
Nang gia dong Viet Nam so vol dong do la My 
trong dieu kien suy thoai kinh tl toan cau 

Nguyen Thudng Lang* 

Trong dieu kien khung hoang tai 

chinh loan cau hien nay. van de dat 

ra la nen tang hay giam gia d6ng 

Viet Nam so vdi cae ngoai te. Vai myc tieu 

bao ve Igi ich quoc gia eung nhu gop phan 

tang vj the eua quoc gia. can co sy lya chpn eo 

hieu qua che dp ty gia phu hgp. Viec tang, 

giam hay giii e6 djnh ty gia hdi doai giira dong 

Viet Nam vai cac dong tien cae nude khac la 

mot van de eye ky quan trpng vi no gay ra 

nhimg tae dong tiep theo cua sy bien dong ly 

gia hoi doai den cae chi so kinh te vi mo khae, 

lgi ich cua doanh nghiep va viec lam cua 

ngudi lao dgng trong khu vye xuat khau va 

nhap khau. Viec dieu chinh ty gia hoi doai chi 

CO the thye hien trong mot thofi diem song cac 

tae dong cua chung lai bet sue lau dai va sau 

sac, ma trong nhieu truomg hgp. cae tae dong 

nay vugt ra ngoai ca nhiing dir kien ban dau 

eua eae nha hoach dinh chinh sach. Do do. 

Ph6 gî o sir, Tien sT, 
Dai hpc Kinti te Quoc dan 

viee de xuat dieu chinh chinh sach l> gia co 

the phai than trpng linh den nhieu \cu to va 

horn nira. can danh doi giua lgi ich \ a chi phi 

cua viec dieu chmh l\ gia hoi doai de lim mire 

dp phu hgp cua t> gia Irong mpi giai doan. 

Day la mpi van de nha> cam \ a do do. su than 

trpng trong dieu chinh t\ gia hoi doai cang cao 

cang tot hien nay. 

Cac nghien ciru gan day eho ihay hau hel 
eae y kien deu thien \e \iec giam gia dong 
Viet Nam so vai dong do la My. tham chi nen 
pha gia manh dong Viet Nam so \ai dong do 
la My de thue day xuat khau \ a tang kha nang 
canh tranh cua hang xuat khau, han che nhap 
khiu nham eai thien can can thuang mai. 

Cac yeu to anh hirffng den t\ gia hoi doai 

T\ gia h6i doai chiu tac dong cua nhieu yeu 

t6 khac nhau \ a sy thay doi eua l> gia hoi doai 

tae dong d^n nhieu tham so kinh te \ i mo ciing 

nhu boat dong kinh doanh eua doanh nghiep. 

Do do, eo the xem xet sy bien dong cua l> gia 

h6i doai tir hai goe dp. Thir nhdi. goe do cac 
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yeu to anh huong den ty gia boi doai. Day la 
goe dp xem xet sy bien dong cua ty gia ngugc 
ve phia "nguon goe" cua sy bien dong ty gia 
hoi doai. G6c dp nay se chi ra dugc nguyen 
nhan cua sy bien dong ty gia. Khi cuang dp 
cua cac yeu to thay doi thi xuat hien sy bien 
dong eua ty gia. Cae yeu to anh huong den ty 
gia hoi doai bao gom cac yeu to ngan han va 
dai ban, tryc tiep va gian tiep, eye bp va tong 
tbe...va thucmg c6 cac yeu to nhu lam phat, lai 
suat, toe dp tang truomg kinh te va tang trudng 
xuat- nhap khau, tinh binh dau tu nuac ngoai, 
chinh sach ty gia, tam ly cac nha kinh doanh 
ngoai hoi, tinh hinh ty gia tren thj truang ngoai 
hoi quoe te... Thir hai, xem xet ty gia hoi doai 
tu goe dp tac dong cua sy bien dong ty gia hoi 
doai den cac giao dich kinh te doi ngoai nhu 
xuat- nhap khau, dau tu nuoc ngoai, ng nuae 
ngoai... Day la each xem xet ngugc chieu cac 
bien dong eo kha nang xay ra cua no tai ty gia. 
Cach xem xet thir bai thuang dugc cac nuae 
quan tam vi cac rdia hoach djnh chinh sach ty 
gia hoi doai thuang xuyen quan tam den hau 
qua cua chinh sach do. NghTa la xem xet ty gia 
bdi doai tu hau qua tae dgng eua ty gia den cae 
giao djch thuang mai va dau tu quoc te. Cac 
nghien cim vk chinh sach ty gia Viet Nam deu 
xoay quanh moi quan he giiia ty gia hoi doai 
vai muc tieu day xuat khau trong qua trinh 
cong nghiep boa can tich luy ngoai te eho myc 
tieu "cat canh". 

