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Thi trweong ngoai té Viét nam va sw diéu tiét cia Ngan hang Nha
nuéc trong nhirng nim gan day

Nguyén Thi Lan’

Tom tit

Bai viét nay khai quat th; zrwong ngoai té Viét nam trong nhitng nim gan day va di sau phdn
tich su diéu tiét thi trirong ngoai té ciia Nedn hdng nha nuwdéc tir nam 2012 dén nay. Trén co so
dé danh gia nhitng thanh céng ciing nhw nhing han ché cia Nedn hang nha nudéc trong viéc
diéu tiét thi truong ngogi té trong thoi gian qua va dwa ra mét sé kién nghj nham nang cao vai
trd diéu tiét ciia Ngan hang Nha nuéc doi véi sy phat trién cua thi trwong ngogi té trong thoi
gian toi.

Tw khoa: Ngdn hang nha nuoc, ty gia, ti gid binh quén lién ngan hang, ty gia trung tam, th;
truong ngoai té

Abstract

This article offers an overview of Vietnam foreign exchange market in recent years and an in-
depth analysis on the foreign exchange market regulation of the State Bank from 2012 to the
present. On that basis, the article assess the successes and limitations of the State Bank in
regulating the foreign exchange market in recent years and proposes recommendations to
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enhance the State Bank’s role in the development of Vietnam foreign exchange market in the

coming time.

Keywords: State Bank, exchange rate, interbank average exchange rate, central
exchange rate, foreign currency market
1. Piatvan dé

Thi trudng ngoai té cua Viét nam trong nhitng nim gan day da chuyén bién theo huéng

tich cuc, dan di vao 6n dinh, thanh khoan dugc cai thién, tinh trang dau co, gam gitr ngoai té da
giam dang ké. Co dugc két qua nay mot phan 16n 13 do Ngan hang Nha nuéc (NHNN) da thuc
hién ddng bd nhiéu giai phap nham dam bao 6n dinh thi truong. Tuy nhién, bén canh nhiing
thanh cong budc dau, sy quan ly thi trudng ngoai té cia NHNN van ton tai mot sé han ché nhat
dinh can phai giai quyét. Thong qua cac phuong phap nghién ciru nhu tong hop, phan tich, bai
nghién ctru nay nham phan tich qua trinh diéu tiét thi truong ngoai té cia NHNN tir ndm 2012
dén nay, tir 46 danh gia nhitng két qua budc dau dat duoc va nhitng han ché, bat cap can tiép tuc
giai quyét. Trong bai nghién ciru ndy tac gia con dé& xuat mot hé théng cac giai phap nham hoan
thién chinh sach diéu tiét thi truong ngoai t&é caa NHNN theo hudng phi hop véi quy luat thi
truong, han ché tinh trang “dé la hoa” trong nén kinh té tir ¢6 nang cao vai trd cia NHNN déi
véi su 6n dinh va phat trién thi trudng ngoai té Viét nam trong thoi gian téi.
2. Thi trudng ngoai té Viét nam trong nhirng nim gin day

Trudc nam 2012, thi truong ngoai t& Viét Nam nhin chung 12 thiéu 6n dinh, thanh khoan
thap do cau ngoai té ludn 1én hon cung, tinh trang dau co, gam giir, ngoai té 1a phd bién do ¢ su
chénh léch kha I6n gitra gia ngoai té ¢ thi truong chinh thac va thi truong tu do. Ty gid ma
NHNN cong bb khéng phan anh sat véi cung cau thyc trén thi trudng ngoai té. Bac biét 1a trong
nhitng nam tir 2008-2010, do anh hudng ctia cudc Khung hoang tai chinh thé giéi nam 2008 da
khién cho doanh sé trén thi truong ngoai t& Viét Nam giam mot lugng dang ké. Nam 2009, thi
truong ngoai té lién ngan hang (LNH) da nhiéu lan roi vao tinh trang cang thang vi nhu cau mua
ngoai té cua doanh nghiép lai vuot qué kha nang ban ctua cic ngan hang thuong mai (NHTM).
Sy chénh léch giira gia USD niém yét va gia USD giao dich ngoai thi truong tu do 1a quéa cao
(xem Hinh 1), gay tdm Iy mudn gam gitr ngoai té dé kiém 1oi nén cac doanh nghiép xuat khau
khéng muén ban USD cho ngan hang dan dén tinh trang khan hiém USD trén thi truong.



Hinh 1. Ty gia USD/VND trén thi trweong chinh thirc va thi trwong tw do giai doan
(01/2009-08/2010)
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Nguén: Vietstock, 2010

Tir ndm 2012 dén nay, véi viec NHNN da thyuc hién dong bo nhiéu giai phap nham dam
bao 6n dinh thi trudng ngoai té cling nhu han ché tim 1y gam giit ngoai té nén thi trudng ngoai
t¢ da chuyén bién theo hudéng dan 6n dinh, thanh khoan duoc cai thién, doanh s mua ngoai té
caa cac NHTM véi khach hang d ting 1én dang ké. Cu thé:

Thi truong ngoai t& nam 2012, nhin chung kha 6n dinh, thanh khoan kha tdt, ty gia
USD/VND giao dich cia cac NHTM kha 6n dinh. Tuy nhién, ty gia co ting nhe vao dot giita
niam do viéc ha 14i sudt VND khién cho ngudi dan c6 xu hudng chuyén tir nam gitt VND giri
vao ngan hang sang tich trir ngoai té va vang, cac NHTM vay VND trén thi truong LNH dé
mua lai ngoai t& nham tranh rai ro ty gia khi nhu cau ngoai té s& tang vé cubi nim (xem Hinh 2)

Hinh 2. Dién bién ty gia USD/VND trong nim 2012 va 7 thang dau nim 2013
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Nguon: CEIC, VCBS, 2013 (trich dan tir B4o céo on dinh tai chinh nam 2013 cua Uy ban Giam sat Tai
chinh Quéc gia - UBGSTCQG)
Thi trudng ngoai té trong nam 2013 dién bién kha tich cuc véi su 6n dinh cua ty gia trong
sudt 4 thang dau nam. Theo BA0 cao on dinh tai chinh nam 2013 cua Uy ban Gidm sat Tai chinh
Quoc gia (UBGSTCQG), so véi cudi ndam 2012 va tinh dén gitra thang 9/2013, ty gia lién ngan
hang ting 1%, bang muc diéu chinh chinh thirc caa NHNN. Trong khi d6, tinh dén gitra thang
9/2013, ty gia thi truong tu do ting hon 2% so véi cudi nam 2012. Ty gia 1&n cao nhat vao ngay
8/7 véi mic chénh léch gitra thi treong tu do va chinh thac 1a gan 3,5% (xem hinh 3) do ¢6 vai
bién dong nho mang tinh thoi vu va tm ly nhét thoi. Tir cudi thang 6/2013, quan hé giao dich
ngoai té trén thi truong c6 su chuyén bién tich cuc tir vay - muon sang mua - ban véi mic giam
tin dung ngoai té kha manh. Tinh dén 30/7/2013, tin dung ngoai té ngan han giam 13,05%, tin
dung ngoai té trung, dai han giam 8,72% so véi cung ky, do d6 da han ché duoc tam 1y dau co,
gam giit ngoai té. Thém vao do6 1a ngudn cung ngoai té tir ludng von dau tu FDI, ODA va kiéu
hdi tang kha. Trong 9 thang dau nim, von FDI giai ngan dat 8,6 ty USD, von ODA khoang 6 ty
USD, kiéu hdi dat khoang 8 ty USD. Thuc trang nay da lam cho ngudn cung ngoai té trén thi
truong kha doi dao, tao diéu kién cho thi truong thanh khoan tét, dap ¢ng tét nhu cau ngoai té
ctia CAc to chirc va ca nhan trén thi truong (UBGSTCQG, 2013).
Hinh 3. Dién bién ty gia USD/VND trén thij treong LNH va thi treong tw do
(03/2013 — 03/2014)
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Nguon: Reuters,2014

