang du.
Co hai cach nhin nhan van dé thang du can can co bannhu sau:

- Céch thtr nhat: Do phia nudc ngoai tin tudng nén qudc gia co kha ning di vay
duogc von dai han, do d6 khong c6 van dé gi phai lo lang khi cédn can vang lai bi tham
hut.

- Cach thtr hai: Thang du can can co ban la mdt van dé phai xem xét, b1 vi mot
quoc gia nhdp khau von dai han s€ phai thanh todn cic khoan 1ai suat, c6 tic va loi
nhuan trong tuong lai, di€u nay c6 thé lam cho can can vang lai tr¢ nén xau di trong
tuong lai.

Khi phan tich can cin co ban can chii y 2 van d¢é sau:

+ Thir nhat:

Viéc phan loai cac ludng von thanh von ngan han va dai han chi 13 tuong
doi. Thong thuong cac khoan vay hay cho vay c6 ky han tir 1 nam tré 1€n duoc coi la
dai han. Tuy nhién, nhiéu luéng von dai han c6 thé dé dang chuyén do6i thanh ngan
han.

+ Thtr hai:

Tinh chét dai han hay ngin han cua cac ludng von thay doi theo thoi gian.
Trong cén can von cac luong tién dugc phan nhém theo ky han nguyén thuy cua chiing
thanh dai han va ngan han.

3.3. Can cin thanh toan chinh thirc (CAn cin tong thé)

Can can tong thé phan anh bure tranh cac hoat dong cuia NHTW trong viée tai trg
cho su mat can d6i cudi ciing ctia nén kinh té.

Ta co:

BO=(X—-M+ Sg+ ¢+ Tg + K_ + Ks) trong truong hop khong c6 OM.

BO =-0OFB

- Néu OB thing du, né cho biét sé tién c6 sin dé mot qudc gia co thé st dung dé
tang du trir ngoai hoi.

- Néu OB tham hut, né cho biét s6 tién ma qubc gia phai hoan tra bang cach giam
du trir ngoai hoi.

Moi tham hut trong can cén tong thé phai duogc tai trg bang cach: giam du trit
ngoai hoi, vay tir IMF va cac NHTW khéc, tang tai san ng tai cic NHTW nudc ngoai.

Cau hdéi on tap
1. Phan ly thuyét
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Cau 1: Ty gia hoi doai 1a gi? Phan biét dong tién yét gia va dong tién dinh gia.

Cau 2: Phan biét yét gia truc t1ep va yét gia gian tiép. Gia tri ndi té thay ddi nhu
thé nao néu ty gia theo phuwong phap yét gia gian tiép ting?

Cau 3: Trinh bay cac nhan t6 anh huong dén ty gia hdi doai.

Cau 4: Ché do ty gia co dinh 1a gi? Cho biét nhitng wu diém va han ché cua ché
do ty gid nay.

Cau 5: Ché do ty gia linh hoat 13 gi? Cho biét nhitng uu diém va han ché cua ché
do ty gia nay.

Céu 6: Can cén thanh toan qudc té 12 gi? Trinh bay nhitng bd phan chu yéu cua
can can thanh toan qudc teé.

~ Cau 7: Nhing giao dich kinh té nao duoc ghi co, ghi no trong can can thanh toan

quoc te?

Cau 8: Li¢t ké cac hang muc cua can can vang lai, can can von.

Céu 9: Néu nha XK Viét Nam dugc nha NK Trung Qudc thanh todn truc tiép

bang VND thi giao dich nay dugc ghi Co (+) hay No (-) trong BOP cua VN? Va phan
anh cung hay cau ngoai té trén thi trudng ngoai hdi cta Viét Nam?

Cau 10: Cac khoan dau tu (goc va 1ai) ciia Viét Nam tai Nhat dugc hach toan vao
can can bo phan nao trong BOP cua Viét Nam va ctia Nhat?

Cau 11: Trang thai ng nudc ngoai ciia mot quéc gia dugc thé hién nhu thé nao?

Cau 12: Nhin vao BOP, khi nao ta biét du trix ngoai héi tdng hay giam?

Ciu 13: Néu mot cong ty Viét Nam dau tu tai Lao bang VND thi giao dich nay
dugce ghi Co (+) hay No (-) trong BOP cua Viét Nam? Va phan anh cung hay cau
ngoai t¢ trén thi truong ngoai hoi ciia Viét Nam?

2. Phin bai tap
Bai 1: Néu ty gida SGD va VND la SGD/VND = 15.944,30 - 16.354,82

Yéu cau: Xac dinh:

1. Pé mua duoc 1.000.000 SGD thi khach hang phai thanh toan bao nhiéu
VND?

2. Néu ban 1.000.000 SGD thi khach hang s& nhan duoc 1a bao nhiéu VND?

3. Néu khach hang mua 1.000.000 VND thi chi phi bang SGD 4 bao nhiéu?

4. Néu khach hang ban 1.000.000 VND thi thi s6 SGD nhan duogc la bao nhiéu?

Bai 2: Néu ty gia GBP va AUD 1a GBP/AUD = 1,5877

Yéu cau: Xac dinh:

1. Ty gia yét truc tiép tir gidc d6 nude Uc.
2. Ty gia yét gian tiép tir giac d6 nudc Uc.
3. Ty gia yét truc tiép tir giac do nudc Anh.
4. Ty gia yét gian tiép tir giac 6 nude Anh.

Bai 3: Dau nam N, ty gia JPY/USD = 78,4450. Cudi nam N ty gi gidm xuong
con JPY/USD = 78,4650. Hoi gid tri cia cac dong tién thay doi nhu thé nao?

Bai 4: Ty gia USD/VND duogc yet la 20.840 — 20.890. Chénh I¢ch ty gid mua
vao, ban ra vé tuy¢t dbi va vé tuong dbi 1a bao nhiéu?
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Bai 5: Cho AUD/JPY =x -y
Yéu cau: Xac dinh:

1. Pong tién yét gia?
Dong tién dinh gia?
Ty giad mua?
Ty gia ban?

ko

Tai ty gia nao?
- NHYG sin sang mua AUD
- NHYG san sang ban AUD
- NHYG san sang mua JPY
- NHYG sin sang ban JPY
- NHHG c6 thé mua AUD
- NHHG c6 thé ban AUD
- NHHG c¢6 thé mua JPY
- NHHG c¢6 thé béan JPY
Bai 6: Mot nha moi gidi ty gia USD/JPY tai 3 ngan hang, nhu sau:
- Ngan hang A USD/JPY = 78,4450 - 78,4650
- Ngan hang B USD/JPY = 78,4470 - 78,4660
- Ngan hang C USD/JPY = 78,4460 - 78,4670

Néu ban mudén mua, ban dong JPY thi nha mai gidi ap dung ty gia nao?

Bai 7. Cho thong s thi truong

USD/AUD = 1,0312 - 1,0327
USD/VND = 20.840 —20.890
JPY/VND = 259,93 — 266,36
GBP/USD = 1,5355-1,5375

Yéu cau: Tinh ty gia chéo AUD/VND, USD/JPY, GBP/AUD, GBP/VND,
AUD/USD

Bai 8: Cho thong s6 thi trudng

USD/INR = 55,9250 - 55,9306
GBP/INR = 85.6205 - 85.6205
USD/AUD = 1,0312 - 1,0327
EUR/USD = 1,2347 - 1,2347

- Yéu cﬁus Lap bang dé tinh GBP/USD, AUD/INR, EUR/AUD, EUR/INR va
kiém tra lai bang phuong phap tinh nhanh.

Bai 9: Cac giao dich kinh té dudi day lam phat sinh cung hay cau ngoai té trén thi
trrong ngoai hoi? Néu cung thi danh dau (+) va néu cau thi danh dau (-)

Cau (-)/
Cung (+)
XK hang hoa NK dich vu

Cau (-)/

Giao dich kinh té cung (+)

Giao dich kinh té
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NK hang hoa XK dich vu

Thanh toan 13i suét, tréi tic, Nhan thanh toan 13i sut,
b tie trai tic, ¢d tire

Phét hanh trai phiéu quéc té Nhén vién trg tai chinh
Rt tién glri & nudc ngoai Mua c¢6 phiéu nudc ngoai
bi vay nudc ngoai Tra ng nudc ngoai

Du trit ngoai hdi ting Nhan kiéu hi

Dau tu truc tiép nude ngoai Ban trai phiéu qubc té

Bai 10: Hach toan vao BOP cua nhitng nudc lién quan trong nhitng truong hop

Sau:

1. VN xuat khau gao sang My tri gia 150 tri¢u USD va nhdp khau mdy tinh tir
My ciing tri gia 100 triéu USD. So tién con lai dung dé trd ng cho My.

2. Vi¢t Nam xué} khau gao sang M¥ tri gia 120 triéu USD, thanh toan bang cach
ghi c6 vao tai khodn tién gtri ctia Viét Nam tai ngan hang My.

3. Chinh pha M¥ ting cho chinh phu Viét Nam 150 triéu USD bang cach ghi co
vao tai khoan cia B9 tai chinh Viét Nam ¢ tai My.

4. Viét Nam thanh toan tién 1ai suat, trai tic, cd tirc cho nhitng nha dau tu M7 tai
Viét Nam tri gia 120 triéu USD, thanh toan béng cach ghi ng tai khoan tién guri cua
Viét Nam tai My va ghi c6 tai khoan nhitng nha dau tu My.

5 B6 Tai chinh Viét Nam mua 200 trieu USD trai phiéu kho bac My, thanh toan
bang cach ghi ng trén tai khoan tién gui ctia B Tai chinh Nha nudc tai My va ghi co
vao tai khoan trai phiéu ctia Bo Tai chinh tai kho bac My.

6. Chinh phu My quyét dinh taéng cho Viét Nam hang hoa co tri gia 150 triéu
USD dé tro giup dong bao bi thién tai.

7. Viét Nam nhén kiéu héi hang ndm 13 100 trigu USD. S6 tién nay dugc NHNN
mua hét dé tang du trit ngoai hoi dudi hinh thire trai phiéu nudc ngoai.

8. Chinh pht My quyét dinh giam ng cho Viét Nam 80 triéu USD.

9. Cong ty FPT nhap hang tra cham tir Nhat tri gia 20 tri¢u USD.

10. Luu hoc sinh Viét Nam thanh toan hoc phi cho cac truong dai hoc cia Anh
80 triéu GBP. Ty gia GBP/USD = 1,5375.

Bai doc thém

KY HIEU CAC PONG TIEN CUA CAC NUOC TREN THE GIOT®°

® http://www.xe.com/currency
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http://www.xe.com/currencycharts/?from=GBP&to=USD

EUR - Euro

USD - US Dollar

GBP - British Pound

INR - Indian Rupee

AUD - Australian Dollar
CAD - Canadian Dollar
AED - Emirati Dirham
CHF - Swiss Franc

CNY - Chinese Yuan Renminbi
MYR - Malaysian Ringgit
NZD - New Zealand Dollar
THB - Thai Baht

JPY - Japanese Yen

PHP - Philippine Peso
SAR - Saudi Arabian Riyal
SGD - Singapore Dollar
MXN - Mexican Peso
HKD - Hong Kong Dollar
HUF - Hungarian Forint
SEK - Swedish Krona
TRY - Turkish Lira

ZAR - South African Rand
BRL - Brazilian Real

IDR - Indonesian Rupiah
DKK - Danish Krone

PKR - Pakistani Rupee
NOK - Norwegian Krone
QAR - Qatari Riyal

OMR - Omani Rial

KWD - Kuwaiti Dinar
KRW - South Korean Won
EGP - Egyptian Pound
COP - Colombian Peso
PLN - Polish Zloty

RUB - Russian Ruble
ARS - Argentine Peso
CZK - Czech Koruna

CLP - Chilean Peso

ILS - Israeli Shekel

LKR - Sri Lankan Rupee
MAD - Moroccan Dirham
TWD - Taiwan New Dollar
BHD - Bahraini Dinar
NGN - Nigerian Naira
BDT - Bangladeshi Taka
IQD - Iragi Dinar

KES - Kenyan Shilling
VND - Vietnamese Dong
HRK - Croatian Kuna
JOD - Jordanian Dinar
XOF - CFA Franc