Lam phat va lai suat 

Sy thay d6i cua lam phat anh huong den ty 
gia h6i doai trong dai han. Theo quy luat mot 
gia, ty gia h6i doai chju anh huong eua lam 
phat. Khi lam phat tang cao, dong tign trong 
nudc bj giam gia manh hay noi each khac 
d6ng ngoai te len gia manh so vai dong tien 
trong nuoc. Ty gia h6i doai co xu hudng tang 

Ien. Tuy nhien, lam phat tac dong den ty gia 
trong dai ban. vi the khong the su dyng lam 
phat lam can cu tryc tiep de dieu ehinh ty gia 
h6i doai dac biet la ty gia song phuomg. Chang 
han. trong nam 2008, co thai diem lam phat d 
Viet Nam la 25% trong khi do ty le lam phat a 
My la 3%. Chenh lech lam phat giua hai nuac 
rit Idm song d6ng Viet Nam mat gia khong 
dang vk so vdi d6ng do la My. Dieu nay co the 
do dong Viet Nam dugc nang gia manh hoac 
do xuit khiu cua Viet Nam sang My tang len 
rit 16m lam cho kha nang giam gia dong Viet 
Nam rit ban cbl tren thye te. Trong tinh hinh 
d6. viee nim giii dong Viet Nam t6t hom la 
nim giir ngoai te ma tryc tiep la d6ng do la. 
Nan dau co bj giam thieu va cac giao djch ehii 
y§u phye vy cae boat dong thuomg mai va dau 
tu nuac ngoai. Viet Nam da xuat sieu sang thj 
truomg My. Can can thuang mai Viet Nam va 
My thang du vk phia Viet Nam e6 thai diem 
\kn d^n khoang 5 ty USD. Do do, neu dan 
thuin dya vao sy chenh lech ty le lam phat 
giiia eae nuae de dieu chinh ty gia hoi doai thi 
se gay ra nhumg tac dong meo m6 va sai lech 
tygia. 

Ben canh d6, lai suat buy dong ddng Viet 
Nam da duge nang Ien rat 16m, co thdi diem 
len tai 21%/nam (xem do thj 1) de chdng lai 
tinh trang lam phat song ty gia giira d6ng Viet 
Nam la dong d6 la My kb6ng c6 sy thay d6i 
I6m. Ly do la viec gui tien bang ddng Viet 
Nam mang lai lai suat 16m hom so vod do la ma 
dieu nay la bai hpc da dugc chung minh trong 
thofi ky chong lam phat cua Viet Nam giai 
doan 1986-1988. Khi tang lai suat Ien cao, mot 
lugng tien 16m da dugc but vao he thong ngan 
hang va boat dong nay mang lai lgi nhuan 16m 
cho nhieu giao djch. 
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Do thj 1: Viec dieu chinh lai suat a Viet Nam theo quy djnh cua chinh phii 
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Ngudn: Ngdn hdng Nhd nu&c Viet Nam 