Nam 2014, thi truong ngoai t& tiép tuc dién bién kha tich cuc véi nguén cung ngoai t¢ doi
dao (v6i ngudn vén FDI thyc hién nam 2014 udc dat trén 12 ty USD; ODA va vén vay uu dai
ky két cta 10 thang nam 2014 uéc dat hon 4 ty USD; kiéu hbi du kién dat khoang 12 ty USD ca
nim 2014), tao diéu kién cho NHNN c¢6 thé mua ngoai té dé ting du trit ngoai hdi 1am cho dy
trit ngoai hdi cia NHNN tiép tuc gia ting (tong mirc ngoai t& mua rong cia NHNN trong nim
2014 1a khoang 11 ty USD, dua quy md du trir ngoai t&€ 1én twong duong khoang 3 thang nhap
khau). Dién bién tich cyc nay d3 tao diéu kién dé ty gia duoc duy tri 6n dinh. Tinh dén cudi
thang 12/2014, ty gia diéu chinh chinh thirc cia NHNN chi & mic 1%, ty gia lién ngan hang
tang gan 1,5% va ty gia thi truong tu do ting xap xi 1,9% so cudi nam 2013. Ty gia on dinh,
niém tin ddi véi tién déng dugc cung cd, vé co ban, tinh trang do la hoa nén kinh té di dugc
giam bét; ty trong tién giri bang ngoai t&/tong tién gl giam tr 14,5% (2013) xudng 13,2%
(thang 12/2014) (UBGSTCQG, 2014).

Budc sang nam 2015, thi trudong ngoai t€ Viét Nam co nhiéu bién dong do chiu tdc dong
tir viéc dong Nhan dan t¢ (NDT) mét gia manh. Trong tuan thir 2 thang 8, ty gia thi truong chinh
thirc d4 ting 3%, bang véi mic mat gia cia NDT ciing nhu mic mat gia trung binh ciia dong
tién 8 nudc Chau A® trong thang 8. Tinh chung ca nim, VND giam gia 5% so voi dau nam. Ap
luc giam gia da xuat hién trong nhiing thang cubi nim, biéu hién & chd ty gia giao dich thuc té
giita cac NHTM déu kich trin (xem Hinh 4), con ty gia trén thi trudng tu do dd vuot tran khoang
100 - 200 dong/USD (UBGSTCQG, 2016).

Han Qudc, Pai Loan, An Do, Singapore, Phillipine, Malaysia, Thai Lan va Indonesia.
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Hinh 4. Dién bién ty gia thoi gian qua (2014-3/2016)
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Nguén: CEIC, VCBS, 2016 (trich ddn tir B&o céo Tong quan thi #reong tai chinh nam 2016 cua
UBGSTCQG).

Nam 2016, thi truong ngoai t€ Viét nam nhin chung kha 6n dinh, chi c6 mét vai thoi
diém nong 1én nhit dinh nhung khong kéo dai. Bit chip dong USD c6 nhitng bién dong manh
so voi cac ngoai t¢ khac trén thi truong tai chinh thé gioi, déng USD tai Viét Nam dao dong véi
bién d6 kha hep so voi VND. Ty gia trung tim ctua USD so v6i VND giit & murc 6n dinh khong
c¢6 nhiéu bién dong. Ty gia giao dich ctia cac NHTM dién bién linh hoat trong bién do cho phép
(xem Hinh 5). Tinh tong thé ca nam, dong VND chi bi mat gia khoang 1%, thdp hon mirc mat
gia ctia nhidu dong tién trong khu vuc® (xem Hinh 7). Thi truong ngoai hdi kha 6n dinh hau nhur
ca nam 2016 nhd chinh sach ty gia trung tim phat huy tic dung va ngudn cung ngoai té doi dao
do duoc hd tro tich cuc tir can cAn thuong mai va can can tai chinh thing du® (UBGSTCQG,
2017).

Hinh 5. Ty gia USD/VND trong nam 2016

° Tinh dén ngay 21/12/2016, dong Nhan dén t¢ va dong euro da giam lan luot 7% va 4,3% so v6i dau ndm.
4Can can thuong mai ddo chicu tir mirc thdm hyt ndm 2015, uéc thang du & mirc 2,5 ty USD trong ndm 2016. Dong thoi, cén can tai chinh
udc tang gap 7 l1an so voi mirc thang du ciia nam 2015.
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Nguon: HSC,2017 (trich ddn tir Bao cao Tong quan thy zrieong tai chinh nam 2016 cia
UBGSTCQQG).
Budce sang nam 2017, ty gia VND/USD tai cac NHTM cé xu hudng gidm vao trong thang
1/2017, sau d6 c6 nhiéu bién dong khi lién tiép tang cao tur nua dau thang 2, luon tiém céan sat
v6i muc tran do NHNN cong bd. Ty gia thi truong tu do trong nira dau thang 2 cling ¢ murc
ting dot bién, co nhitng thoi diém da 1én trén muc 23.000 VND/USD nhung ngay sau d6 di ha
nhiét (giam 1,52% so v6i ddu ndm) va hién nay dang trong xu huéng giam va di vao o6n dinh,
bam kha sat v6i ty gia ciia cac NHTM (xem Hinh 6). Tinh dén ngay 20/04/2017, ty gia giao dich
tai cic NHTM xoay quanh murc 22.740 dong/USD, giam 0,12% so véi dau nim (UBGSTCQG,
2017).
Hinh 6. Ty gia USD/VND trong 4 thang diu nim 2017
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Nguon: HSC,2017 (trich ddn tir Bdo cdo chuyén dé Thi truong tai chinh-Tién té, thang
4/2017cua UBGSTCQQG).