BGN - Bulgarian Lev

GEL - Georgian Lari
GTQ - Guatemalan Quetzal
MKD - Macedonian Denar
BBD - Barbadian or Bajan Dollar
CUC - Cuban Convertible Peso
LBP - Lebanese Pound
VEF - Venezuelan Bolivar Fuerte
LYD - Libyan Dinar
BOB - Bolivian Boliviano
XAG - Silver Ounce
KZT - Kazakhstani Tenge
NAD - Namibian Dollar
AMD - Armenian Dram
MOP - Macau Pataca
KHR - Cambodian Riel
MZN - Mozambican Metical
MMK - Burmese Kyat
ZWD - Zimbabwean Dollar
ANG - Dutch Guilder
SYP - Syrian Pound
PGK - Papua New Guinean Kina
LAK - Lao or Laotian Kip
VUV - Ni-Vanuatu Vatu
UYU - Uruguayan Peso
AOA - Angolan Kwanza
MGA - Malagasy Ariary
SDG - Sudanese Pound
BYR - Belarusian Ruble
MVR - Maldivian Rufiyaa
KPW - North Korean Won
MWK - Malawian Kwacha
MNT - Mongolian Tughrik
HNL - Honduran Lempira
GMD - Gambian Dalasi
RWF - Rwandan Franc
WST - Samoan Tala
AWG - Aruban or Dutch Guilder
KYD - Caymanian Dollar
GYD - Guyanese Dollar
SCR - Seychellois Rupee
YER - Yemeni Rial
PYG - Paraguayan Guarani
BZD - Belizean Dollar
BSD - Bahamian Dollar
NIO - Nicaraguan Cordoba
CUP - Cuban Peso
BMD - Bermudian Dollar
MDL - Moldovan Leu
DJF - Djiboutian Franc
GNF - Guinean Franc
CVE - Cape Verdean Escudo
BTN - Bhutanese Ngultrum
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http://www.xe.com/currency/eur-euro
http://www.xe.com/currency/usd-us-dollar
http://www.xe.com/currency/gbp-british-pound
http://www.xe.com/currency/inr-indian-rupee
http://www.xe.com/currency/aud-australian-dollar
http://www.xe.com/currency/cad-canadian-dollar
http://www.xe.com/currency/aed-emirati-dirham
http://www.xe.com/currency/chf-swiss-franc
http://www.xe.com/currency/cny-chinese-yuan-renminbi
http://www.xe.com/currency/myr-malaysian-ringgit
http://www.xe.com/currency/nzd-new-zealand-dollar
http://www.xe.com/currency/thb-thai-baht
http://www.xe.com/currency/jpy-japanese-yen
http://www.xe.com/currency/php-philippine-peso
http://www.xe.com/currency/sar-saudi-arabian-riyal
http://www.xe.com/currency/sgd-singapore-dollar
http://www.xe.com/currency/mxn-mexican-peso
http://www.xe.com/currency/hkd-hong-kong-dollar
http://www.xe.com/currency/huf-hungarian-forint
http://www.xe.com/currency/sek-swedish-krona
http://www.xe.com/currency/try-turkish-lira
http://www.xe.com/currency/zar-south-african-rand
http://www.xe.com/currency/brl-brazilian-real
http://www.xe.com/currency/idr-indonesian-rupiah
http://www.xe.com/currency/dkk-danish-krone
http://www.xe.com/currency/pkr-pakistani-rupee
http://www.xe.com/currency/nok-norwegian-krone
http://www.xe.com/currency/qar-qatari-riyal
http://www.xe.com/currency/omr-omani-rial
http://www.xe.com/currency/kwd-kuwaiti-dinar
http://www.xe.com/currency/krw-south-korean-won
http://www.xe.com/currency/egp-egyptian-pound
http://www.xe.com/currency/cop-colombian-peso
http://www.xe.com/currency/pln-polish-zloty
http://www.xe.com/currency/rub-russian-ruble
http://www.xe.com/currency/ars-argentine-peso
http://www.xe.com/currency/czk-czech-koruna
http://www.xe.com/currency/clp-chilean-peso
http://www.xe.com/currency/ils-israeli-shekel
http://www.xe.com/currency/lkr-sri-lankan-rupee
http://www.xe.com/currency/mad-moroccan-dirham
http://www.xe.com/currency/twd-taiwan-new-dollar
http://www.xe.com/currency/bhd-bahraini-dinar
http://www.xe.com/currency/ngn-nigerian-naira
http://www.xe.com/currency/bdt-bangladeshi-taka
http://www.xe.com/currency/iqd-iraqi-dinar
http://www.xe.com/currency/kes-kenyan-shilling
http://www.xe.com/currency/vnd-vietnamese-dong
http://www.xe.com/currency/hrk-croatian-kuna
http://www.xe.com/currency/jod-jordanian-dinar
http://www.xe.com/currency/xof-cfa-franc
http://www.xe.com/currency/bgn-bulgarian-lev
http://www.xe.com/currency/gel-georgian-lari
http://www.xe.com/currency/gtq-guatemalan-quetzal
http://www.xe.com/currency/mkd-macedonian-denar
http://www.xe.com/currency/bbd-barbadian-or-bajan-dollar
http://www.xe.com/currency/cuc-cuban-convertible-peso
http://www.xe.com/currency/lbp-lebanese-pound
http://www.xe.com/currency/vef-venezuelan-bolivar-fuerte
http://www.xe.com/currency/lyd-libyan-dinar
http://www.xe.com/currency/bob-bolivian-boliviano
http://www.xe.com/currency/xag-silver-ounce
http://www.xe.com/currency/kzt-kazakhstani-tenge
http://www.xe.com/currency/nad-namibian-dollar
http://www.xe.com/currency/amd-armenian-dram
http://www.xe.com/currency/mop-macau-pataca
http://www.xe.com/currency/khr-cambodian-riel
http://www.xe.com/currency/mzn-mozambican-metical
http://www.xe.com/currency/mmk-burmese-kyat
http://www.xe.com/currency/zwd-zimbabwean-dollar
http://www.xe.com/currency/ang-dutch-guilder
http://www.xe.com/currency/syp-syrian-pound
http://www.xe.com/currency/pgk-papua-new-guinean-kina
http://www.xe.com/currency/lak-lao-or-laotian-kip
http://www.xe.com/currency/vuv-ni-vanuatu-vatu
http://www.xe.com/currency/uyu-uruguayan-peso
http://www.xe.com/currency/aoa-angolan-kwanza
http://www.xe.com/currency/mga-malagasy-ariary
http://www.xe.com/currency/sdg-sudanese-pound
http://www.xe.com/currency/byr-belarusian-ruble
http://www.xe.com/currency/mvr-maldivian-rufiyaa
http://www.xe.com/currency/kpw-north-korean-won
http://www.xe.com/currency/mwk-malawian-kwacha
http://www.xe.com/currency/mnt-mongolian-tughrik
http://www.xe.com/currency/hnl-honduran-lempira
http://www.xe.com/currency/gmd-gambian-dalasi
http://www.xe.com/currency/rwf-rwandan-franc
http://www.xe.com/currency/wst-samoan-tala
http://www.xe.com/currency/awg-aruban-or-dutch-guilder
http://www.xe.com/currency/kyd-caymanian-dollar
http://www.xe.com/currency/gyd-guyanese-dollar
http://www.xe.com/currency/scr-seychellois-rupee
http://www.xe.com/currency/yer-yemeni-rial
http://www.xe.com/currency/pyg-paraguayan-guarani
http://www.xe.com/currency/bzd-belizean-dollar
http://www.xe.com/currency/bsd-bahamian-dollar
http://www.xe.com/currency/nio-nicaraguan-cordoba
http://www.xe.com/currency/cup-cuban-peso
http://www.xe.com/currency/bmd-bermudian-dollar
http://www.xe.com/currency/mdl-moldovan-leu
http://www.xe.com/currency/djf-djiboutian-franc
http://www.xe.com/currency/gnf-guinean-franc
http://www.xe.com/currency/cve-cape-verdean-escudo
http://www.xe.com/currency/btn-bhutanese-ngultrum

TND - Tunisian Dinar

RON - Romanian New Leu
PEN - Peruvian Nuevo Sol
GHS - Ghanaian Cedi

FJD - Fijian Dollar

XAF - Central African CFA Franc BEAC
ISK - Icelandic Krona

MUR - Mauritian Rupee
NPR - Nepalese Rupee

DZD - Algerian Dinar

DOP - Dominican Peso

XPF - CFP Franc

UAH - Ukrainian Hryvna
JMD - Jamaican Dollar

CRC - Costa Rican Colon
BAM - Bosnian Convertible Marka
IRR - Iranian Rial

RSD - Serbian Dinar

BND - Bruneian Dollar

AZN - Azerbaijani New Manat
LTL - Lithuanian Litas

UGX - Ugandan Shilling
LVL - Latvian Lat

AFN - Afghan Afghani

ZMK - Zambian Kwacha
TZS - Tanzanian Shilling
ETB - Ethiopian Birr

XAU - Gold Ounce

TTD - Trinidadian Dollar
BWP - Botswana Pula

XCD - East Caribbean Dollar
ALL - Albanian Lek

HTG - Haitian Gourde

CDF - Congolese Franc

UZS - Uzbekistani Som
SBD - Solomon Islander Dollar
KGS - Kyrgyzstani Som

BIF - Burundian Franc
MRO - Mauritanian Ouguiya
SRD - Surinamese Dollar
PAB - Panamanian Balboa
XDR - IMF Special Drawing Rights
ERN - Eritrean Nakfa

LRD - Liberian Dollar

SZL - Swazi Lilangeni

TJS - Tajikistani Somoni
SOS - Somali Shilling

TMT - Turkmenistani Manat
LSL - Basotho Loti

XPT - Platinum Ounce

GIP - Gibraltar Pound

JEP - Jersey Pound

GGP - Guernsey Pound
KMF - Comoran Franc

IMP - Isle of Man Pound
SVC - Salvadoran Colon
FKP - Falkland Island Pound
XPD - Palladium Ounce
STD - Sao Tomean Dobra
SHP - Saint Helenian Pound
TVD - Tuvaluan Dollar

SPL - Seborgan Luigino
SLL - Sierra Leonean Leone

Bai doc thém

NHUNG KIEN THUC BO SUNG VE TY GIA

1. Piém ty gia
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http://www.xe.com/currency/tnd-tunisian-dinar
http://www.xe.com/currency/ron-romanian-new-leu
http://www.xe.com/currency/pen-peruvian-nuevo-sol
http://www.xe.com/currency/ghs-ghanaian-cedi
http://www.xe.com/currency/fjd-fijian-dollar
http://www.xe.com/currency/xaf-central-african-cfa-franc-beac
http://www.xe.com/currency/isk-icelandic-krona
http://www.xe.com/currency/mur-mauritian-rupee
http://www.xe.com/currency/npr-nepalese-rupee
http://www.xe.com/currency/dzd-algerian-dinar
http://www.xe.com/currency/dop-dominican-peso
http://www.xe.com/currency/xpf-cfp-franc
http://www.xe.com/currency/uah-ukrainian-hryvna
http://www.xe.com/currency/jmd-jamaican-dollar
http://www.xe.com/currency/crc-costa-rican-colon
http://www.xe.com/currency/bam-bosnian-convertible-marka
http://www.xe.com/currency/irr-iranian-rial
http://www.xe.com/currency/rsd-serbian-dinar
http://www.xe.com/currency/bnd-bruneian-dollar
http://www.xe.com/currency/azn-azerbaijani-new-manat
http://www.xe.com/currency/ltl-lithuanian-litas
http://www.xe.com/currency/ugx-ugandan-shilling
http://www.xe.com/currency/lvl-latvian-lat
http://www.xe.com/currency/afn-afghan-afghani
http://www.xe.com/currency/zmk-zambian-kwacha
http://www.xe.com/currency/tzs-tanzanian-shilling
http://www.xe.com/currency/etb-ethiopian-birr
http://www.xe.com/currency/xau-gold-ounce
http://www.xe.com/currency/ttd-trinidadian-dollar
http://www.xe.com/currency/bwp-botswana-pula
http://www.xe.com/currency/xcd-east-caribbean-dollar
http://www.xe.com/currency/all-albanian-lek
http://www.xe.com/currency/htg-haitian-gourde
http://www.xe.com/currency/cdf-congolese-franc
http://www.xe.com/currency/uzs-uzbekistani-som
http://www.xe.com/currency/sbd-solomon-islander-dollar
http://www.xe.com/currency/kgs-kyrgyzstani-som
http://www.xe.com/currency/bif-burundian-franc
http://www.xe.com/currency/mro-mauritanian-ouguiya
http://www.xe.com/currency/srd-surinamese-dollar
http://www.xe.com/currency/pab-panamanian-balboa
http://www.xe.com/currency/xdr-imf-special-drawing-rights
http://www.xe.com/currency/ern-eritrean-nakfa
http://www.xe.com/currency/lrd-liberian-dollar
http://www.xe.com/currency/szl-swazi-lilangeni
http://www.xe.com/currency/tjs-tajikistani-somoni
http://www.xe.com/currency/sos-somali-shilling
http://www.xe.com/currency/tmt-turkmenistani-manat
http://www.xe.com/currency/lsl-basotho-loti
http://www.xe.com/currency/xpt-platinum-ounce
http://www.xe.com/currency/gip-gibraltar-pound
http://www.xe.com/currency/jep-jersey-pound
http://www.xe.com/currency/ggp-guernsey-pound
http://www.xe.com/currency/kmf-comoran-franc
http://www.xe.com/currency/imp-isle-of-man-pound
http://www.xe.com/currency/svc-salvadoran-colon
http://www.xe.com/currency/fkp-falkland-island-pound
http://www.xe.com/currency/xpd-palladium-ounce
http://www.xe.com/currency/std-sao-tomean-dobra
http://www.xe.com/currency/shp-saint-helenian-pound
http://www.xe.com/currency/tvd-tuvaluan-dollar
http://www.xe.com/currency/spl-seborgan-luigino
http://www.xe.com/currency/sll-sierra-leonean-leone

Diém ty gia la don vi cudi cung cua ty gia duoc yét theo thong 1é trong cac giao
dich ngoai hoi.

Vi du:

1 USD =20.890 VND = 1 diém ctia USD ¢ day c6 gia tri bang 1 VND

1EUR=1,2347USD = 1 diém cua EUR & ddy c6 gia tri bang 0,0001 USD
2. Ty gia nghich dao

Viéc xac dinh ty gid nghich dao dugc chia thanh hai truong hop sau:

- Truong hop 1: Doi véi ty gia don.

Néu ty gia X/Y = a thi ty gia nghich ddo cua X/Y 13 Y/X.

Y/IX =1(X/IY)=1la

Vidu: USD/VND =20.890

=>VND/USD =1/ (USD/VND) = 1/20.890

- Trudng hop 2: D6i voi ty gia phic hop

Néu ty gia X/Y = a - b thi ty gia nghich ddo ctua X/Y 13 Y/X s& dugc xac dinh nhu
Sau:

~ +Ngn hang mua X bang dong Y vdi gida (1X =aY) va mua X chinh Ia
ban dong Y, do vay gia ban dong Y bang dong X s€ 1a 1/a

+ Ngan hang ban X bang dong Y véi gia b (1X = bY) va ban mot ddng tién

chinh 14 mua dong tién kia, nén gia mua dong Y bang déng X s& 1a 1/b.

Vay néu X/Y = a - b thi ty gi4 nghich dao ciané sé 1a Y/X = 1/b - 1/a
3. Ngan hang yét gia va ngan hang héi gia

Trén thi truong Interbank, mdi giao dich c6 hai dbi tac tham gia déu la ngan
hang, d6 1a ngan hémg yét gia va ngan hang hoi gia.

- Ngan hang yet gia la ngan hang thuc hién mem yét ty gid mua vao va ban ra.

Véi ty gia duoc yét, ngan hang yet gia phai ludn san sang mua vao hay ban ra vo diéu
kién khi c6 ngan hang khac (1a d6i tac, 1a khach hang) mudn giao dich.

- Ngn hang hoi gi4 1a ngan hang lién hé v6i ngan hang yét gia dé hoi gia. Véi
gia dugc yét, néu chap nhan, ngan hang hoéi gia sé tién hanh giao dich, nguoc lai thi
giao dich khong x4y ra.

Mot ngan hang c6 thé vira 1a ngan hang yét gia va ngan hang hoi gia trén
Interbank.

4. Ty gia mua, ty gia ban va chénh léch ty gia

- Ty gia mua (BID rate) la ty gia ma tai d6 ngan hang yét gi4 sin sang mua vao
tién te yet gia.