3. Sur diéu tiét thi treong ngoai té ciia Ngan hang Nha nwéc trong nhirng nim gan day

3.1 Muc tiéu diéu tiét thi trwong ngogi té ciia NHNN



Trén co s& bam sat muc tiéu cua Qudc hdi tai Nghi quyét sé 77/2014/QH13 ngay
10/11/2014 vé ké hoach phat trién kinh té-x& hoi ndm 2015, NHNN xac dinh muc tiéu va cac
giai phap 16n vé diéu hanh chinh sach tién t& nim 2015 nhu sau: “Piéu hanh chi dgng va linh
hogt c&c c¢ong cu chinh s&ch tién té nham kiém soat lam phat, khong chi quan véi lam phat, én
dinh Kinh té vi' mé va hé tro tang treong Kinh té ¢ muic hop 1y, dam bdo an toan thanh khodn cia
cdc TCTD. Piéu hanh 14 sudt va ty gia phi hop véi dién bién kinh té vi mé, tién té, dac biét 1a
dién bién cua lam phat, bdo dam gia tri dong Viét Nam, tiép tuc khdc phuc tinh trang dé la héa,
vang hoa trong nén kinh té...” (NHNN, 2014).

Nhu vay, theo dinh hudng néu trén thi muyc tiéu diéu tiét thi truong ngoai té caa NHNN 12
huéng téi cAc muc tiéu co ban sau: Thez nhdt, 6n dinh ty gia trong méi twong quan cung cau trén
thi truedng xuat khau, kich thich xuat khau, han ché nhap khau, cai thién can can thanh toan quéc
té; Thet hai, chéng hién tuong d6 la hoa; Thir ba, timg budc nang cao uy tin VND, tao diéu kién
cho VND c¢6 thé tré thanh dong tién cd thé chuyén doi.

3.2 Thuee té diéu tiét thi trieong ngoai té ciia NHNN trong nhitng nim gén day

Trudc nim 2012, dé diéu tiét thi truong ngoai té thi bién phép can thiép truc tiép vao ty
gi4 lién ngan hang (ting ty gia cong b va thay do6i bién do giao dich) 1a bién phap duoc NHNN
sir dung thuong xuyén nhit, dac biét trong giai doan ndm 2008 dén 11/02/2011. Ngoai ra, trong
nhitng thoi diém cu thé NHNN con st dung cac bién phap két hdi va mua ban ngoai té trén thi
trudong ngoai héi. Su diéu hanh cang nhac caia NHNN, cong véi viée quan 1y cac dai 1y thu doi
ngoai té con long 1éo da din dén tinh trang thi trudng ngoai té trong giai doan nay thiéu on dinh,
thanh khoan thap, c6 su chénh léch 16n gitra ty gia chinh thirc va ty gia thi truong tu do di din
dén tam 1y "du co, gam giit ngoai t&" dé kiém 10i, 1am gia ting cac giao dich bt hop phat, tinh
trang "d6 la hoa" 1a phd bién.

Tir ndm 2012 dén nay, nhim hudng téi myc tiéu diéu hanh ty gia pht hop véi quy luat
cua thi truong, han ché tinh trang "do la hoa" tr do on dinh thi truong ngoai t€, NHNN da thuc
hién nhiéu bién phap diéu tiét tich cuc sau day:

e Kiém sodt ting truwéng tin dung ngoai té 6 mac hop ly

Nham han ché “d6 la hoa” trong nén kinh t&, NHNN d3 c6 bién phap kiém soét ting
truong tin dung ngoai t& & mac hop ly, bang viéc ban hanh Thong tu sé 03/TT-NHNN ngay
08/3/2012 thu hep cac truong hop duoc vay von bang ngoai té. Theo d6, khach hang chi duoc
vay ngoai té néu c6 du ngudn thu ngoai té tir hoat dong SXKD dé tra no vay, nhitng truong hop
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khac phai c6 su chap thuan bang vin ban cia Ngan hang Nha nudc. Ngoai ra, NHNN con yéu
cau cac t6 chirc tin dung bao co tinh hinh cho vay bang ngoai té; to chuc thanh tra, kiém tra
mot s6 td chirc tin dung c6 tang trudng tin dung ngoai té cao. Bién phap nay cia NHNN di phat
huy tac dung, tinh trang cang thang ngoai té theo mua vu timg budc dugc giai quyét, ty gia dan
6n dinh. Bén cubi nam 2012, gia USD mua vao tai cic NHTM giam trung binh 1% so véi cudi
nim 2011. Tir thang 8 nim 2013 dén nay chénh léch ti gia chinh thtc va ti gia trén thi truong tu
do dugc thu hep dang ké (xem Hinh 3 va Hinh 5). Do d6 han ché dugc tAm 1y "gam giir ngoai t&"
dé dau co, kiém loi. CAc t6 chtc kinh té va ca nhan day manh ban ngoai té cho cac NHTM.

« Dua ra cam két vé diéu chinh bién dp ty gia

Mot bién phap kha tich cuc trong diéu hanh ty gia trong thoi gian qua 13 NHNN cha dong
dua ra nhitng cam két manh mé vé 6n dinh ty gia. Nhiing bién dong bat 6n cua thi truong va
viéc diéu chinh ty gia vai tan suat day dac trong thoi gian tir nim 2008 dén dau nam 2011 d4 tao
ra mot tm Iy tiéu cuc phd bién 14 ty gia nhat dinh trude sau gi ciing diéu chinh. Vi vay, ngay tir
dau nam 2012, NHNN da dua ra nhiing thong diép nham tran an tam ly bat 6n ctia ngudi dan véi
cam két diéu chinh ty gia bién dong tir ¢6 dén cudi nam khong qua 2-3%. Bién phap nay dong
bo vé6i nhiéu bién phap khac da tao su binh 6n cho thi trudng sudt thoi gian sau do.

Tiép nbi sau d6, dau nam 2013, NHNN tiép tuc dua ra cam két muac diéu chinh ty gia téi
da khong qua 2 - 3%, dau nam 2014 cam két muac diéu chinh téi da 2% va nam 2015 msc cam
két 12 3%. Viéc cam két ndy nham kiém soat ky vong vé sy mat gia cua VND, tao diéu kién cho
cac doanh nghiép cha dong trong ké hoach san xuat kinh doanh.

bé dat muc tiéu da cam két, NHNN thuc hién déng bd nhiéu bién phap nham hd tro cho
viéc On dinh ty gid, d6 1a: Thir nhdt, trén co s& muc bién dong ty gia dinh huéng, NHNN diéu
hanh ty gia binh quan lién ngan hang (LNH) phu hop vé6i dién bién cung cau thi truong. Theo
d6, ngay 19/6/2014, NHNN diéu chinh ting 1% ty gia binh quan LNH va giit nguyén bién do ty
gid +/-1%. Trong bi canh dong USD lién tuc 1én gia kéo theo lan séng giam gia manh cia cac
ddng tién khac, trong tuan thir 2 ciia thang 8/2015 NHNN da chi dong ndi bién do ty gia tir 2%
va lén 3%, cung véi diéu chinh ty gia binh quan LNH tiang 1%, trong tuan tiép theo, dan dén ty
gia thi trudong chinh thirc cling ting 3%, xip xi bang véi mirc mit gid cua ddng Nhan dan té
cling nhu mirc mét gia trung binh ciia dong tién 8 nude Chau A (UBGSTCQG, 2015). Thir hai,

cung v6i viée diéu chinh ty gia binh quan LNH, hoat dong mua ban ngoai té cia NHNN duoc



thuc hién mot cach linh hoat gop phén on dinh thi truong, ho tro thanh khoan, cai thién can can
thanh toan va ting du trit ngoai héi Nha nude. Thir ba, didu hanh ty gia duoc phdi hop chit chg,
ddng bo voi diéu hanh 13i suét, nghiép vu thi trudng md, du trit bit bude va cac bién phap khac
theo huéng ning cao vi thé, cung cd 1ong tin vao VND, diéu hoa von kha dung gitta VND va
ngoai t&. Thir tu, chinh sach truyén thong vé ty gia da dugc NHNN st dung mdt cach chu dong,
tich cyc nham 6n dinh ky vong thi truong.

Vi nhitng bién phap ddng bo ndi trén cia NHNN da gop phan 6n dinh thi treong ngoai
t¢ va hd trg xuat khau, qua d6 hd tro ting truong kinh té. Sau khi diéu chinh, NHNN tiép tuc
thuc hién nhitng bién phap can thiét d¢é on dinh ti gia va thi trudng ngoai té trén mit bang gia
moi.

« Ap dung muic 13i sudr 0% déi véi tien geri bang USD

Bén canh bién phap diéu chinh ty gia binh quan LNH va bién d6 dao dong, nham duy tri
6on dinh thi truong ngoai héi, trong nam 2015, NHNN da ap dung céc bién phap quyét liét nham
han ché viéc dau co, gam giit ngoai té. Cu thé: Ngay 25/9/2015, NHNN da ban hanh Quyét dinh
s6 1938/0P-NHNN vé ap dung muzc 1i sudt toi da doi véi tien guri bang dé la My cua té chiic,
cé nhan tai cic TCTD, chi nhanh ngdn hang nwdéc ngoai, theo do, tir ngay 28/9/2015 4 suat
tién gui bang USD véi t6 chire giam xudng con 0%/nam, con dbi véi cac ca nhan 1a 0,25%. Tiép
theo, ngay 17/12/2015, Quyét dinh sé 2589/QD-NHNN duoc ban hanh, trong d6 quy dinh tir
ngay 18/12/2015 I4i suat tién gui cia ca nhan ciing duoc ha xudng mic 0%/nam (muc cii 1a
0,25%/nam). Bong thoi, ngay 2/10/2015 NHNN d3 ban hanh Thong tu s6 15/2015/ TT-NHNN,
theo d6 chi cho phép cac nha nhap khiau duoc mua ngoai té giao ngay 2 ngay trudc thoi diém
thanh toan. Dong thoi véi cac giai phap trén NHNN con dua ra cam két s& duy tri 6n dinh muc
ty gia nay dén cudi nim 2015 ciing nhu nhitng thang dau nam 2016.

Tuy nhién, thyc té cho thdy nhiing bién phap trén van chua du dé binh 6n thi truong
ngoai héi. Trong nhirng thang cudi nim 2015, ty gia USD/VND giao dich thuc té giita cac
NHTM déu ting kich tran (22.547 VND/USD), con ty gia trén thi trudong tu do da vuot tran
khoang 100- 200 d6ng/USD. Tinh chung ca nim, VND giam gid 5% so v&i dau nim
(UBGSTCQG, 2015).

e Cong bo ty gid trung tém
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Dé g pho véi nhitng bién dong bat thudng trén thi truong quéc té, ngay 31/12/2015,
NHNN d3 ban hanh Quyét dinh 2730/QD- NHNN vé viéc cdng bo ty gid trung tam cua VND
v6i USD, ty gia tinh chéo ctia VND véi mot s6 ngoai té khac. Theo d6, hang ngay, NHNN cong
bd ty gia trung tim ctia VND voi USD (ty gia giao dich binh quan trén thi treong ngoai t&¢ LNH)
theo 2 chiéu tang, giam. Ty gia trung tAm ctia VND véi USD do NHNN cong bd duoc xac dinh
trén cac co so: Thit nhdt, tham chiéu dién bién ctia mot s6 dong tién cua cac nude ¢6 mdi quan
hé vé thuong mai va dau tu 16n voi Vit Nam. Trude mat, NHNN luya chon 8 dong tién lam cin
ctr tham chiéu dé tinh ty gid trung tim, bao gdm: USD, EUR; Nhan din t& (CNY); Yén Nhat
(JPY), B6 la Singapore (SGD), Won Han Qudc (KRW) va Dai té (Pai Loan), Bath Thai Lan
(THB); Thit hai, tham chiéu ty gia trén thi truong lién ngan hang (ty gia binh quan gia quyén
theo mirc ty gia va trong sb giao dich)’; Thir ba, ngoai hai yéu té néu trén, ty gid co duoc cn
nhéc trén co s& cac can dbi vi md, tién té, muc tiéu diéu hanh chinh sach tién t& va chinh sach
kinh t& vi mo.

Céch thire diéu hanh méi ndy cia NHNN nhim muc tiéu gitp thi trudng ngoai t& Viét
Nam ting kha nang thich tmg vdi cic cli soc bén ngoai va giam thiéu nhiing tac dong bét loi dén
ty gia hdi doai. Hon nita, cach thirc méi diéu hanh ty gia nay con khuyén khich ca nhan va to
churc ban ngoai t¢ mua VND dé huong loi tirc, han ché dugc tinh trang gadm gitr ngoai t€ cua dan
cu do ty gia c6 thé bién dong theo ca hai chiéu ting/giam, chir khong chi bién dong theo mot
chiéu ting nhu trude day.

Budc sang nam 2016, sau khi trai qua nam 2015 day bién dong khi ma dé duy tri on dinh
thi treong ngoai t&, NHNN phai ban ra mot sb luong ngoai té dang ké dé can thiép vao thi
truong, thi truong ngoai hdi ndm 2016 cha Viét Nam nhin chung 1a kh& 6n dinh, bat chap bdi
canh thi truong thé gisi tiém an nhiéu rai ro véi su gia ting cac yéu té bat dinh tir cac su kién
dia chinh tri xay ra bat ngo nhu viéc nugc Anh bo phiéu roi EU (Brexit), két qua bau ca Tong
thdng MY ciing nhu viéc Thu tuéng Y tuyén bé tir chire sau trung cau dan y that bai, thém vao
d6 1a ky vong Fed ting 13i suat thuc day ludng von rat khoi cac thi trudng mai ndi, ty gia cac
dong tién lién tuc bién dong. Chinh sach théng bao ty gia trung tm hang ngay cia NHNN buéc
dau phat huy tac dung, gép phan 6n dinh thi truong ngoai té, giam tdm 1y dau co cta cac nha