- Ty gia ban (ASK rate) la ty gia ma tai d6 ngan hang yét gia sdn sang ban ra tién
te yet gia

Vi du: USD/VND = 20.840 - 20.890

20.840 VND la ty gia ngan hang mua 1USD
20.890 VND la ty gid ngan hang ban 1 USD
_ Luwu y: Mua vao ban ra la trén quan diém ngan hang, dong tién mua ban 1a dong
tién yct gid.
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- Chénh léch ty gia mua vao ban ra — Spread
Chénh Iéch ty gia mua vao ban ra dugc xac dinh qua hai chi tiéu sau:
+ Spread tuyét dbi:
Spread tuyét d6i = ty gia ban — ty gia mua
Vi dy: USD/VND = 20.840 - 20.890
Spread tuyét dbi = 20.890 - 20.840 = 50; tirc 50 VND/1 USD
+ Spread twong ddi (%)
Spread twong ddi = (ty gid ban — ty gia mua) x 100/ty gia mua
Véi vi du trén Spread tuong d6i = (20.890 - 20.840) x 100/ 20.840 = 0,24%
Loi nhudn = Khéi lwvong ngoai té giao dich x Spread tuyét d6i
Luru y: Spread khong cb dinh ma phu thudc vao sb luong ngoai té giao dich, dong
tién giao dich, phuong tién giao dich, vi thé ngan hang, quan hé khach, cung — cau
ngoai t¢...
5. Ty 1¢ phan trim thay doi gia tri ciia dong tién yét gia

Néu ta goi S;la ty gia giao ngay tai thoi diém hién tai va S; 1 la ty gia giao ngay
tai thoi diém trudc, thi ty 1& phan tram thay doi gia tri cua dong tién yét gia duoc xac
dinh theo cong thtrc sau:

S(%) = S Stiy100
t-1
Néu S (%) >0 thi dong tién yét gia 1én gié;
Néu S (%) <O thi dong tién yét gia giam gia.
Vi du: S(USD/VND) ting tir 20.820 1én 20.900.
Yéu cau: Tinh ty 18 thay doi gia cia VND va USD?
Gidi:
Pong USD thé hién bang VND ting gia:
20.900 —20.820

S9%(USD) = 92~ X100 = 0,384%
‘ | 20.820
DPong VND thé hién bang USD mat gia:
11
S9%(VND) = -20-900 : 20.820 y100 = —0,383%
20.820

(Nguon: PGS. TS. Nguyén Van Tién, Tai chinh quoc té, NXB Thong ké, 2010)

Bai doc thém
CHINH SACH TY GIA

Chinh sach ty gia h01 doai 1a mot thé thong nhat nhing dinh hudéng va giai phap
cua nha nudc dam bao 6n dinh ty gia va thi truong ngoai héi, thuc hién chinh sach on
dinh tién t&é nham dat duoc nhirng muc tiéu kinh té - x4 hoi da dy dinh.
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- Muc ti€u cua chinh sach ty gia
+ Muc tiéu ngdn han

* Giit 6n dinh cua cua ty gia va tién té, dic biét la ty gia voi cac dong tién
manh, dam bao sy phat trién 6n dinh va viing chic ctia nén kinh té qubc dan.

* Thu hat dugc nhiéu ngoai t€ va tang du trlt ngoai hoi quoc gia, cdi thién can
can thanh toan quoc te.

* Tang cuong suc canh tranh cua hang hoa, mo rong cac hoat dong tai chinh
quoc té ctia quoc gia bang cach tang cuong cac hoat dong thuong mai quoc té, thu hut
vbn dau tu, tin dung quoc té. .

+ Muc ti€u dai han

* Giir vitng cht quyén tién té qudc gia, diy manh qua trinh hoi nhap kinh té
quoc té, chong hién tuong ngoai té hoa, dac biét 1a dollar hoa trong cac giao dich trén
thi truong.

* Nang dan vi thé cua dong ndi t&, thuc hién chuyén doi tung phan va tién téi
chuyén doi hoan toan dong ndi t¢.

- Cac cong cu cua chinh sach ty gia

Pé dong noi té trd nén duoc dinh gia cao hon, thap hon hay khong dbi thi chinh
phil phai sir dung cac cong cu nhét dinh dé can thiép nham anh huong 1én ty gia. Cac
cong cu nay dugc goi 1a cac cong cu cua chinh sach ty gia. Tuy theo tinh chat tac dong
1én ty gia 1a truc tiép hay gian tiép ma cic cong cu nay dugc chia thanh hai nhom 1a
nhém cong cu truc tiép va nhom cong cu gian tiép.

+ Nhom cong cu truc tiép

NHTW thong qua viéc mua ban dong ndi té nham duy tri mot ty gia c¢b dinh hay
anh huong lam cho ty gia thay d6i dat téi mot mirc nhat dinh theo muyc tiéu da dé ra.
Pé tién hanh can thiép, budc NHTW phai c6 mot luong dy trit ngoai héi du manh.
Hon nita, cac hoat dong can thiép truc tiép cuia ngan hang trung uong tao ra hiéu ung
thay doi cung tién co thé tao ra ap luc lam phét hay thiéu phat khong mong mudn cho
nén kinh té vi vay di kém hoat dong can thiép nay cia NHTW thi phai str dung thém
nghiép vu thi truong mo dé hap thy luong du cung hay bo sung phan thiéu hut tién té &
luu théng.

Nghiép vu thi trudng moé ngoai t¢ dugc thuc hién thong qua viec NHTW tham gia
mua ban ngoai t¢ trén thi truong ngoai t€. Mot nghi¢p vu mua ngoai t€ trén thi truong
ciia NHTW lam giam cung ngoai té do d6 lam ting ty gia hdi doai va nguoc lai. Do d6
day 13 cong cu c6 tac dong manh 1én ty gia hdi doai.

Nghi¢p vu thi truong mo ndi t¢ 1a viéc NHTW mua ban c6 chung tu co gia. Tuy
nhién no chi tac dong gian tlep dén ty gia ma lai c6 tac dong truc tiép dén cac bién sb
kinh té vi mo khac (13 suat, gia ca). N6 dugc dung phdi hop véi nghiép vu thi truong
mo ngoai té dé khir di sy ting, giam cung ndi té do nghiép vu thi truong mé gay ra.

Ngoai ra Chinh phii ¢6 thé sir dung bién phép can thiép hanh chinh nhu bién phap
két hdi, quy dinh han ché dbi tugng dugc mua ngoai ¢, quy dinh han ché muc dich si
dung ngoai t¢, quy dinh han ché sé lwong mua ngoai t¢, quy dinh han ché thoi gian
mua ngoai t&, nham giam cau ngoai té, han ché dau co va giit cho ty gia on dinh.
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+ Nhom cong cu gian tiép

Bao gdm céc cong cu nhu: 1ai sut tai chiét khau, thué quan, han ngach, gia ca..
Trong sO cac cong cu gian tiép thi cong cuy lai suét tai chiét khau thuong duoc sir dung
nhiéu nhét va to ra c6 hiéu qua nhat.

* Lai sudt tai chiét khdu: Véi cac yéu td khac khong doi, khi NHTW ting mirc
131 suét tai chiét khau, s& tac dong lam tang mat béng 13i suat thi truong, 1ai suit thi
truong ting hip dan cac ludng von ngoai té chay vao 1am cho noi té 1én gia (ty gia s&
giam). Khi 13i suét tai chiét khau giam s& c6 tac dung nguoc lai.

* Thué quan: Thué quan c6 tac dung 1am han ché nhap khau; nhap khau giam
lam cho cau ngoai t& giam, két qua 1a lam cho ndi t€ 1én gid (ty gia giam). Khi thué
quan thap s¢€ c6 tac dung nguoc lai.

* Han ngach: Han ngach c6 tac dung lam han ché nhap khéu, do d6 co tac
dung Ién ty gia giong nhu thué quan cao. D& bo han ngach c6 tac dung lam tang nhap
khau, do d6 cé tac dung 1én ty gid giong nhu thué quan thap.

* Gia ca: Thong qua hé thong gia ca, chinh phu co thé tro gia cho nhitng mit

hang xuat khau chién lugc hay trong giai doan dau san xuat. Tro gia xuat khau 1am cho
khéi luong xuat khau tang lam ting cung ngoai té, khién cho noi té 1én gia. Chinh phu
cling c6 thé bu gia cho nhitng mit hang nhip khau thiét yéu; bu gia lam ting nhap
khau, két qua 1a 1am cho noi té giam gia (ty gia ting).
Ngoai ra Chinh Phu c6 thé st dung mdt sb bién phap khac nhu diéu chinh ty 18 du trit
bét budc béng ngoai t& véi NHTW, quy dinh mirc 13i suit trin kém hép dan dbi voi
tién guri bang ngoai t&. Muc dich 1a phong ngira rui ro ty gia, han ché dau co ngoai té,
1am giam 4p lyc 1én ty gia khi cung cau mat can doi.

(Nguon: GS - TS Tran Ngoc Tho, Tai chinh quoc té, NXB Théng ke, 2008)
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CHUONG 3

THI TRUONG TAI CHiINH QUOC TE

Muc tiéu
Chuong nay trinh bay nhiing kién thirc co ban vé:
- Sy hinh thanh va phan loai thi trudng tai chinh quoc té;
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- Nhitng van dé co ban vé thi trudng tién té va thi trudng von qudc té.
Noi dung
I. Sy hinh thanh va phan loai thi trwomg tai chinh quoc té
1. Sw hinh thanh va phat trién ciia thi trudng tai chinh quéc té
1.1. Sy hinh thanh thi trudng tai chinh qudc té

Do sy phat trién khong déu vé moi mat, dic biét la vé kinh té va nhitng loi thé so
sanh riéng co cua cac quoc gia nén trinh d¢ phat trién, murc song, thu nhép va tich lay
cua cac quoc gia trén thé gi6i hoan toan khac nhau. Trong dleu kién cta nén kinh té thi
truong, dé c6 thé vira canh tranh, vira hop tac trong phat trién, cac quoc gia, cac cong
ty va cac tap doan cua cac quéc gia khac nhau c6 nhu ciu trao 601 vé von va cac yéu t6
san xuét. TUr d6 1am xuét hién Thi truong trao d6i, mua ban von giita cac quoc gia
thong qua cac cong cu tai chinh nhét dinh, dugc goi 1a Thi trudng tai chinh qudc té.

Trong nén kinh té thi trudng, cung voi trao luu “chung khoan hoa”, viéc huy
dong von tir thi truong tai chinh qudc té vira don gian hon, vira nhanh chong hon, lai
dugc thuc hién vai chi phi thiap hon so véi viéc vay qua hé théng ngan hang (sy van
dong tai chinh gian tiép). Lich su kinh té thé gidi di cho thdy su phat trién nganh cong
nghiép ciia Anh, My cha yéu dua vao ngudn tai chinh truc tiép tir thi trudng tai chinh
qua viéc ban chimg khoan. Khi cac doanh nghiép can von thi ho c6 thé di vay ngan
hang hodc phat hanh chimg khoan va ban né trén thi truong...Trong lai suat phai tra
khi cac doanh nghiép can von vay ngan hang da bao gém ca lai suat huy dong von cia
ngén hang, cac chi phi cho hoat dong huy dong, quan ly cta ngan hang va loi nhuén
cia ngan hang. Voi sy xuat hién cua cac cong cu tai chinh trén thi truong tai chinh
quéc té, cac doanh nghiép thiéu v6n c6 thé phat hanh cac chimg khoan va ban trén thi
truong tai chinh quoc te Biang hinh thirc van dong tai chinh truc tiép nay, gitra nguoi
c6 von va nguoi can Von ¢ sy gan g, hiéu biét nhau, thoi gian huy dong duoc rat
ngan chi phi str dung vbn dugc ha thap. Thi truong tai chinh quéc té ra doi va phat
trlen & khiap moi noi va no co vai tro nhu nhimg trung gian tai chinh gitra nha cung
cap va ngudi str dung von. Tir do hinh thanh cac trung tdm tai chinh quéc té 16n, noi
chuyen giao, vay muon cac ngudn von ciia cac doanh nghiép 16n, cic tap doan xuyén
quoc gia.

Cung v6i nhimng tién bd khoa hoc — cong nghé, dic biét 1a trong cong nghé thong
tin va qua trinh toan ciu hoéa tai chinh da 1am cho ranh giéi giita thi truong tai chinh
trong nude va thi truong tai chinh qudc té trd thanh mo nhat. Cac chi phi giao dich trén
thi trudng giam, thé giGi rong 16n tr6 nén nho bé va duoc nbi lién tré thanh mot thi
truong. Thi truong trai phiéu, thi truong co phiéu, thi truong ngoai héi... hoat dong
lién tuc 24 gi6 trén pham vi toan cau lam cho cung — céu von tré nén dé dang, cang
g6p phan ha thap chi phi sir dung vén, tao sirc canh tranh giita cac trung tim tai chinh
va cac dinh ché tai chinh trén thi truong qudc té; dong thoi, thic day su ra doi cac
chung khodn mdi, cac cong cu tai chinh méi lam cho hoat dong cua thi truong tai
chinh ngay cang phat trién.

1.2. Qua trinh phat trién ciia thi trudng tai chinh qudc té

Thi trudng tai chinh quéc té di ra doi va phat trién kha sém trong lich sir kinh té
thé gisi sau khi Xuat hién quan hé thuong mai qudc té. Tuy nhién, thi truong con nho
bé, chu yéu kinh doanh tién té va mot s6 loai ching khodn c6 tinh truyén thong.
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Thi truong tai chinh qudc té ¢6 budc phat trién manh mé ca vé quy mo 1an tinh da
dang cua hang hoéa tir nhitng ndm 70 cua thé ky XX, do nhiéu nguyén nhan vé kinh té
va cong nghé.

Hé thong ty gia c¢b dinh Bretton Woods ra doi nim 1944 va sup d6 vao nim 1971,
Khi ché d6 ty gia linh hoat ra doi, gia tri cac loai tién té ludn bién dong linh hoat va
phtre tap, bude cac doanh nghi¢p phai quan tam to1 rui ro ty gia héi doai. Nghiép vu
kinh doanh héi doai phat trién manh me&. Hang loat cac nghiép vu va hang hoa khac
xudt hién trén thi trudng tai chinh qudc té, trong d6 c6 Swap tién té va Swap lai suat
Céc doanh nghiép nho vao cac nghiép vu nay cé thé d6i mot khoan no theo loai tién té
c6 13i suat c6 dinh véi mot khodn ng khac c6 1ai suét tha ndi theo loai tién t¢ duge ua
chudng hon. Nghiép vu nay da trg thanh mot cong cu quan tri tai chinh qudc té.

Tir gitta nhitng nam 60, do kinh t& suy thoai va chi phi quan sy 16n, thAim hut
ngan sach ngay cang cao khién Chinh phu My phai di vay n¢g nu6e ngoai bang hinh
thirc phat hanh trai phleu kho bac My. Gi6i dau tu nudc ngoai ra suc nam gitt mot
lugng khong 16 trai phiéu bang doéla My, nhd d6 ma ho co thé dau tu vao céc loai tai
san tai chinh khac hodc chuyén von viao nudec My nhu mét dang dau tu nudc ngoai. Tir
d6 da 1am xuét hién mot thi truong trai phiéu toan cau (ching khoan kho bac M¥) that
sy rong 16n va co tinh thanh khoan cao.

Thang du thuong mai ctia Nhat Ban voi My trong cac thap nién 60, 70 cua thé ky
XX ngay cang ting. Du trit ngoai t& 16n, muc tiét kiém qubc gia cao va téc do ting
truong kinh té on dinh di tao ra ngudn vén to 16n cho cac ngan hang va cong ty chimg
khoan Nhat Ban. Do 13i suat & Nhat Ban thap xa so v&i cac nude cong nghiép phat
trién, nén gidi tai chinh Nhat Ban rat can dau tu ra nudc ngoai va co kha ning gianh
giat viéc tai tro cho cac doanh nghiép qudc té. Véi viée tu do chuyén doi dong Yén
nam 1967 va qudc té hoa thi trudng chimg khoan nam 1973, Nhat Ban nhanh chong
chiém vi tri thong tri & hau hét cac thi trudng tai chinh quéc té.

Vao nhimg nim 1974 va 1979 da xay ra mot cudc khing hoang dau loa. Két qua
cua cudc khung hoang d6 la su tri tré, suy thoai cia cadc nudc cong nghiép st dung
nhiéu dau lira va sy tap trung cua cai vao cac nudc xuat khau dau mé OPEC. Cac ngin
hang qudc té da déng gbp vai trdo nong cbt trong viée luu chuyén ngudn vén thing du
nay bang viéc ban cac khoan tién giri ctia OPEC trén thi truong tai chinh qudc té,
huéng cac dong vén nay vao cac qubc gia dang phat trién dudi hinh thic khoan tin
dung hop von trung han.

Cudi thé ky XX, sy hoi phuc va phat trién kinh té ciia cac nudce cong nghiép trong
thap nién 80 da tao nén ap luc thuc day qua trinh quéc té hoa thi trudng tai chinh. Hon
nita, dau thap nién 90 cudc chién tranh lanh trén thé gioi két thuc, cac doanh nghi€p co
diéu kién mé rong quy mo klnh doanh toan ciu nén can lLrorng von bod sung rat 16n tir
cac thi truong tai chinh qudc té. Thi truong tai chinh quoc té da phat trién manh mé ca
vé gia tri va doanh s6 giao dich, thu hut ca cac nha dau tu quoc té theo dudi muc tiéu
phan tan rui ro, ca giéi doanh nhan tim ngudn vén co chi phi thap.

Su phét trién cyc ky manh me cua cac cong ty da quoc gia (MNC), cua cach
mang thong tin va xu hudng toan cau hoa kinh té trong thap nién 90 cua thé ky XX da
thiic day thi trudng tai chinh qudc té phat trién manh mé va c6 xu hudng lién két cao
xoay quanh cic trung tdm tai chinh chu yéu nhu New York, London. Tokyo...
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2. Phén loai thi truong tai chinh quéc té
2.1. Can cir vao pham vi giao dich
2.1.1. Thi trudng tai chinh quéc gia

Thi truong tai chinh qudc gia duoc coi nhu cac trung tAm tai chinh qudc té, vi cac
thi truong cua cac qudc gia nay c6 kha ning thu hit ca nhirng nha dau tu va tai tro tir
nudc ngoai, hay trén thi truong nay nguoi nuéc ngoai co thé vay va cho vay bang cac
loai tién té khac nhau (Thi trudng ndi dia duoc quoc te hoa). Hoat dong cua céc thi
truong nay duoc coi nhu mot thi trudng tai chinh quc té.

2.1.2. Thi trudng tai chinh quéc té mang tinh toan cau

Thi truong nay hoat dong khong chiu su chi phdi, kiém soat bai luat 1é cua mot
qudc gia nao. Nhu thi trudng tién té Chau Au, thi truong trai phiéu Chau Au..

2.2. Ciin ctr vao thoi gian luin chuyén ciia von
2.2.1. Thi trudng tién té qudc té

Thi truong tlen te quoc té 1a not giao dich, mua ban, chuyén giao cac phuong tién
thanh toan, cac ngudn vén ngin han van dong khong tap trung (chu yéu cé thoi han
dudi 1 nam).

2.2.2. Thi trudng von qudc té

Thi trudng vén qudc té 12 noi giao dich, mua ban, chuyén giao cac khoan vén
trung va dai han. Nguon von trung va dai han thudng van dong tap trung thanh céc
kénh véi khdi luong 16n, tai cac diém giao dich vén 16n nham dap Gmg cho cic nhu
cAu san xuét, kinh doanh.

2.3. Ciin ctr vao dia diém giao dich
Thi trudng tai chinh quéc té co ba dia diém giao dich 16n sau:
2.3.1. Thi truong London

Thi truong tai chinh London la thi truong rat phat trién véi sy tham gia déng dao
cua cac t6 chirc tai chinh nudc Anh va céac nudc khac. Cac cong ty ching khoan lién
tuc xuat hién va mé rong hoat dong, cung cap mot lwong vén khong 16 cho qué trinh
phat trién kinh té thé giéi. Thi truong nay vira thuc hién cac khoan lién quan tdi thanh
toan mau dich, vtra thuc hién tin dung, cung cép céc dich vu tai chinh va diéu tiét vén
gilra cac ngan hang.

Vao nhitng nam 70 cta thé ky XX, thi trudng nay cung cip vén cha yéu dua vao
viéc phat hanh Euro note; Cac cong cu Euro note nay dugc cac ngan hang dam bao;
day dugc coi 1a hoat dong trong tdm cua thi truong va vi vay tr nhiing ndm nay thi
truong tai chinh London da tré thanh hat nhan cia thi trudng tai chinh Chau Au.

2.3.2. Thi truong New York

Thi truong tai chinh New York rat phat trién vai quy m6 tuong dbi 16n, su phat
trién ctia cac ‘nghiép vu & muire d6 cao, sy tham gia cua rat nhiéu chu thé va VOl su xuat
hién cua nhiéu loai cong cu tai chinh da dang. Pay 1a thi trudng tai chinh qudc t& mo
cho nhirng nguoi khong cu tri trong vung.
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Tai thi truong New York c6 rat nhleu loai thi truong con danh cho Quy lién bang,
cac thoa thuan mua lai, cac cong cu ngan han cua cic td chirc tai chinh c6 lién quan t6i
lién bang, cac thuong phiéu, gidy chip nhan thanh toan ciia cac ngan hang.

2.3.3. Thi truong Tokyo

Tir thap nién 70 cua thé ky XX, thi trudng tai chinh Tokyo dugc qudc té hoa va
nhanh chdéng tr¢ thanh thi trudng tai chinh quoc t€ manh, bdi luong von luan chuyén
rat 16n cua thi truong. Trén thi truong nay co cac cong ty ching khoan 16n, cac ngan
hang Nhat Ban 16n nhat thé gidi hoat dong. Tuy nhién, thi truong nay khong co cac
ngan hang thyc hién chtrc ning tai chinh téng hop, nén tinh hip dan quéc té thap hon
thi truong London va New York.

IL Thi truong tién té qudc té
1. Pic diém cia thi treong tién té qudc té

Thi trudng tién té qudc té c6 nhirmg dic diém sau:

- Thi truong tién té quéc té rat rong 16n, ¢ bat ky dau, khong c6 vi tri dia ly dugc
xac dinh chinh thirc cua thi truong.

- Céc cong cu tai chinh dugc giao dich trén thi truong tién té quéc té o thoi gian
dao han ngan.

- Céc cong cu trén thi truong nay cé tinh long cao, c6 do an toan 16n; céc thi
truong riéng biét cla cac cong cu nay tao ra thi trudng tién té thong nhat.

- Chu thé chinh tham gia thi truong 13 cac nha dau tu qudc té, cac doanh nghiép
v6i hinh thirc tai chinh dic trung 1a hinh thirc tai chinh gian tiép. Cac ngan hang
thuong mai thuong dong vai tro trung gian tai chinh.

2. Cac nghiép vu chii yéu ciia thi trudng tién té quoc té
2.1. Thi trudng tién t¢ Chau Au
2.1.1. Pong tién Chau Au

Pong tién Chau Au (Euro Currency) 1a dong ngoai té tu do chuyén doi dugc ky
gtri bén ngoai hé thong ngan hang nudc ban xr. Nhu vay, ta ¢ Euro dollar 1a tién gui
bang dollar My tai ngan hang nao d6 ngoai nudéc My. Euro bang Anh 1a tién giri bang
bang Anh tai mgt ngan hang nao d6 ngoai nudc Anh. Euro Yén 1a tién giri bang dong
Yén Nhat Ban tai mgt ngan hang nao d6 ngoai nudc Nhat... Cac ngan hang nhén tién
gui ay goi 1a ngan hang Euro Bank.

Pong tién Chau Au théng linh 1a dong Euro Dollar. Dollar Chau Au la nhiing tai
san bang dollar My nim ngoai nudc My, khong bi Chinh phit My diéu tiét va ton tai
dudi hinh thire 13 dong tién ghi s6. S6 tai san nay duoc mua ban, chuyén nhugng trén
toan thé gidi va hinh thanh tén goi thi truong dollar Chau Au (Euro dollar market).

2.1.2. Pic trung cua thi truong dollar Chau Au
Pic trung cua thi truong dollar Chau Au khac biét véi cac thi truong khac:

- La thi trudng qudc té 16n, Ngan hang trung wong cac nudc rat it co kha ning
di€u tiét cac hoat dong cua thi trudng nay.

- Cac nghi€p vu tin dyung trén thi truong nay khong c6 quy dinh du trir bét budc
va phi bdo hiém cho tién gtri, tong chi phi giao dich giam di, do do6 1ai suat cho vay
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theo tién t& Euro thuong thip hon l4i suét ciia khoan cho vay twong mg cua thi truong
trong nudc.

- La thi trudong ban budn, chil yéu 1a thi trudng Lién ngan hang.
- La not tich trit cdc khoan thang du c6 tinh thanh khoan cao.
- Thi truong nay co tinh 16ng cao, béi ky han giri tién phan 16n 13 ngén han.

Thi trudng dollar Chau Au c6 lién hé mat thiét véi thi truong von ctia mdi nude.
Trong nhitng diéu kién khéac nhau (mtrc 1a1 suat, xu thé cua chinh sach kinh té, mtc do
kiém soét hoi doai...) dollar Chau Au s& di chuyén vao nhitng nudc ma dong tién quéc
gia 6n dinh hon, dong thoi rat khoi nhimg nude c6 ty 16 lam phat cao.

2.1.3. Céc nghiép vu chil yéu cua thi truong tién té Chau Au
- Nghiép vu nhan tién giri

Trén thi trudng tién té ban bubn, cac ngan hang EuroBank nhén tién guri Euro c6
ky han va phat hanh Chting chi tién giri kha nhugng (Negotiable Certificates of
Deposit - NCD)

Nhén tién gti ¢6 ky han cb dinh 1a phuong thirc duoc cac Euro Bank ua chudng
hon ca nham huy dong von dé cho vay. Gan 90% tong muc tién guri ban budn cia céac
EuroBank la nguén tién gtri c6 ky han ¢b dinh. Viéc rat von trude han tir tién guri cd
dinh s€ phai chiu 1ai phat.

Lai suat tién giri Euro dugc niém yét twong Gmg véi cac ky han tir 1 ngay téi vai
nam, tuy nhién ky han chuan muc 1a 1, 2, 3, 6, 9 va 12 thang. Phan con lai duge céac
Eurobank huy dong dudi dang NCD véi ménh gia téi thiéu 1a 500.000 USD, thong
thuong 1a 1 triéu USD. NCD c6 kha niing luu thong nén ngudi giri dé dang ban lai trén
thi truong néu can vbn trude khi dén han.

- Nghiép vu tao tién

Glong nhu cac ngan hang thuong mai ndi dia, cac Eurobank trén thi truong tién
t¢ Chau Au c6 kha ning tao tién ghi s trén tai khoan tién giri thanh toan ciia khach
hang thong qua hoat dong tin dung va thanh toan.

Tu khoan ngoai t¢ giri vao mot Eurobank, s€ dugc Eurobank tai giri vao mot
Eurobank khéc trude khi n6 ty tim duge duong vé qué huong xtr s¢ cua minh. Bang
cach nay, nguoi ta ¢6 tong so tién gui Euro 16n hon nhi€u lan so vdi so tién gui ban
dau.

- Tin dung tién té chau Au (Eurocredit)

Tin dung tién té Chau Au la khoan cho vay bang tién t& Euro ngan han (hién nay
1a ca trung han) ma cac Eurobank cap cho cac doanh nghiép, cac ngan hang, cac Chinh
phu va cac t6 chire quc te Cac khoan vay nay duoc thuc hién bang loai tién khong
phai 1a déng ban té ctia qubc gia ma Eurobank tri dong. Do cac khoan vay nay thuong
16n dbi v6i mot ngan hang, nén cac Eurobank thuong lién két nhau thanh mot to hop
ddng tai tro dé chia sé rui ro.

M 13i sudt quan trong nhat trén thi tredng Eurodollar 13 13i sut cho vay lién
ngan hang tai London (London Interbank Offered Rate - LIBOR). Lai suat nay dugc
coi 1a chuan cho moi giao dich vé ky thac va cho vay trong ngay. Nhimmg nguoi di vay
phi ngan hang thudng phai tra 13i suit cao hon LIBOR. Ngudi co tién gui chi dugc
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huong 13i sut thap hon LBOR. Lic dau, mic 1ai sudt tién gui va cho vay trén thj
truong Eurodollar 1a cb dinh trong sudt thoi gian gui tién hay cho vay. V& sau lai suit
tha ndi duge thuc hién phd bién véi cac khoan tién giri hay cho vay tir 6 thang tré 1én
va duoc diéu chinh dinh ky 3 hay 6 thang mot lan.