° céach tham chiéu nay s& khic phuc duoc han ché cia cach tham chiéu vao ty gia cudi ngay trén thi truomg ngoai t& LNH ciia mot sb nude,

tir d6 han ché dugc yéu t6 1am gid vao cudi ngay cuia cac thanh vién tham gia thi truong;
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dau tu. Pong thoi, didu nay ciing gdp phan ngin chin qua trinh d6 la héa dang dién ra trong nén
kinh té Viét Nam. Cu thé;

Trong 10 thang dau ndm 2016, véi nhitng diéu kién thi trudng trong va ngoai nude cO
nhiéu yéu t6 thuan loi hd tro sy 6n dinh cta ty gia va thi truong ngoai t6°. Ty gid trung tim duoc
NHNN diéu chinh dao dong tir 21.828 VND/USD dén 21.946 VND/USD, dao dong dudi mirc
+0,5%. Ty gia chi giam nhe khoang 0,1% so véi thoi diém cudi ndm 2015. Ty gia giao dich cua
cac NHTM dién bién linh hoat trong bién do cho phép. Thanh khoan ngoai té toan hé thong
ngan hang Viét Nam dugc cai thién, long tin vao gia tri cua déng Viét Nam dugc cing cb.

Sau 10 thang tuong ddi 6n dinh, thi truong ngoai t¢ Viét Nam trong 2 thang cudi nim
2016 chiu ap luc boi nhiéu yéu té bién dong tir trong nude va tir thi trudng qudc té. Trén thi
truong tai chinh qudc té, ddng USD c¢6 xu hudng tang gia tir diu thang 10 do ky vong Fed ting
141 suét, dac biét, USD tang gia manh sau khi 6ng Donald Trump dic ctr Tong théng My véi ké
hoach tang chi tiéu ngan sach va thu hut dau tu vé My dé kich thich kinh té trong nuéc, khién
lam phat ctia My c6 thé tang nhanh trong thoi gian t6i va thuc day Fed that chat chinh sach tién
t¢ nhanh hon nita. Chi trong 2 tuan sau két qua bau cur tai My dugc cong bd ngay 9/11, dong
USD ting gia toi 3,7% kéo theo su sut giam cua hang loat dong tién cac nudc mdi ndi. Pa ting
gi4 ctia ddong USD con tiép dién sau khi Fed quyét dinh ting 14i suat muc tiéu thém 25 diém
phan trim va phat tin hiéu vé kha ning ting l4i suat 3 lan trong ndm 2017 thay cho 2 lan trong
cudc hop thang 11/2016. Trén thi trudong trong nudc, tinh hinh cung cau ngoai t¢ kém thuan loi
hon so véi cac thang d¢au nam theo quy luat mua vu. Can can thuong mai sau khi thing du trong
9 thang dau nam thi tir thang 10, da chuyén sang nhép siéu phan anh nhu ciu ngoai té phuc vu
nhap khau ting trong nhiing thang cudi nam. Thém vao d6 1a viéc xuét hién tin don that thiét vé
viéc NHNN sép doi tién khién mot bd phan nguoi dan d6 di mua do-la My va vang khién ty gia
trén thi truong tu do tdng manh, tdc dong ti€u cuc tdi tdm 1y thi truong.

Nhirng dién bién phirc tap néi trén da tao ra ap luc manh Ién ty gia VND/USD. Trong
diéu kién d6 ty gia tham chiéu trung tim lién tuc duoc NHNN diéu chinh ting dan. Tinh dén
ngdy 21/12/2016, NHNN da diéu chinh ty gia trung tam 1én muc 22.154, ting 1,21% so v6i dau
nim (UBGSTCQG, 2016). Piéu nay c6 thé dugc nhin nhan nhu bién phap diéu chinh linh hoat
tor NHNN khi mot sd ngoai t& chu chdt trén thé gidi giam gia manh so véi USD, dac biét 1a déng

° Can can thuong mai 9 thang dau ndm 2016 thang du 3,72 ty USD®, von FDI giai ngan ¢ mitc cao, véi con s6 11,02 ty USD (tang 12,4%
so véi cung ky nam trude) va dong ngoai t€ tir chuyén tién kiéu hoi vao Viét Nam khoang 11 ty USD..
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Nhan dan té (CNY) va Bang Anh (GBP). Pay ciing c¢6 thé coi 1a budc chuan bi cho viéc ting gia
USD do nhu ciu ngoai té c¢6 thé ting trd lai dap tng nhu cau thanh toan cudi ndm va du phong
cho kha nang FED ting 13i sudt vao thang 12/2016.

o Sir dung cdc bién phdp hé tro khdc thé hién sw nhit qudn theo duéi muc tiéu on dinh
thi truong

Bén canh diéu chinh ty gia trung tAm linh hoat pht hop véi dién bién thi truong trong va
ngoai nuwéc, NHNN con chu dong thuc hién dong bd cac giai phap dé 6n dinh thi truong ngoai
t¢. Thong qua cac phuong tién truyén thong dai ching, NHNN lién tuc phat di thong diép sin
sang ban ra USD dé binh on thi truong, bac bo tin don khong cin cir cling nhu canh bao rii ro
dbi v6i hoat dong dau co ty gia dé nguoi dan va doanh nghiép nim dugce tinh hinh. Di cing véi
truyén thong 1 cac bién phap cu thé khang dinh thuc hién cam két di dua ra nhu viéc NHNN
niém yét ty gia ban va ban ngoai té hd trg thanh khoan cho cac TCTD véi ty gia thap hon ty gia
tran, qua d6 giup cing ¢ 10ng tin cta thi trudng vao didu hanh cia NHNN. Cac cong cu chinh
sach tién té cling dugc phdi hop dong bo, kip thoi nham giam bét ap lyc trén thi trudng ngoai té
nhu mé rong ky han phat hanh tin phiéu NHNN va nang nhe 13i suat phat hanh dé thu tién dong
Ve, giam dong luc dau co ngoai té ngén han trén thi truong trong khi van tao diéu kién giam |&i
suat trén thi truong lién ngan hang. Bén canh d6, NHNN kip thoi ban hanh Thong tu sb
31/2016/TT-NHNN ngay 15/11/2016 vé cho vay bang ngoai té, trong d6 cho phép gia han cac
dbi tuong dugc vay von bang ngoai té tai Thong tu 24/2015/TT-NHNN va Thong tu
07/2016/TT-NHNN dén hét nam 2017 ciing 14 yéu t6 thuan loi cho su 6n dinh cia thi trudng va
ty gia & mirc phtt hop (Nguyén Pirc Long’, 2017).