Ngoai trung tdm London, cac trung tdm tai chinh khac ciing hoat dong vé Euro
dollar nhung quy mdé va khéi luong giao dich nhd hon, nhu Paris, Frankfurt,
Brussels,...0 Chau Au; Tokyo, Singapore, Hongkong...5 Chau A, song déu ldy
LIBOR 1am co s& dé giao dich.

Tir nam 1973, do hiu qua cia viée ting gia dau lira di san sinh ra mot thi trudng
tién t& moi — Thi trudng dollar dau lira (Petrodollar market). Tir nam 1973, du trit
ngoai t& (ma chil yéu 1a dollar) cia cac nudc xuat khau dau lira tang 1én nhanh chéng.
Dic biét, dot khung hoang dau lira nam 1977 da lam gia dau ting gap 4 lan so véi
trude d6 cang lam thu nhap cia cac qudc gia dau mo ting cao. Trong khi cac nude nay
du thira dollar thi cac nudc tu ban phat trién khac lai khan hiém dollar do phai nhap
khau nhiéu dau theo gid cao. Mot co ché thi truong tién té d3 dugc hinh thanh bﬁng
nghiép vu thu hut dé huy dong sé dollar to 16n cia cac nudce xuat khau dau lta dau tu
vao cac nén kinh t& Tay Au. Do d6, ban dau thi trudng dollar du ltra con hoat dong
nhu mot nhanh cia thi trudng dollar Chau Au. Nhung do dollar My lién tuc mat gia,
nhu cau dau tu vao nén kinh té ban dia va viéc st dung dollar dau lira phuc vu dudng
16i d6i ngoai, cac nudc xuat khau dau da thi hanh nhitng bién phap quan 1y c¢6 hiéu qua
hon s6 dollar di trit caa minh. Nam 1974 Hoi dau duoc thanh lap voi s6 von ban dau
3-4 ty USD do dong gop ciia Arap Xéut, Iran, C6 oet va Cac tiéu vuong quoc Arap
thong nhat duge Hoi st dung cho cac nudc nhap khau dau vay. Cac nudc xuat khau
dau con thong qua cac hi¢p dinh tin dung song phuong dé dau tu von vao cac nudc
phat trién. Viéc dau tu vao cb phiéu cua mot sO cong ty, tap doan lon da gitp cac nude
Xuat khau dau khong ché duoc mot s6 cong ty & cac nudc phét trién. Bang viéc cac
nuéc xuat khau dau lira dé cho vay, dau tu vao cac nudc trong khdi va cac nude phat
trién; cing v6i hoat dong rét tich cuc cia cac dinh ché tai chinh trong va ngoai nudc,
thi truong dollar dau lira mang tinh doc 1ap hon véi thi truong tién té chau Au vano
thé hién day du chirc niang va nghiép vu von c¢o cia thi truong tién t& quoc té.

2.2. Thi trudng ngoai hoi
2.2.1. Pic trung cua thi truong ngoai hbi

Thi trudng ngoai hbi ¢ nhimng dic trung sau:

- Thi trudng ngoai hdi c6 thé hinh thanh bat ctr noi nao dién ra hoat dong mua
ban cac dong tién khac nhau. Khong nhat thiét phai c6 vi tri dia 1y hitu hinh nhat dinh,
do d6 né con dugce goi la thi truong khong gian.

- Thi truong ngoai héi 1a thi truong toan cau hay thi truong khong ngu. Do sy
chénh 1éch vé mui gio gitra cac khu vuc trén thé gidi nén cac giao dich dién ra subt
ngay dém. Thi truong bat dau hoat dong tur Australia, Nhat, Singapore, HongKong,
Chau Au, Newyor}(. .. va cu nhu vay, khi thi truong khu vue chéu‘A doéng ctra thi thi
truong chau My bat dau hoat dong theo mdt chu ky khép kin toan cau.

- Trung tam cua Forex la Thi truong lién ngan hang (Interbank) voi cac thanh
vién chu yeu la cac NHTM, cac nha moi gidi ngoai hoi va cac NHTW. Doanh s6 giao
dich trén Interbank chiém td1 85% tong doanh so6 giao dich toan cau.
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- Cac nhom thanh vién tham gia thi truong duy tri méi quan hé véi nhau lién tuc
bang nhiéu phuong tién khac nhau nhu: dién thoai, mang internet, telex va fax. Do
thong tin dugc truyén di rat nhanh va hiéu qua, cho nén tuy céc thanh vién tham gia thi
truong ¢ rat xa nhau nhung ho van cam giac 1a dang cting hoat dong dudi mot mai nha
chung.

- Do thj truong c6 tinh toan cau, thong tin can xing, khéi luong giao dich cuc
16n, cong ngh¢ hoan hao, hang hoa dong chat (khong c6 riii ro vé ban than hang hoa),
dan dén chi phi giao dich thip va hoat dong thi truong tro nén hiu qua. Diéu nay thé
hién & chd ty gia niém yét trén thi trudng hau nhu 13 thong nhét véi nhau, mic chénh
léch ty gia gitra cac thi truong 1a khong dang ke.

- Dong tién giao dich nhiéu nhat 1a USD, chiém 41,5% trong tong s6 cac dong
tién tham gia (di€u nay cling c6 nghia 1a c6 td1 83% céc giao dich trén FOREX 1a co
mat USD).

- Pay la thi truong rit nhay cam véi cac su kién chinh tri, kinh té, xa hoi, tAm
ly... nhat la cac chinh sach tién té cua cac nudc phat trién.

- Céc thi truong ngoai hdi 16n trén thé gidi gdm c6 London, NewYork, Tokyo,
Singapore, HongKong, Frankfurt... v&1 doanh s6 hang ngay rat 16n.

2.2.2. Cac chii thé tham gia trén thi trudng ngoai hdi

Bat ky mot to chirc, ca nhan nao ciing ¢ thé tham gia thi trudng ngoai hdi va ¢o
thé chia thanh bon nhém sau:

- Nhém céc khach hang mua ban 1¢€:

Nhom nay bao gdm céac cong ty noi dia, cac cong ty da quoc gia, nhitng nha dau
tu quoc té va tat ca nhiing ai c6 nhu cdu mua ban ngoai hdi nham muc dich: chuyén
d6i tién té va phong ngtra rui ro ty gia.

Nhom khach hang mua béan 1€ mua ban ngoai t¢ dé phuc vu cho muc dich hoat
dong cta chinh minh chtr khong nham muc dich kinh doanh ngoai héi (kiém 1ai khi ty
gia thay d6i). Thong thudng cac nhém khach hang mua ban 1¢ khong giao dich truc
tiép v4i nhau ma thudng mua ban thong qua NHTM.

- Nhom cac ngan hang thuong mai:
Giao dich ngoai hdi nham 2 muc dich sau:

+ Cung cip dich vu cho khach hang: bang cach mua ho va ban ho cho nhom
khach hang mua ban 1é. Vi 1a mua ban ho nén ngan hang khong phai bo von, khong
chiu rdi ro ty gid va khong lam thay doi két cdu bang can ddi tai san ndi bang. Thong
qua dich vu mua ban hd, ngan hang thu mot khoan phi phd bién ¢ dang chénh léch ty
gia mua ban.

+ Kinh doanh cho chinh minh, tirc mua ban ngoai hdi nham kiém 14i khi ty
gia thay doi. Hoat dong nay tao ra trang thai ngoai hdi, do d6 ngan hang phai bé von,
chiu rui ro ty gia va 1am thay doi bang can ddi ndi bang hodc ngoai bang ctia ngan
hang.

Trén thi truong lién ngén hang, cac ngén hang giao dich voi nhau theo hai
phuong thire: (1) Giao dich tryc ti€p gilta ngén hang v6i ngén hang; (2) Giao dich gian
ti€p v61 nhau qua moi gioi.
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- Nhom nhing nha méi gidi ngoai héi:

Ngoai hinh thirc mua ban ngoai héi truc tiép gitta cac ngan hang véi nhau, thi
hién nay hinh thirc giao dich gian tiép thong qua nha mo1 giéi ngoai hoi cling rat phat
trién.

Giao dich qua méi gidi c6 wu diém 1a nha moi gi6i thu thap hau hét cac 1énh dat
mua va lénh dat ban ngoai t¢ tir cac ngan hang khéac nhau, trén co sé d6 cung cap ty
gia chao mua va ty gia chao ban cho khach hang mot cach nhanh chéng va rong khap
voi1 gia tay trong. Tuy nhién, giao dich qua mdi gidi cling ¢6 nhuge di€m la cac ngan
hang phai tra cho nha moi gidi mot khoan phi nén lam cho chénh 1€ch ty gid mua ban
hep lai.

Nhiing ai muén hanh nghé moéi giéi ngoai hdi phai co giay phép.
Nhitng nha méi gidi chi cung cap dich vu méi gidi, chir khong dugc mua ban cho
chinh minh.

- Nhom céc ngan hang trung vong
NHTW tham gia thi trudng ngoai hdi nham 3 muyc dich sau:

+ Can thiép 1én ty gia. Nhin chung cac NHTW khéng tho o trude bién dong
clia ty gia doi vdi dong tién do minh phat hanh. Mic du, hién nay hau hét cac dong tién
clia cac nudc cong nghiép phat trién déu duoc tha néi, nhung trén thyc té, cac NHTW
van thuong xuyén can thiép bang cach mua vao hay ban ra ndi té trén thi truong ngoai
héi nham anh huong 1én ty gia theo huéng ma NHTW cho 1a ¢6 loi.

Trong ché do ty gia cb dinh, can thiép cia NHTW 1én thi truong ngoai héi
13 bat budc, nham duy tri ty gia trong mot bién do nhat dinh. NHTW tién hanh mua noi
t¢ vao khi cung noi té 1on hon cau va tién hanh ban ni t¢ ra khi cau 16n hon cung trén
thi trudng ngoai hdi, nho d6 ty gia duoc duy tri ¢6 dinh.

+ Mua ban, chuyén ddi tién té nham bao toan va gia ting gia tri dy trit ngoai
héi quoc gia. Ngay nay, cic NHTW trén the gio1 ludn duy tri mot lugng dy trir ngoai
héi nhat dinh. Do ty gia cta cac dong tién du trit thudng xuyén bién dong, nén cac
NHTW mot mat phai da dang hoa co cau du trit, mat khac c6 thé tan dung cac co hoi
bién dong ty gia nham gia tang gia tri du trir ngoai héi cua minh.

+ NHTW con la dai 1y trong viéc mua hg, ban h ngoai t¢ cho chinh phu.
Can ct hinh thai t6 chirc tham gia thi truong ngoai héi, méi quan hé gitra céc
thanh vién trén thi truong ngoai hoi dugc bicu dieén theo so do sau:
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bat
lénh

Pit o Dit
KH lénh Pau gid mo 1énh KH
mua | ——» p > <+ mua
ban 16 s bin 1¢
Hai chiéu
bat Iénh bat Iénh
Gia tay trong Gia tay trong

So @6 3.1. Moi quan hé giira cac thanh vién trén FOREX
2.2.3. Cac nghiép vu kinh doanh trén thi trudng ngoai hdi

Bang so do, co6 thé biéu dién moi lién hé gitra cadc nghi€p vu kinh doanh ngoai hoi
nhu sau:

| FOREX |
Nghiép vu so cip Nghiép vu phai sinh
(Primary operations) (Derivative operation)
[
SPORT FORWAR SWAP OPTION FUTURE
| | | | | |
OTC EXCHANGE

So @6 3.2. Cac nghiép vu kinh doanh trén thi trwong ngoai hoi

2.2.3.1. Nghiép vu mua ban giao ngay

Nghiép vu giao ngay dugc coi la nghiép vu co so vi ty gia ap dung cho cac hop
ddng giao ngay duoc hinh thanh truc tiép tir quan hé cung cdu va ludn cé sin trén thi
truong; trong khi do cac nghiép vu khac la phai sinh vi ty gia ap dung cho cac hop
dong nay khong dugc hinh thanh truc tiép theo quan hé cung cau trén thi trudng, ma
duoc hinh thanh tir cac thong sb co sin trén thi truong nhu ty gia giao ngay va murc 1ai
suit cua cac dong tién.

Mua ban giao ngay 1a giao dich mua ban mot sé luong ngoai té theo ty gia giao
ngay tai thoi diém giao dich va két thiic thanh todn trong vong hai ngay lam vi¢c ké tir
ngay cam két mua ban.
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Thoa thuan giao dich giira hai bén thuong bao géom mét sé didu kién mua ban
nhu: ty gia mua ban, sb luong giao dich, dia diém chuyén tién dén, chuyén tién di vao
ngay thanh todn. Sau khi cam két giao dich, cac bén co thé x4c nhan lai béng van ban
hoic ky két hop ddng chi tiét. Thong thuong viéc giao dich duoc hoan tit bang thoa
thuan qua dién thoai hodc telex 1a c6 du tinh phép 1y.

Ty gia giao ngay ludn thay ddi theo tinh hinh thyuc té cung cau trén thi trudng va
do hai bén thoa thuan hodc do ngan hang niém yét tai thoi diém giao dich. Trong giao
dich nay cac ngan hang thuong mai khong thu phi ma thu 161 tr sy chénh 1éch gitra gia
ban va gid mua ngoai té.

Ngay gia tri 1a khoang thoi gian thyc hién viéc chuyén tién dén cac tai khoan co
lién quan, ngay gia tri con dugc goi la ngay thanh toan.

Cé cac loai ngay gia tri sau:
T+0: Thanh toan trong ngay
T+1: Sau mot ngay lam vi¢c
T+2: Sau hai ngay lam viéc
Thong thudng trén thi trudng tai chinh quéc té 1a sau hai ngay lam viéc.

Thi trudng ngoai hdi giao ngay duge hiéu theo nghia rong, 14 thi truong bao gdm
thi truong ban budn (Interbank) va thi truong ban 1¢; nhung do doanh $6 giao dich trén
Interbank 13 cha yéu, nén theo nghia hep ngudi ta coi thi trudng giao ngay chinh 1a thi
truong li€n ngan hang.

Thi truong ngoai hdi giao ngay 1a thi truong phi tap trung, bao gdm cac NHTM,
cac cong ty tai chinh 16n, nhitng nha moi gidi ngoai hdi va ca NHTW. Trong dé, cac
NHTM déng vai tro chii chét. Cac thanh vién tham gia thi truong lién hé véi nhau
béng telex, dién thoai, hé théng mang vi tinh... Cac NH va céc nha moi gidi céd mbi
lién h¢ khang khit, hoat dong cuia ho & mot $6 trung tam tai chinh 16n hau nhu 1a 24
gid/ngay nham nam bat kip thoi duge moi dién bién cua thi trudng ngoai hdi toan cau.

Tinh higu qua cua thj truong ngoai hoi giao dugc thé hién ¢ chd: do toc d¢ thong
tin ngay nay rat nhanh, cho nén moi sy kién quan trong dién ra trén thé gidi c6 anh
huong truc tiép va ngay lap tirc dén thi truong ngoai hdi toan cau cho du cac nha kinh
doanh rat xa nhau. Picu nay da lam cho hoat dong cua thi truong ngoai hdi tré nén
hiéu qua, gidng nhu toan bd cac nha kinh doanh dang hoat dong dudi mot mai nha
chung.

Tinh hiéu qua duoc thé hién & chd :

- Chénh léch ty gia mua, ban rat hep, thong thuong 12 nhé hon 0,1%.

- Do tc dd truyén tin nhanh chéng, cho nén nhiing thay d6i cua thi truong da anh
huong tic thoi 1én ty gia.

- DBay la thi truong co tinh thanh khoan rég cao, vi n luén san c6 so tién can thiét,
tai dia diém can co, tai thoi di€ém c6 nhu cau, bang dong tién can co, voi gia ca hop 1y.

Thi trudng ngoai hdi giao ngay c6 hai cip :

- Thi truong lién ngén hang tryc tiép: cac NH giao dich truc tiép voi nhau ma
khong théng qua méi gidi va tat ca cac NH tham gia thi truong déu la nhiing nha tao
thi truong. Co nghia la trén thi truong lién ngan hang, NH nay yét gia mua vao va ban
ra truc tiép cho NH kia va nguogc lai. Vi giao dich gitta cdc NH trén Interbank khong
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dién ra trén s& giao dich va cac giao dich duoc thyc hién mot cach lién tyc, nén thi
truong duoc biét dén nhu 1 thi trudng phi tip trung, lién tuc, ddu gida md va giao dich
hai chiéu.

Bang phuong phéap yét gia hai chiéu, NHHG c6 thé quyét dinh mua hay ban véi
mot khéi lugng tiy y. Mot khi ty gia di dugc yét hai chiéu, thi NHYG phai tuan tha
gi4 ctia chinh minh dua ra mot cach vo diéu kién. NHHG chi c6 vai gidy dé quyét
dinh. Cach thirc giao dich song phang gitta cac ddi tic va su linh hoat cia thi truong
thue sy dd cho phép cac NH giao dich v6i doanh sé hang nghin ty USD mdi ngay.

- Thi trudng lién ngan hang gian tiép: Cac NH dit cac 1énh gii han mot chiéu
cho cac nha moi gidi.

Trong khi cac NH tién hanh céc giao dich, mot mat la cho chinh minh, mat khac
cho khach hang, thi nhitng nha méi giéi chi giao dich duy nhét 1a cho khach hang.
Trong giao dich nha méi gidi s& dua ra ty gia tot nhit cho khach hang, ty gid nay goi la
ty gid tay trong. Thong qua hoat dong moi giéi nha moi gidi s& thu hoa hong tir NH
mua va tir Ngan hang ban. Do tinh chit hoat dong, thi trudng qua mdi gidi duge biét
dén nhu 1a thi truong: ban tap trung, lién tyc, dat 1énh c6 gidi han, va thong qua
phuong thirc dau gia mot chiéu.

2.2.3.2. Nghi¢p vu mua ban c6 ky han

Mua ban c6 ky han 13 mot giao dich trong d6 hai bén s& cam két mua ban véi
nhau mot luong ngoai t€ theo mot ty gia xac dinh tai mét thoi diém sau d6 hay sau mot
thot han xac dinh ké tir ngay ky két giao dich.

Trong giao dich ky han, moi diéu kién mua ban duoc ky két vao ngay giao dich,
viéc giao nhan tién chi dugc thuc hién vao ngay gia tri da thdéa thuan trén co so ky han
mua ban.

Thoi han thong thuong cia cac hop déng‘ ky han la 1,2,3,6,9,12 thang. Cac thoi
han ¢6 hop dong trén 1 nam dugc goi 1a hop dong ky han dai han va chi c6 thé la cho
cac dong tién giao dich pho bién nhat trén thi truong.

Trong giao dich co6 ky han, ngay gia tri dugc xac dinh sau mot thoi gian nhat dinh
(thot han cua giao dich) ké tir ngay gia tri giao ngay cua giao dich giao ngay cung thoi
diém. Pé xac dinh ngay gia tri co ky han, dau tién phai xac dinh ngay gia tri giao ngay
c6 hi¢u lyc thich hop, sau d6 cong voi thot han twong ing cta giao dich .

Hay

Ngay gia tri = Ngay gia tri giao ngay + Thoi han tuong ng cua giao dich
(1,2,3,6,9,12 thang).

Ty gia ky han la ty gia duoc thoa thuan ngay tu ngay hom nay dé lam co sé cho
viéc trao doi tién t¢ tai mot ngay xac dinh xa hon ngay gia tri trao ngay.

Ty gia ky han c6 thé duoc niém yet trén co s& USD (gia cua timg dong tién quy

ra bao nhiéu USD) hodc theo kiéu Chau Au (gia mot USD quy ra bao nhiéu dong tién
khac), hay duoc yét theo phuwong phép truc tiép hodc gian tiép nhu trén thi truong giao

ngay.

Céc khach hang thuong mai thuong dugc chao gia tron goi. D6 1a gia thoa thuan
gitta NH va khach hang ngay tai thoi diém ky hop dong nham muyc dich phong chong
rui ro ty gia hoi dodi vao thoi diem két thuc thoi han hop dong.
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Pé dam bao thuc hién theo ty gia ky han, NH c6 thé yéu cau khéach hang ky quy
hay dit coc trong pham vi tdi thiéu hodc thé chap tai san. S6 tién nay khong duoc tinh
141, nhung dugc huéng phan loi tirc phat sinh tir tai san thé chap.

Ngay nay phan 16n cac hop dong ky han 1a hgp dong hoan 601 (Swap). Do vay,
trén thi truong cac NH ¢6 2 cach yét ty gid c6 ky han 1a yet truc tlep theo gia tron goi
va yét gian tiép (kiéu hoan d6i). Cach thong thuong theo kiéu hoan dbi 1a ngan hang sé
yét ty gia giao ngay va mirc hoan doi.

Miic hodn doi la sw chénh léch giita ty gid ky han va ty gid giao ngay hay con goi
la diem ky han.
- C6 thé dua vao mirc hoan dbi dé tinh ty gia ky han nhu sau:
Ty gia ky han = Ty gi4 giao ngay + Mirc hoan d6i
Vi ty gia bao gdm hai loai la ty gia mua va ty gia ban nén vé nguyén téc, muc

hoan d6i dugc yet theo dlem gom mirc hoan d6i mua va mirc hoan doi ban. S6 viét
trude 13 hoan d6i mua va sé viét sau 1a mirc hoan d6i ban.

Mrc hodn d6i = Mitc hoan d6i mua/ Mirc hoén déi ban
+ Néu mirc hoan d6i mua nhé hon mirc hoan doi ban thi:
Ty gia c6 ky han = Ty gia giao ngay + Mitc hoan doi
Vi du: Ty gia giao ngay S(USD/JPY) = 78,4600/50
Mirc hoan ddi 1 thang la: 20/24
Vay ty gia ky han (F) 1 thang cia USD/JPY s¢ la:
Ty gia mua USD/JPY = 78,4600+ 0,0020 = 78,4620
Ty gia ban USD/JPY = 78,4650+ 0,0024 = 78,4674
Tac la: F (USD/IPY) =78,4620/74 (hay = 78,4620 - 78,4674)
+ Néu mirc swap mua > mirc swap ban thi:
Ty gia c6 ky han = Ty gia giao ngay - mic swap
Vidu: Ty gia giao ngay S(GBP/USD) = 1,5365/93
Muc swap 1 thang la: 25/23
Vay ty gia ky han (F) 1 thang cua GBP/USD s¢ la:
Ty gid mua GBP/USD = 1,536 5- 0,0025 = 1,5340
Ty gia ban GBP/USD = 1,5393 — 0,0023 = 1,5370
Tac la: F(GBP/USD) =1,5340/70 (hay =1,5340 - 1,5370)
- C6 thé tinh ty gia ky han dua trén co sd 1y thuyét cAn bang 1ai suét
+ Ty gia ky han gidn don dugc tinh theo cong thirc:
1+ R+.t

F=S TI+Ret (1)

Trong thyc té, ty gid ky han duoc biéu dién du6i dang phén tich bang hai dai
lugng 1a ty gid giao ngay va diém ky han nhu sau:
F=S+P

Nén chung can ta bién dbi cong thirc (1) nhu sau:
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1+ R;.t
1+ Rt

F=S+S M_l
1+R..t
1+ R;.t-1-R..t
1+R..t

(1)< F=S+S -3

F=S+S

F:S+S(RT - Relt
1+ Rc.t

Trong do :
F :Tygakyhan;
S : Ty gia giao ngay ;
Rt : Lai suat/ndm ddng tién dinh gia ;
Re: Lii suat/nam dong tién yét gia ;
t : thoi han hop dong tinh theo nam.

+ Ty gia ky han dang phurc hop dugc tinh nhu sau:

Gia sir tai thoi diém ty VCB ky hop dong mua ky han USD v6i mét KH, thoi
han hop ddng 13 t (ndm) va dao han tai thoi diém t;. Tai thoi diém to, cic thong sb thi
truong hién hanh nhu sau:

Ty gia giao ngay: S(USD/VND) = (Sg — So)

L4i suat nam cua VND: Rynp = (Rts — Rt0)

Lai suat ndm cua USD : Rysp = (Reg — Reo)

Trong do: B 1a “Bid” va O 1a "Offer"

Ty gia ky han: F(USD/VND) = (Fg — Fo) dugc tinh theo cong thure:

*Ty gia ban ky han USD (Fo):
Fo=So + So X (Rro — Rea)t

1+ RCB.t
*Ty gia mua ky han USD (Fg):
_ (R1e — Reo)t
FB—SB+SBX 1+Rco.t

Ty gia chéo ky han:

Ty gia chéo ky han 13 ty gia ky han ciia hai dong tién bat ky, trong d6 khong co
mat USD, no thudc loai ty gid phdi sinh, nghia la phai tinh todn moi co.

Do USD la dong tién tiéu chuan quéc té, dong vai tro 1a déng tién trung gian
trong cac giao dich ngoai h01 do do ty gia giao ngay cua cac ddng tién voi USD duge
hinh thanh mot céch truc tlep theo quan hé cung cau trén thi trudng ngoai hdi, con ty
gi4 giao ngay gitra hai dong tién, trong d6 khong c6 mat cua USD thi dugc suy ra theo
phuong phap tinh ty gia chéo. Ty gia ky han ctia cac ddng tién voi USD dugc xac dinh
trén co so ty gia giao ngay va mirc chénh léch 13i suat giita hai dong tién nhu da duoc
trinh bay & trén. Do d0, ty gia ky han thudc loai ty gia phai sinh, nghia la duogc bat
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ngudn tir cac thong sO ¢6 san trén thi truong, chir khoéng phai dugc hinh thanh mot
cach truc tiép theo quan hé cung cau trén thi trudng ngoai hoi.

Ty gia chéo ky han cta hai ddng tién bat ky duoc xac dinh theo phuong phap tinh
ty gia chéo dd hoc ¢ bai trude dya trén ty gia ky han cia hai dong tién d6 véi USD.

2.2.3.3. Nghiép vu giao dich hoan d6i

Nhu da trinh bay 6 trén, hop ddng ky han dugc tng dung rat pho bién trong hoat
dong xuat nhap khau (XNK), dau tu va di vay qudc té. tuy nhién mot thuc té 1a: Thoi
diém ma nha XNK thuc su phat sinh nhu cau thu cho ngoai t¢ lai co6 thé xay ra trudc
hodc sau thoi diém hop dong ky han dén han mot s ngay nhit dinh. Trong nhing
truong hop nhu vay, hop dong ky han to ra c6 han ché, khién cho nhitng nha kinh
doanh XNK khong that man ma. Pé khic phuc nhugc dlem nay cac ngén hang da cung
cap hop dong hoan d6i cho phép nha kinh doanh XNK tuin hoan trang thai cua tién té,
kéo dai hay rut ngan thoi han hop dong ky han phu hop v6i nhu cau thu chi ngoai té
thuc té trong kinh doanh.

Giao dich hoan dbi ngoai hoi 1a viée déng thoi mua vao va ban ra mot déng tién
nhat dinh, trong d6 ngay gia tri mua vao va ngay gia tri ban ra 1a khac nhau.

Hoic c6 thé hiéu: Giao dich hoan dbi ngoai hdi 1a giao dich hoan d6i mot sb
lugng ngoai t¢ nhat dinh vao mdt ngay xac dinh va sau d6 hoan doi ngugc lai & mdt
ngay trong tuong lai theo ty gia khac vai ty gid hodn doi 1an dau.

Giao dich hoan doi ngoai hi co nhiing dac diém sau:

- Mot hop dong hoan doi gdm hai vé « mua vao » va « ban ra » duoc ky két hom
nay nhung c6 ngay gia tri khac nhau.

- Néu khong c6 thoa thudn khac, thi khi n6i mua mot déng tién c6 nghia la ngan
hang yét gid mua vao dong tién yét gia, va ban mot dong tién co nghia 1a ngan hang
yét gia ban ra dong tién yét gia.

o S6 lugng mua vao va ban ra mot dong tién 1 bang nhau trong ca hai vé cua hop
dong hoan doi.
- Trong thuc té thuong gip hai loai hop dong hoan doi 1a: (1) Mua ngoai té giao
ngay va ban ngoai té ky han; (2) Ban ngoai té giao ngay va mua ngoai t&¢ ky han
Giao dich hoén déi c6 hai loai sau:
- Giao dich hoan doi 13i suét
. La mot hop d6ng giita hai bén dé trao doi nghia vy tra lai sut tinh trén mot sb
tién t€ nhat dinh va trong mot khoang thoi gian nhat dinh.
Giao dich nay thuong duoc cac ngan hang va cac cong ty da qudc gia thue hién
nham thu lgi tir viéc giam 13i suat phai tra cho von vay.