Nho cac giai phap diéu hanh dong bd ndi trén cia NHNN ma thi trudng ngoai té nim
2016 nhin chung kha on dinh, bt chap déng USD c6 nhiing bién doéng manh so véi cac ngoai té
khac trén thi truong tai chinh thé gidi. Theo danh gia cia UBGSTCQG, mic du ty gia co ting
theo xu hudng thé gidi vao nhitng thang cudi nim 2016, nhung muc bién dong thip hon so véi
cac dong tién trong khu vuc (xem Hinh 7) va van thap hon ty gia trdn cho phép 50 dong. Pén
cudi ndm 2016, ca ty gia trung tAm va ty gia thi trudng chi ting 1,2% so véi cudi nim 2015.
Piéu quan trong 13 mic du ty gia ting nhung thanh khoan thi trudng van dam bao, cac giao dich

ngoai té trén thi trudng van dién ra binh thuong, khéng ¢ tinh trang cing thang nhu tai mot so

7 Phé Vu truéng phu trach Vu Chinh sach tién t€, NHNN
13



thoi diém & cac nam trude do nguén cung ngoai té ddi dao tir hoat dong kiéu héi, dau tu nude
ngoai va hoat dong dau co, gdm giit ngoai té da giam bot dang ké. Nho d6, hé thdng cac NHTM
mua dugc lugng 16n ngoai t€ tir khach hang, NHNN mua duoc lugng 16n ngoai t¢ dua quy mo
dur trit ngoai hdi qudc gia 1én mirc cao ky luc 12 40 ty USD (NHNN,2016).

Hinh 7. Mikc giam gid ciia cac dong tién trong khu vuc so véi dong USD, nim 2016

Mirc giam gid so vé&i dong USD caa cdéic déng tién trong khu v wc
trong nam 2016

-10°%
12715 O1/16 O2/16 03716 04716 OS/716 O&16 O7/716 O8/16 09716 1wie 11716

Viét Nam (VND) = e w= Thai Lan Indones:ia
— = Phalippines — - Malays:a Singapore

Trung Quoc (CNY)

Nguon: Bloomberg, VCBS (trich dan tiz: http://dantri.com.vn/kinh-doanh/ty-gia-tiep-tuc-
chiu-suc-ep-lon-tu-the-gioi-trong-nam-2017-20161228173656749.htm)

e Chui dgng diéu chinh ty gid ting dan nham tranh nhiing cd séc

Trong nhitng thang dau nam 2017, v6i bdi canh ti gia VND/USD dugc ap dung tai cac
ngan hang thuong mai dién bién kha on dinh, tham chi c6 nhiéu lic suy giam (dong noi t& VND
|én gi4), nhung mot dong thai rat dang cha y 13 NHNN lai thuong xuyén diéu chinh ting ti gia
trung tdm. Tinh dén ngay 30/4/2017, ti gia trung tAm caa NHNN d3 tang thém 11 déng so voi
dau tuan, 1én muc 22.350 d6ng/USD, 1a muc cao nhat tir trude dén nay. Nhu vay, trong 4 thang
qua ti gia trung tAm da ting 0,86% so voi dau nam®. Bong thai nay cho thay nhimg budc diéu
chinh ty gia tang dan caa NHNN nham tranh nhiing ¢l séc vé chinh sach ty gia trong thoi gian
to1 (UBGSTCQG, 2017).

4. Panh gia sy diéu tiét thi trwong ngoai té ciia Ngan hang Nha nuwéc

® ngay 01/01/2017, ti gia trung tAm dimg & mirc 22.159 dong/USD
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4.1 Nhitng thanh céng buéc dau

Sy diéu tiét thi treong té caa NHNN thoi gian gan day da dat duoc nhitng thanh cong
dang ghi nhan sau day:

Thet nhdt, NHNN ciing di chi dong diéu hanh ty gid dam bao ty gia 6n dinh khéng bién
déng Ién trieée dién bién cua kinh té thé gidi.

Thuc té cho thay, NHNN da du bao kha sat dién bién cua thj truong ciing nhu dién bién
kinh té vi mo, tir d6, chii dong diéu chinh I4i suat, ty gia theo muc tiéu diéu hanh CSTT. Nho d6
ma dién bién ty gia on dinh, 10ng tin vao dong tién Viét Nam duoc nang cao, cac td chirc, cac
nhan tiép tuc ban ngoai té cho hé théng ngan hang, nhd @6 NHNN c6 thé mua duoc ngoai té tir
cac TCTD dé b6 sung du trir ngoai hdi cia Nha nudc, gop phan nang cao ning lyc tai chinh va
vi thé qudc gia.

Thet hai, NHNN dd thuc hién co ché ty gia hién dai (ty gia trung tam), da tdch roi khoi s
neo bugc véi dong USD, gan lien véi mét ré tien té va theo sat dién bién trong nudc va quéc té.

Viéc NHNN cong bé ty gia trung tdm caa VND véi USD, duoc xac dinh trén co sé tham
chiéu ty gia caa mot ro tién té gom 8 dong tién cua cac nudc 1a nhimg ddi tac kinh té-thuong
mai Ion cua Viét Nam trén thi truong binh quan LNH trong nuéc va thi trudng tién té qubc té.
Cach thtrc diéu hanh ty gia méi nay s& cho phép ty gia phan tng linh hoat, kip thoi hon véi dién
bién trong nudc va qudc té; giam bét ap luc ban ngoai té can thiép thi truong cia NHNN va ky
vong dau co khac. Bong thoi, tao hiéu ung tich cuc tang thu hut vén FDI va vén nudc ngodi vao
dau tu, ciing nhu hd tro ting stc canh tranh cho hang xuat khau Viét Nam.

Thit ba, NHNN da thiét ldgp mét ky lugt thi trieong chat ché, han ché dang ké tinh trang
“@6 la héa” nén kinh té.

Vi viéc thyc hién cac bién phap quyét liét nham chdng “do-la hoa” (nhu: thu hep cac
truong hop dugc vay von bang ngoai té, ha thap 13i suét tién gari bang USD xubng mirc 0%, chi
cho phép cac nha nhap khau dugc mua ngoai té giao ngay 2 ngay trudc thoi diém thanh toan,
cling Vi cac bién phap han ché giao dich mua, ban ngoai té trén thi truong “chg den”.v.v.),
NHNN d thiét 1ap mot ky luat thi truong chit ché, han ché dang ké tinh trang “d6 la hoa” nén
kinh té. Biéu nay thé hién & ty trong tién giri ngoai té/tong tién giri giam manh qua cac nam, tir
muc 20,3% (ndm 2011) va giam lién tuc xuéng cac muac 15,3% nam 2012, mic 14,5% nim
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2013, murc 13,2% nam 2014 va chi con 12,9% nam 2015 va dudi 12% nam 2016 (UBGSTCQG,
2015-2017).

Thur tw, NHNN da sw dung cdc bién phap hé tro khdc thé hién su nhat quan on dinh thi
truong.