Vi du: Co hai doanh nghiép X va Y ctua mot cong ty da quoc F. Doanh ngiép X
c6 do tin nhiém cao vé tai chinh. Doanh ngiép Y ¢ ning lyc trung binh vé tin dung.
Khi huy dong vén trén thi truong TCQT thi chi phi v6i hai doanh nghiép sé 1a:

Doanh Vay ngin han Vay dai han
nghiép (131 sudt linh hoat) | (14i suit cb dinh)
DN X Libor + 0,25% 6%

DN Y Libor + 0,5% 6,75%
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Trong trudng hop huy dong von ngan han, khoang cach chi phi 1a 0,25% nhung
vay dai han thi khoang cach chi phi 1a 0,75%. Doanh nghiép Y can vay vbn dai han s&
dua vao doanh nghiép X dé giam chi phi phai trd. Y s& di vay ngin han va hoan di
nghia vu tra 13i suat cho X.

X vay dai han véi 13i suit 6%, khi hoan d6i nghia vu tra 1ai v6i Y tinh thanh
6,25%, nhu vay thu dugc chénh Iéch 0,25%. Y huy dong von ngan han co6 1ai suat
Libor + 0,5%; chuyén cho X v&i muc 1ai suat Libor,+ 0,25% sau khi da gitr lai 0,25%
lam nghia vu tra ng. Nhu vay X chi vay voi lai suat ding bang Libor; Y vay voi lai
suat 6,5%. Moi doanh nghi¢p déu duoc lgi véi mic do 1ai suat nho hon 0,25% so voi
huy dong doc lap.

- Giao dich hoéan doi tién té

Trén thi truong TCQT, cac chu thé tham gia c6 thé huy dong von mot cach dé
dang theo nhirng di€u kién co loi bang viéc phat hanh trai phiéu. Trong nhi¢u truong
hop, sau do6 cac chu thé nay phai chuyen ngoai té thu dugc sang mat dong tién khac dé
sit dung. Vén gdc va lai vay phai tra bang ngoai té s& chiu rii ro héi doai. Bé khac
phuc rui ro nay, cac chu thé c6 thé thuc hién giao dich Hoan ddi tién té.

Giao dich hoan déi tién t¢ 1a viéc trao d6i mot khoan ng bang dong tién nay cho
mot khoan ng bang dong tién khac.

Nghiép vu nay dugce thuc hién bang cach giira NH va doanh nghiép ky mét thoa
thudn hoan doéi tién t€. Trong d6: NH s€ thanh toan goc va 1ai cua khoan vay bang
ngoai t¢ thay cho doanh nghi¢p; Doanh nghi€p phai thanh toan véi NH goc va lai vay
bang dong tién quoc gia do theo ty gid hoan d61 Swap.

Ty gia hoan ddi c6 thé duoc xac dinh dua trén nguyén tic can bang l4i suat nhu
Sau:

Véi cac thong sb thi truong:

Ty gia giao ngay: S(USD/VND) = (Sg — So)

Lai Sllét nam cua VND: Rynp = (RTB — RTO)

Lai Sllét nam cua USD: RUSD = (RCB — Rco)

Ty gia hoan d6i: E(USD/VND) = (E;g — E; o) duogc tinh theo cong thirc:

Ty gia ban hoan d6i USD (E; o):

Rto — Reg)n
Fio= S0+ S0 ~5e0 ey

Ty gia mua hoan d6i USD (E;g):

(Rre —Rco)n
360+ R¢o.n

Eig =Sg + Sp

Trong do:
n: S6 ngay thyc hién hop dong hoan doi
2.2.3.4. Nghiép vu giao dich tién té tuong lai

Thi truong tién té twong lai xuét hién 1an dau trén S& giao dich Chicago nim
1972; Nam 1982 tai London, sau d¢ tai Tokyo, Singapore...

Giao dich tién té tuong lai dugc thyc hién trén co s¢ hop d@)ng tuong lai.
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Hop dong twong lai la mot thoa thuén mua ban mot s6 luong dong tién dinh san
theo mot ty gia dugc a an dinh vao thoi diém ky két hop dong, ngay giao hang dugc a an
dinh san trong tuong lai va dugc thuc hién tai s¢ giao dich ngoai héi.

Trén thi truong tuong lai, cac hop dong trong lai dugc mua di ban lai tai san giao
dich duéi hinh thirc dat mua tu do theo hinh thirc dau gia cong khai.

Hop ddng twong lai c6 nhitng dic diém sau:

- Hop dong tuong lai c6 tinh tiéu chuan héa cao. Cac diéu khoan dugc tiéu chuan
hoa cao trong hop dong tuong lai 1a: tén hang, khoi luong (d6 1on hop dong), ngay gia
tri va dia diém giao dich.

+ Loai pgo%i t¢ giao dich: dugc quy dinh cu thé, thuong 1a nhiing déng tién
manh, tu do chuyén doi. Tai S¢ giao dich Chicago - CME, cac ngoai t¢ dugc giao dich
la: CAD, EUR, JPY, GBP, AUD va CHF.

7 + Khéi lwong ngoai té giao dich: dugc quy dinh dbi v6i ting loai ddng tién.
Chang han, tai S¢ giao dich Chicago - CME hop dong JPY 1a 12.500.00, véi AUD la
100.000, GBP 1a 62.500, CAD la 100.000...

+ Ngay gia tri: Pé mot thi truong trd thanh thi truong cua cac hop dong
tuong lai thi di€u can thi€t 1a chi ton tai mdt so it ngay gia tri nhat dinh. Tai s& giao
dich CME, chi c¢6 4 ngay gid tri, d6 la ngay thr 4 cua tuan th ba ctua cac thang
3,6,9,12.

+ Pija diém giao dich: Viéc giao dich duoc dién ra trén san giao dich theo
nguyén tdc dau gia. Cac thanh vién tham gia giao dich phai 1a thanh vién cta s& giao
dich.

- Nhiing nguoi tham gia vao thi truong nay déu phai dang ky va phai co6 mot
khoan tién dit coc goi 13 “quy du phong ban dau”. Cubi ngay giao dich, 16i hay 16 do
su bién dong cta gia giao sau v4i gia ban hop dong ctia ngudi tham gia s& dugc thanh
toan va ghi tang hay giam “quy du phong”. Khi “quy du phong” thap hon han muc
quy dinh thi Phong thanh toan bu trir ciia S¢' giao dich s€ yéu cau nguoi tham gia dong
bd sung. Piéu nay 1am giam thiéu rai ro khong thanh toan hop dong tuong lai. Néu
ngudi tham gia khong dong bd sung thi nha méi gidi sé ty dong thanh 1y hop dong.

- Viéc thanh toan duoc thuc hién thong qua cong ty thanh todn bu trir ctia s¢ giao
dich.
- Cac nha giao dich tinh tién hoa hong trén timg thuong vy mua ban.

- Khach hang co6 thé két thiic hop dégg vao bat ctr lic nao trong thot gian ¢6 hiéu
lyc ctia hop dong bang cach ky mot hop dong khac nguoc lai voi hgp dong dang co.

2.2.3.5. Nghiép vu giao dich quyén chon

Giao dich quyén chon 1a mot giao dich giita bén mua quyén va bén ban quyén,
trong d6 bén mua quyén c6 quyén nhung khong c6 nghia vu mua hodc ban mét luong
ngoai t¢ xac dinh & mdt muc ty gid xac dinh trong mot khoang thoi gian thoa thudn
truée. Néu bén mua quyén lwa chon thuc hién quyén ctua minh, bén ban quyén co
nghia vy ban hoic mua lugng ngoai té trong hop dong theo ty gia da thoa thuan trude.

Quyén chon 1a cong cu tai chinh mang lai cho ngudi s6 hiru né ¢6 quyén mua hoic
ban (nhung khong bat budc phai thuc hi¢n) mot s6 lugng ngoai t€ nhat dinh véi gia da
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dugc thoa thuan trudc (gia thuc hién) trong mot khoang thoi gian hoac vao mot ngay
an dinh trong tuong lai.

bung nhu tén goi * ‘Quyén chon”, mot hop dong quyén chon cho phép ngudi mua
hop dong ‘quyén chon” co quyén lua chon: Tién hanh giao dich theo ty gia da thoa
thuan co dinh tur trudc, néu ngudi mua thay c6 loi; Hoic de cho hop ddng ty dong het
han ma khong tién hanh giao dich, néu ngudi mua thdy ring lam nhu vy thi it tén
kém hon.

Mit khac, ngudi ban hop dong quyén chon phai ludn sin sang tién hanh giao dich
khi nguo1 mua muon.

C6 hai loai quyén chon, do6 1a quyén chon mua va quyén chon ban nhu sau:

- Quyén chon mua: cho phép nguoi sé hitu nd c6 quyén (nhung khong bat budc)
mua mdt s6 lugng ngoai t¢ theo murc gia va trong thoi gian xac dinh trudec.

- Quyén chon ban: cho phép ngudi mua quyén chon ban mét lugng ngoai té nhat
dinh theo gia da duoc thoéa thuan trudc vao ngay giao hang.

Quyén chon mua hoac quyén chon déu co nhirng ndi dung nhu sau:
- Hinh thirc lya chon: Kiéu My hay kiéu Chau Au.

+ Kiéu My: cho phép nguoi so hiru co quyén thuc hién hop dong vao bt ctr
ltc nao trude trude khi hgp dong dén han.

+ Kiéu Chau Au: chi cho phép ngudi sé hitu thuc hién hop dong khi dén
han.

- S6 luong ngoai t¢ mua ban;

- Gia thue hién (gia ghi trong hop dong): gia mua hay gia ban ngoai té khi ngudi
mua quyén lya chon thuc hién quyén;

- Thoi han ¢6 gid tri cua hop dong (thoi gian déo han);

- Lé phi quyén chon (Option Price — gia mua quyén chon): do ngudi mua quyen
chon tra cho nguoi ban quyén chon dé doi lay viéc ngudi ban ganh chiu rui ro thay d6i
ty gia cho nguoi mua. Néu hop dong dén han ma _khong xay ra giao dich thi chi c6 mot
ludng tién xay ra duy nhét d6 1a khoan phi quyén chon ma nguoi mua tra cho nguoi
ban. Nhu vay thu nhap cta ngudi ban 1a bi gidi han va t6i da bang khoan phi quyén
chon da thu.

Phi quyen chon 14 khoan tién khéng truy doi va thuong dugc thanh toan mot lan
tai thoi diém ky hop dong. Tuy nhién, trong mot sO truong hop thi viée thanh toan co
thé xay ra tai thoi diém hop dong dao han, néu nhu ngudi ban c6 thién chi cap tin dung
cho nguoi mua. Trong truong hop nay, nguoi ban s& yéu cau nguodi mua phai chiu 1ai
suat ctua khoan phi quyén chon cham tra.

Trong mdi hop dong quyén chon déu c6 hai ddi tac tham gia, d6 1a ngudi ban hop
dong (Seller — write — grantor) va ngudi mua hop dong (buyer — taker). Nguoi ban hop
ddng co thé 1a nguoi ban hop dong chon ban hay nguoi ban hop ddng chon mua, twrong
tu ngudi mua hop dong co thé 13 ngudi mua hop doéng chon ban hay ngudi mua hop
d6ng chon mua.

Mua hop dong quyén chon c¢6 thé 1a mua quyen chon ban (buy a put) hay mua
quyén chon mua (buy a call). Ngudi mua hop dong, sau khi tra phi quyén chon, ludn
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quan tim dén quyén tjén hanh giao dich, néu thay c6 lgi; hodc 1a quyén khong tién
hanh giao dich, néu thay bat lgi.

Ban hop dong quyén chon co thé 1a ban quyen chon ban (sell a put) hay ban
quyén chon mua (sell a call). Nguoi ban hop dong, sau khi thu phi quyén chon, co

nghia vu ludn sén sang tién hanh giao dich tai mic ty gia di thoa thuan néu ngudi mua
thuc hién quyén chon.

Hop dong quyen chon dugc dua ra nham loai trir cac rai ro vé ty gia h01 doai d6i
v6i ngudi mua quyén chon va 1a nghiép vu kinh doanh véi ngudi ban quyén. N6 trd
thanh mot cong cu tai chinh phai sinh, dugc mua di - ban lai trén thi truong.

~ Vi du: Mot nha nhp khau khau My can 40.500 DEM d¢ thanh toan cho nha xuét
khau Purc sau 60 ngay. Nha nhap khau My mua 1 hop déng quyén chon mua voi cac
sO liéu sau:
Tri gia hop déng: 40.500 DEM
Phi quyén chon: 0,02 USD/DEM
Ty gia thuc hién: 0,64 USD/DEM
Ngay hicu lyc: 60 ngay
Vao thoi diém thanh toan, ty gia ting 1én 0,7 USD/DEM. Nguoi My s¢ thuc hién
quyén mua va mua DEM vai gia 0,64 USD. Nha nhap khau My s& c6 mot khoan 1ai 1a:
(40.500 x (0,7 -0,64)) — (0,02x 40500)) = 1620 USD
Néu ty gid giam xubng dudi muc ty gia da thoa thudn (0,64 USD/DEM) thi
quyén chon khong c6 101. Nén nha nhap khau dé cho quyén chon hét han va s€ mua
DEM trén thi truong giao ngay mac du bi 16 1.250 USD.
I11. Thi trudong von quoc té
Can ctr vao loai hang hoa giao dich nguoi ta chia thi truong vbn quéc té thanh thi
truong trai phiéu quoc té va thi truong cd phi€u quoc té.
1. Thi truwong trai phiéu quoc té
_Thi truong trai phiéu qudc té 1a noi cac nha dau tu va nha phat hanh tir cac nude
c6 nén tang phap 1y khac nhau gip gd, giao dich mua ban trai phiéu.
_ Thi truong trai phiéu quéc té bao ,gém hai loai thi truong co ban: Thi truong tréai
phi€u nude ngoai va thi truong trai phiéu Chau Au.
1.1. Thi truwong trai phiéu nuwéc ngoai
La thi trudng trao d6i, mua ban cac trai phiéu do nguoi khong cu tra phat hanh dé
thu hat cac nha dau tu ndi dia va dugce dinh danh bang tién té nude d6. Vi du: cong ty
Anh phat hanh trai phiéu ghi bang USD va ban trén thi truong My. Hodc cong ty Nhat
Ban phat hanh trai phiéu dinh danh bang Bang Anh va ban trén thi truong Anh.
Thi trudng trai phiéu nudc ngoai 10n nhét 1a thi truong trai phiéu My va Nhat
Ban.
- Thi trudng trai phiéu My 1a thi truong rat da dang. Bao gom:
+ Thi trudong chao ban cong khai (thi truong Yankee): Thi trudong nay cung
cap ngudn von dai han cho cac nha dau tu nudc ngoai.
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+ Thi truong chao ban khong cong khai: Nha phat hanh khong phai dang ky
voi S§ giao dich chung khoén khi phat hanh trén thi truong nay va dugc phép ban tryuc
tiép cho nha dau tu.

- Thi trudng trai phiéu Nhat Ban bao gom:

, + Thi truong trai phiéu Samurai: Cac nha phat hanh phai c6 diéu kién tién
quyét la da dugc xac dinh hé so tin nhiém va phai dat tr BBB tr¢ 1én. Cac trai phiéu
Samurai chu yéu dugc cac nghi¢p doan va cac cong ty chung khoan Nhat Ban bao
lanh.

+ Thi truong chao ban khong cong khai: Cac nha phéat hanh khong phai
cong bo bat ky mot tai liéu nao theo luat giao dich ching khoan. Tuy nhién, s6 lugng
trai phiéu ¢ thi trrong nay thuong it va cling c6 it nha dau tu.

1.2. Thi trudng trai phiéu chiu Au

La thi truong nam ngoai nudc phat hanh dong tién ghi trén trai phiéu. No 1a thi
truong trai phiéu quéc té 16n nhat thé giéi. Trai phleu Chéau Au duoc cac cong ty, cac
ngan hang, cac chinh pha va cac t6 chirc tai chinh qudc té phat hanh.

Vi du: Mot ngudi di vay phat hanh trai phiéu dugc dinh danh bang USD cho céc
nhé dau tu ¢ Anh, Phap, DI’IC,,Y,. ..Hodc tréi phi€u dinh danh bang EUR cho cac nha
dau tu Nhat Ban, My, Han Quodc...

- Bic diém cua thi truong trai phiéu Chau Au:

+ Tréi phiéu chau Au dugc phat hanh dong thoi ¢ nhiéu trung tdm tai chinh
va dugc dinh danh chu yéu bang dollar My.

+ Hau hét do cac nha phat hanh c6 hé so tin nhiém cao tir AA tré 1én phat
hanh (chiém t&1 80%).

+ Hau hét 1a trai phiéu vo danh va khong phai nop thue tir 131 do ndm giir
trai phiéu nén rat rhu hut cic nha dau tu, va thi truong tht cap rat hep do it nguoi ban
lai.

+ Chu yéu 14 thi trudng cho vay trung han véi ky han da dang (5 nam, 7
nam, 10 ndm).

- Cac cong cu cua thi truong trai phiéu chau Au:

+ Trai phiéu c6 13i sut cd dinh: Lai sudt duoc xac dinh va khong ddi trong
thot han cua trai phicu.

+ Trai phiéu c6 13i suit tha ndi: Lai suat thay di theo timg ky han 3, 6 thang
trong thoi han cua trai phiéu. N6 duogc tinh dua trén mét loai 1ai suat tham khao nao
do, thong thuong 1a Libor loai 3 thang hay 6 thang.

+ Trai phiéu gan vdi cd phiéu: Co6 hai loai 1a trai phiéu chuyén doi va trai
phiéu véi gidy chimg nhan quyén mua mot so lugng co phicu.
+ Trai phiéu khong tinh 14i: Pugc ban dudi dang chiét khdu ménh gia.

+ Trai phiéu ludng té: La trai phiéu c6 1ai sut c¢b dinh duoc phat hanh bang
mot loai tién té, khi dén han dugc hoan tra goc va lai bang mot ngoai t¢ khac.
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+ Trai phiéu tién té da qudc gia: La trai phleu dugc dinh danh bang mot
nhom tién t& nhuu SDR, hay EUR, hay bing nhiéu dong tién khac nhau cho mét dot
phat hanh.

2. Thi trwong cb phiéu qudc té
2.1. Co céu va diic trung thi truong c6 phiéu quc té
2.1.1. Co céu thi trudng cb phiéu qudc té

- Thi trudng so cap 1 noi phat hanh 1an dau cac c6 phiéu;

- Thi truong thir cap 14 noi mua di ban lai cc ¢6 phiéu phuc vu 2 muyc tiéu chinh
la: (1) Tao thi truong co phicu; (2) Pinh gia co phicu.

Nhin chung, céc giao dich trén thi trudng déu thong qua ngudi moi gidi.
2.1.2. Pic trung thi trudng c6 phiéu qudc té

- Thi truong cd phiéu qudc té c6 mirc d6 thanh khoan cao;

- Ngay cang c¢6 nhiéu c¢6 phiéu dugc dang ky trén nhiéu S& giao dich;

- Thi truong quoc gia cang it tap trung vao mot s6 loai ¢b phleu thi cang co nhiéu
co hoi cho cac nha dau tu quoc té da dang hoa danh myc dau tu quoc té cia minh.

- Cong ty tai chinh quéc té (IFC) cung cap s6 liéu thong ké vé thi trudong ching
khoan cac nudc phat trién va ca nudc moi n01 Chi s6 thé gisi (World Index) 1 chi s6
binh quén theo gia tri, thuong gdm 20 chi sé qudc gia.

2.2. Hoat dng ciia thi trwong o phiéu quoc té

Nha dau tu trén thi truong cd phiéu thuong 13 cac tap doan 16n, cac cong ty da
quéc gia c6 kha ning tai chinh. Tham gia phat hanh va phan phéi ¢ phiéu thudong do
mot nghiép doan lanh dao c6 mdt ngan hang chi huy va duoc hudng hoa hong chi huy
(thuong 0,25% -0,5%). Bén canh d6 c6 mdt nghi¢p doan bao lanh phat hanh va dugc
huong hoa héng bao lanh (thuong 0,25% - 0,5%). Mat khac con c6 mot nghi€p doan
ban co phiéu va duoc huong hoa hong ban c6 phiéu (thudng 0,5% - 1%). Nhiing
khoan nay dugc tinh trén gia tri dot phat hanh va do ngudi phat hanh ¢6 phiéu tra.

Trén thi truong cb phiéu qudc té nhimg giao dich quyen chon mua, chon ban da
ton tai nhiéu nam tai cac trung tam giao dich 16n trén thé g101 Vé nguyén ly, ¢ thé
thue hién giao dich quyén chon mua, chon ban voi moi loai ¢6 phiéu, nhung trén thyc
té cac quyén chon chi tap trung vao mot so it o phiéu cua cac tap doan ndi tleng
Nguoi mua quyén chon phai chiu phi quyén chon va phi cho nguoi moi gidi quyén
chon. Cach giao dich va tinh toan tuong tu quyén chon mua ngoai hoi.

Cau héi on tap

1. Phén ly thuyét
Céu 1:’Thé nao 1a thi truong tai chinh quéc t&? Trinh bay cac loai thi trudng tai
chinh quoc te.
Céu 2: Trinh bay nhitng nghiép vu chii yéu trén thi trudng tién té Chau Au.
Céu 3: Thi truong ngoai héi 1a gi? Néu cac dic trung cta thi truong ngoai hdi.
Ciu 4: Cho biét myc dich ctia tig chu thé tham gia trén thi truong ngoai hoi.
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Cau 5: Phan bié¢t cac nghi€p vu kinh doanh trén thi trudng ngoai héi.
~Cau6: ,Thé' nao 1a thi trudng trai phiéu qudc té? Trinh bay cac loai thi trudng trai
phiéu quoc te.
Céu 7: Trinh bay ccr,céu, va dac trung cua thi truong cd phiéu qudc té. Cho biét
cua thi truong cd phi€u quoc t€ hoat dong nhu thé nao?
2. Phin bai tap
Bai 1: Cho céac thong sb thi trudng
Ty gia giao ngay: S(USD/VND) = 20.840 - 20.890
Ty gia giao ngay: S(USD/JPY) = 78,4450 - 78,4650
Lai suit cia VND la: 11 — 15%/ndm
Lai suat ctia JPY1a: 2,05 2,75 %/ndm
Lai suat cia USD la: 3,05 — 3,95 %/ndm
Thoi han hop dong 9 thang
Yéu cau
1. Tinh ty gia chéo giao ngay S(JPY/VND).
2. Tinh ty ky han 9 thang F(USD/VND).
3. Tinh ty ky han 9 thang F(USD/JPY).
4. Tinh ty gia chéo ky han 9 thang F(JPY/VND).
Bai 2: Cho cac thong sb thi trudng vao ngay 01/04/N
Ty gia giao ngay: S(EUR/VND) = 25.547,54 — 25.995,98
Lai suat cia VND la: 11 — 15%/nam
Lai suat ctia EUR 1a: 4,15 — 4,55 %/nam
Yéu cau
1. Tinh ty gia hoan d6i Swap 3 thang.
2. Vao ngay 1/4/N Doanh nghiép X ¢6 100.000 EUR thu dugc tir xuét khau
va doanh nghiép can do6i ra VND dé kinh doanh. Nhung sau 3 thang doanh nghiép can

100.000 EUR dé thanh toan NVL nhap khau. Doanh nghiép c6 thé ky hop dong véi
NH dé thuc hién Swap nhu thé nao ?

Bai 3 : Mot nha nhap khau My c6 mot khoan phai tra 62500 CHF cho nha Xudt
khau Thuy Sy sau 3 thang ntra. Lo ling su thay doi ty gia, nha nhap khau di mua mot
hop dong quyén chon mua CHF kiéu Chau Au véi cac diéu kién sau:

- Ty gia thuc hién hop dong: CHF/USD = 1,0360
- Lé phi quyén chon: 2% (hay 0,02 USD cho 1 CHF).
- Thot han hi¢u lyc: 3 thang.

Yéu cau:

1. Tinh i (1) ctia nha nhip khau néu sau 3 thang nita ty gia trao ngay cia
USD/CHF 14 0,996; 1,016; 1,036; 1,056; 1,076; 1,096.
2. Xéc dinh diém hoa von va vé dd thi.

Bai 4: Mot nha xuét khau Nhat c6 mot khoan thu 25.000 USD sau 3 thang nira.
Lo lang su thay doi ty gia, nha xuat khau Nhat dd mua mot hop dong quyén chon ban
USD kiéu Chau Au voi cac diéu kién sau:
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- Ty gi4 thyc hién hop ddng: USD/JPY = 78,4650
- Lé phi quyén chon: 10% (hay 0,1 JPY cho 1 USD).
- Thot han hi¢u lyc: 3 thang.

Yéu cau:

1. Tinh 13i (18) ctia nha xuit khau trén néu sau 3 thang nita ty gia trao ngay
cua USD/JPY 1a 78,1650; 78,2650; 78,4650; 78,5650; 78.6650; 78.7650
2. Xéc dinh diém hoa vén va v& do thi.

Bai 5: Mot nha dau tu Anh sau 3 thang nfra s€ c6 mot khoan thu’ nh@p 20.000
GBP. Xem xet trén thi truong, nha dau tu quyét dinh dau tu toan bo so tién trén dé
mua ¢ phleu cua tap doan IBM vi du doan trong vai thang toi cb phiéu nay s& 1én gia.
Céc thong sb thi trudng cua cd phiéu IBM dugc thé hién:

) - Gia thyc hién (gia ky hop ddng quyén chon) ctia c6 phiéu IBM la: 380
P/c6 phicu.
- L& phi quyén chon mua ¢ phiéu IBM 1a 14,3 P/c6 phiéu.
- Chi phi hoa hong 14 1,5%.

Yéu cau:

1. Tinh 13i (15) ciia nha dau tu néu sau 3 thang nita 1 ¢6 phiéu IBM c6 gia
380 P; 410 P; 470 P; 510 P. (100P = 1GBP).
2. Xéc dinh diém hoa v6n va vé& do thi.
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Bai doc thém

NHUNG PAC PIEM PHAT HANH DOLLAR EUROBONDS

S6 lugng $ 100 — 1000 triéu
Céc chinh phu; cac t6 chirc qudc té, vi du: Ngan hang thé
gi61, Ngan hang dau tu chau Au; cac ngan hang, cac to6 chuc
Nguoi phat hanh tai chinh va cac cong ty chinh c6 hé so tin nhiém AAA va
AA (chiém gan 80% tong ménh gia phat hanh trai phi€u cong
ty).
Ky han 10 nam hay thap hon; hau hét 1a tir 4 - 7 nam.
Thong thudong duge hoan tra mot lan khi dén han (bullet
Von goc form). Ngoai ra, cling c6 mdt s6 dot phat hanh khoan goc
duoc hoan tra thanh nhi€u lan trong thoi han cua trai phiéu.
Tra hang nam. Hau hét cac trai phiéu thudc loai “strights”,
tirc ¢6 1ai suat c6 dinh va goc dugc hoan trd mdt lan tai thoi
Coupon

diém dén shanj. Chi gan % s luong phat hanh c¢6 coupon véi
131 suat tha no1 dua theo 1ai suat co ban, vi du nhu LIBOR.

Murc 1ai suat

So v&i 131 suat kho bac MY, cac Eurobonds c6 murc 1ai suat
cao hon va phu thudc vao d6 tin nhiém va diéu kién cua thi
truong, nhu sau:

AAA chinh phu trong khoang 10 - 20 diém

AAA cong ty trong khoang 30 - 40 diém

AA chinh phu trong khoang 30 - 50 diém

AA cong ty trong khoang 50 - 80 diém

A chinh phu trong khoang 60 - 100 diém

A cong ty trong khoang 90 -110 diém

BBB tir 120 diém tré lén

Thong thudng, diy 1a khoan vay chat luong cao khong c6

Bién phap bao dam | bao dam. Trong mot vai truong hop, trai phiéu duge bao dam

bang thu tin dung hay bang tai san thé chap cua cong ty.
Trai phiéu vo danh. Nguoi nam giit trai phiéu 1a nguoi so

Hinh thirc hiru. Viéc giau tén 1a mdt trong nhitng dac diém hap dan nha
dau tu.

Thué Néam gir trai phiéu dugc mién thué thu nhap
Dang ky London va Luxembourg
Ménh gia $1.000, $5.000, $10.000

bic diém dic biét

Nhiéu trai phiéu quy dinh s& dugc mua lai sau thoi han
thuong 14 5 nam; mot s6 6 phleu bao lanh mua co phiéu; so
khac thudc loai trai phiéu chuyén ddi sang ¢ phiéu c6 gia cb
dinh tir trudc

(Nguén: GS. TS,

Tran Ngoc Tho Tai chinh quéc té, NXB Thong ké, 2006)
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