DPong thoi véi viée diéu hanh ty gid trung tAm mot cach linh hoat phut hop véi dién bién
thi truong trong va ngoai nude, NHNN con chu dong thuc hién nhiéu giai phap khac mang tinh
hd trg dé on dinh thi truong, nhu: trdn an tim 1y dén ching théng qua phuong tién truyén thong,
cam két trén thi truong mo, hd trg thanh khoan cho cac NHTM.. .Nhiing bién phap niy thé hién
su quyét tAm va nhat quan cia NHNN trong viéc on dinh thi truong ngoai hdi, nang cao long tin
cta dan chung vao sy diéu hanh cia NHNN.

Thir nam, NHNN da chu dong mua vao ngoai té de cung co dur triv ngogi hoi.

Ngay tir dau nam 2016, v6i su hd trg ciia ngudn cung ngoai t& du thira va doi dao do
thing du thwong mai tiép tuc ndi rong, von FDI giai ngan duy tri xu huéng ting tich cuc va
dong ngoai té chay vé nudc tir hoat dong kiéu héi gia ting; trong khi d6, nhu cdu ngoai té khong
tang nhiéu do nhu cau nhap khau nguyén liéu, hang héa phuc vu san xuét kinh doanh ting cham
va tam 1y gidm giit, dau co ngoai té giam bot dang ké. Trong bdi canh nay, NHNN da lién tuc
mua vao USD dé cung cb du trit ngoai hdi va ting tiém luc nhim c6 thé can thiép thi truong khi
can thiét. Nho d6, NHNN di bo sung duoc du trit ngoai hdi 1én mic cao ky huc 40 ty USD
(UBGSTCQG, 2016).

4.2 Mgt s6 hagn ché va nguyén nhan

e Nhirng mit han ché

Tuy nhién, bén canh nhiing thanh cong dang ghi nhan ndi trén, viéc diéu tiét thi truong
ngoai té cia NHNN thoi gian qua van con ton tai mot sé han ché nhu:

Thet nhdt, viée diéu hanh chinh sdch ty gid cia NHNN nhiéu khi van chua theo kip bién
dong cua thi trieong va c6 dé tré nhat dinh. Co ché diéu hanh ty gia hién nay tuy da c6 nhitng
chuyén bién tich cuc, song van con cham so véi sy bién dong cia méi trudng trong nudc va
qudc té. Trong nhiéu giai doan, ty gia trén thi truong tw do dan dait ty gia trén thi truong chinh
thirc. Hién tuong ty gia giao dich NHTM & mic kich tran va sy chénh léch 16n so vai ty gié thi
truong tu do xay ra trong mot thoi gian, tir ¢6 méi kéo theo sy diéu chinh caa NHNN.
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Thit hai, chinh sdch “hai ty gid” gdy nén nhiéu bat cap. Tai Viét Nam, song song voéi thi
treong ngoai hdi chinh thic 1a sy ton tai cua thi trudng cho den. Giao dich trén thi trudng cho
den hién nay van con sbi dong va thanh khoan cao hon so véi thi truong chinh thac. Ty gia trén
hai thi truong ndy ludn cé su chénh léch dang ké. Su chénh léch nay 1a nguyén nhan gay nén
nhitng kho khan trong viéc canh tranh thu mua ngoai té cia cA&c NHTM va thi truong cho den.
Vi vay, ngoai té khong tap trung duoc vao hé thong ngan hang, gay nén tinh trang thiéu hut
ngudn cung ngoai té, khong du dap ang cho nhitng nhu cau hop ly, hop phép cia ngudi dan.

Thit ba, chinh sach ty gid cia Viét Nam van danh gid qud cao gid tri thuc ciia VND so
v6i USD va cdc dong tién khdc. Trong nhitng ndm gan ddy, NHNN da nhiéu 1an diéu chinh ty
gi4 chinh thire USD/VND theo huéng ting 1én va mé rong bién d6 giao dich nham diéu chinh ty
gia danh nghia sat hon voi ty gia thi truong tu do. Tuy nhién, trong bdi canh nén kinh té con
nhiéu bat on, do yéu t6 lam phat & Viét Nam cao hon nhiéu so véi cac d6i tac thuong mai chinh
va su diéu chinh ty gia cia NHNN thuong cham hon so véi su thay doi caa lam phat nén VND
thuong bi dinh gia cao hon gia trj thuc caa nd. Diéu ndy dan dén ty gia trén thi trueong chinh
thirc va thi truong ty do ¢d sy chénh léch Ion dan dén tam 1y "dau co, gam giit ngoai t&", lam
giam hiéu qua cua cac bién phap "chéng d6 la hoa" cua NHNN, gay nén su bat n trén thi
truong ngoai té.

e Nguyén nhéan

Thet nhat, thi truong ngoai ngoai té Viét Nam n6i chung va thj truong ngoai té LNH con
& trinh dé thdp, da han ché viéc diéu hanh chinh sach ty gia cia NHNN. Sy kém phat trién duoc
thé hién qua nhitng mat han ché: doanh sé giao dich trén thi truong ngoai té thap; chu thé tham
gia trén thi truong con han ché va chwa tich cuc; hoat dong cua thi truong ngoai t& LNH chiém
ty trong nho trong tong sé cac giao dich ngoai té cua nén kinh té; cac giao dich hdi doai chu yéu
van 1 giao ngay don thuan, cac giao dich hién dai nhu giao dich phai sinh con chwa phat trién;
thong tin trén thi truong con chua cong khai, minh bach...

The hai, thiéu céc cong ty mdi gidi tien té. Mac di NHNN di ban hanh QP s
351/2004/QD-NHNN Vvé mdi gidi tién té, tuy nhién trén thi trueong tién té Viét nam con thiéu
vang cac cong ty mdi gidi tién té chuyén nghiép nén da han ché tinh thanh khoan cuaa thi truong.

Thet ba, sw phéi hop giira chinh sach ty gia va cdc chinh sach vi mé khdc chua thuc Sw
dong bé va hiéu qud, chua tao dwoc s tac dong cuiing chiéu va hé tro nhau.
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Thit tw, méi trwong phdp Iy chira hoan thién va dong bé. Tinh trang hé théng luat chap
va, chua dong bo, con bit cap. Cac co quan lién quan chip hanh chwa nghiém chinh trong khi
cong tac thanh tra, giam sat lai phién dién, xtr Iy khong nghiém minh. Cac thu tuc nghiép vu con
phtc tap, mang tinh chit cia co ché ménh 1énh hanh chinh. Chinh nhiing diéu nay 1am cho cong
tac quan 1y ngoai té gap nhiéu khé khan.

Ngoai cac nguyén nhan co ban trén, con cd cac nguyén nhan khac nhu: nang luc phén
tich, du bdo con han ché, viéc giam sat thi truong con thiéu chat ché, thAm hut ngan sach nha
nudc va lam phat ¢ Viét Nam con cao. ..

5. Mot so kién nghi

Pé nang cao vai trd diéu tiét caa NHNN trong phat trién thi truong ngoai té, can thuc
hién hé thdng giai phap sau day:

Mét 13, Ngdn hang Nha nuwdc tiép tuc kién dinh va nhat quan thyc hién chi truong diéu
hanh ty gia linh hoat, theo huéng thi trieong, chi déng can thiép khi can thiét. Trong giai doan
trudc mat, cac bién phap quan ly hanh chinh thi treong ngoai té con can thiét, nhung vé lau dai
can phai ngi 1ong timg budc theo hudng tén trong thi trudng va NHNN nén chii dong can thiép
bang cac cdng cu gian tiép tranh xay ra cac cl soc cho nén kinh té.

Hai 13, ndng cao hiéu qua hoat déng ciia thi trieong ngoai t¢ LNH. Mudn viy, NHNN
can phai thu hit nhiéu ngan hang tham gia dé ting doanh s6 giao dich gitip cho thi truong hoat
dong s6i dong. NHNN can thuc thi dang vai tro 13 nguoi mua ban cudi cung trén thi truong
ngoai t& LNH dé co tac dong kip thoi 1én thi truong ngoai hdi theo co ché thi truong. Ngoai ra,
NHNN ciing can két ndi thi trudng tién té trong nudc véi thi truong tién t& qudc t& nham tiép
can cac thong 1& quéc té trong kinh doanh tién té.

Ba 14, ndi long bién do ty gid hoi dodi. Mot bién do du rong vira giam stc ép lam phat,
cho phép NHNN sy linh hoat va doc 1ap nhat dinh trong viéc thuc hién chinh sach tién té, déng
thoi tao diéu kién cho thi truong tu diéu chinh theo quan hé cung cau ngoai t¢. Hi¢n nay, bién do
dao dong ty gia cia Viét Nam 1a £3%, thi truong ngoai té Viét Nam hién nay dang twong ddi 6n
dinh, NHNN c6 thé thuc hién ¢ rong bién do dan 1én 4%, sau d6 1a 5%. Sau khi ngi rong bién
d6, NHNN can giam sat va theo ddi chat ché nhitng dién bién cua thi truong. Truong hop thi
truong ngay 1ap tic stir dung hét bién do cho phép, diéu nay ham y rang ty gia hién tai dang qua
thip so vai ty gid can bang, do d6, NHNN can tién hanh diéu chinh ting dan ty gia giao dich
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mot cach hop 1y dé tranh sy x&o tron cho thi truong. Truong hop thi truong khdng sir dung hét
bién d6 cho phép, chung to ty gi& hién tai phan anh twong dbi khach quan quan hé cung cau trén
thi truong.

Bon 1&, hodn thién cdc san pham ngoai hoi phdi sinh. Cac giao dich ngoai héi phai sinh
tuy d4 xuat hién & Viét Nam nhung van con so khai, chua phat trién va chwa hoan toan phu hop
v6i nhitng tap quan quéc té. Vi vay, NHNN can tiép tuc hoan hién khudn khé phép Iy cho céc
cdng cu ngoai hdi phai sinh, tao ra mot moi truong phap 1y va thi truong lanh manh dé phat
trién, phu hop v6i cac thong 1€ quéc té, tao diéu kién cho moi to chtrc va ca nhan dugc tham gia
thi truong mot cach cong khai, dé dang.

Nam 14, minh bach hod cdc théng tin trén thi truong va khuyén khich thanh ldp cdc cong
ty méi gidi tién té. NHNN can cong khai, minh bach (trén cac phuong tién thong tin dai ching)
nhiing thong tin lién quan dén thi truong (cic thong tin vé chinh sach tién té, vé muc tiéu ting
truong, lam phat v.v...) nhdm tao diéu kién cho nhitng ngudi c6 lién quan c6 thé tiép can dé
dang, dam bao sy canh tranh hoan hao cho thi truong. Bén canh d6, NHNN ciing can khuyén
khich thanh 1ap cac cong ty mdi gidi, tu van. Viéc thanh l4p cac cong ty tu van s& gitp cac nha
dau tu ndm bat thong tin kip thoi dé dua ra cac quyét dinh ding dan.

Sau 14, qudn Iy 16t dur trit ngoai héi, tang tich iy ngoai té. Pay 1a mot trong nhirng giai
phap quan trong gép phan nang cao hiéu qua diéu hanh thi truong ngoai hdi trong diéu kién
NHNN 4p dung co ché diéu hanh ty gia linh hoat theo co ché thi truong. Do d6 yéu cau dit ra 1a
NHNN phai ¢6 quy du trit ngoai hdi 16n, da manh dé sin sang diéu tiét thi truong. Theo Tién
si Cén Van Luc- Chuyén gia tai chinh ngan hang, du trir ngoai hdi cua Viét Nam cho biét mic
du dy trir ngoai hdi cua Viét Nam nim 2016 dang & mic ky luc tir trude toi nay (40 ty USD)
nhung néu so véi thong 1€ quéc té thi mérc du trit ngoai hdi cia Viét Nam méi dat duoc mire toi
thiéu so v6i yéu cau cua théng 18 qudc té (khoang 12 tuan nhip khau), do d6 kho c6 thé can
thiép khi tinh hinh xau xay ra. Trudc tinh hinh nhu vdy NHNN can phai c6 bién phép tich cuc
hon nita ting khoi lugng du trit ngoai bang viéc mua lai USD cua cac doanh nghiép va cac giai
phap ting nguén cung ngoai t&, giam nhap siéu, kiém soat chit ché dong von ra nudc ngoai.v.v.

Ngoai cac bién phap co ban noi trén NHNN can thuc hién ddng bo véi cac giai phap nhu:
Diéu hanh chinh sach ty gia co su két hop dong b vai chinh sach vi mé khac; Nang cao ning
luc phan tich, du béo, giam sat ty gia; Han ché tham hut NSNN va lam phat...

19


http://cafef.vn/tscan-van-luc.html

Trén day la mot vai giai phap nham hoan thién viéc quan ly thi trudng ngoai hoi cia
NHNN Viét Nam trong thoi gian téi. Tuy nhién, dé c6 thé dat hiéu qua cao nhit, NHNN can c6
10 trinh va budc di phu hop.

6. Két luan

Chinh sach diéu tiét thi truong ngoai té cua NHNN trong thoi gian qua da dat duoc
nhitng thanh céng budc dau dang khich 18, gop phan quan trong vao su 6n dinh cua nén kinh té
vi md va thuc day ting truong kinh té. Tuy nhién, cing véi xu huéng Viét Nam dang ngay cang
hoi nhap sau rong vao nén kinh té thé gioi, viéc diéu hanh thi trudng ngoai té cia NHNN van
con mot s6 han ché nhat dinh, can thiét phai tiép tuc hoan thién. Trong bai viét nay, tac gia da dé
xuat mot hé théng cac giai phap nham hoan thién hon nita chinh sach diéu tiét thi trudng ngoai
t¢ cia NHNN theo huéng tén trong thi truong, han ché "dé la hoa" nén kinh té dé tir &6 nang cao
vai tro caia NHNN trong viéc 6n dinh thi truedng ngoai hdi va nang cao vi thé caa dong ndi té cua
Viét nam.
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