Chinh sach ty gia va trang thai tam ly 

Chinh sach cua chinh phu ve ty gia e6 anh 
hu6mg rat Ion den ty gia hoi doai tren thj 
truomg. d Viet Nam, viee xac djnh ty gia hoi 
doai chinh thue va ty gia hinh thanh tren thj 
truomg thye hien theo co che tuomg ho. Cae 
ben thuofng dya vao nhau de ra quyet djnh mot 
each kha linh hoat, d6ng thai tuy theo sy bien 
dong cua thj truang the giai. Co the n6i chinh 
sach ty gia cua Viet Nam thofi gian qua van 
dya chu ySu vao dong do la My mac du day la 
mot chinh sach ty gia linh boat e6 dieu tiet co 
tinh dSn eae d6ng tien manh khac nhu dong 
EURO, JPY...Trong nam 2008 va diu nam 
2009, CO viec nai I6ng bien dp de tang them dp 
linh boat eua ty gia. 

Trang thai tam ly va hanh vi eua eae ca 
nhan va t6 chuc tren thj truomg ngoai hoi Viet 
Nam phu thuoc rit nhieu vao cae bien dong 
nhu thj truomg chimg khoan, lai suat, sy bien 
dong cua thj truomg bit dong san..., nghia la 
phy thuoc vao sy bien dong cua gia eae tai san 
CO kha nang mang lai lgi nhuan trong ngan ban. 
Khi c6 nhiing bien dgng lam syt giam gia tri 
eua loai tai san na> thi ehung se duge ban thao 
ra va can s6t %«} tai san khac lai xuat hien. Day 

la nguyen nhan tryc tiep cua sy "nong len" va 
"ddng bang" cua thj truomg trong qua trinh 
ehuyen doi tu ea ehe ke hoach boa tap trung 
sang CO ehe thj truomg. Trang thai tam ly e6 
anh hucmg rat I6m den ty gia hoi doai va 
thuomg dien ra trong thai gian ngan vai myc 
dich tim Igi nhuan ngan han. Chang ban. khi 
lai suit huy dong tang Ien vao cuoi nam 2008. 
xuit hien mot dong tien tir ngoai luu thong 
chay vao ngan hang va nhieu loai tai san da 
dugc ehuyen thanh lien mat de gui tiet kiem 
thu lai suit cao. Sau do, khi lam phat dugc day 
lui, vao diu nam 2009, viee ha lai suat dc 
khuyin khich diu tu va xuat khau dugc thye 
hien vai ty le lai suit buy dong chi con 
10%/nam va luc nay lai xuit hien dong tien rut 
ra khoi ngan hang va khong nhu ky vpng la 
mot lugng lien dugc dua \ ao dau lu thi eo mpi 
phin khong nho lugng tien do dugc ehuyen 
sang diu co vang, ngoai te...Iam cho ngoai te 
Ien gia, diy gia vang trong nuac tang eao tham 
ehi eao hom so vai gia vang the giai, tao ra com 
sot vang va ngoai te. 

Ngoai cae yeu t6 tren day, con co cae yeu lo 
khac anh hu6mg den ty gia hoi doai e6 y nghTa 
quan trpng la tinh trang can can thuomg mai. 
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toe dp tang tru6mg kinh te quoc dan, dau tu 
nuoc ngoai. kim ngach xuat- nhap khau... 

Tru-tmg hop ty gia hoi doai giira dong 
Viet Nam va dong do- la My trong dieu kien 
suy thoai 

Suy thoai kinh te toan cau bat dau c6 dau 
hieu xuat hien tir cu6i nam 2007 xuit phat tir 
viec do vo thj truomg bat dong san phat sinh a 
My va su pha san cua mot so ngan hang eho 
vay bat dong san. Cupc suy thoai d6 Ian rong 
sang cac nen kinh te I6m va tra nen tram trpng 
vao cuoi nam 2008 tren loan the giai. DSn diu 
thang 4/2009, ehinh phu 20 nuae phat triln da 
e6 cupc gap thugng dinh su dyng goi cuu trg 
nen kinh te the gidi khoang tren 1.000 ty USD. 
Day la dau hieu cho thay tac dong tich eye cua 
cac chinh phu nham ngan chan da suy thoai 
nen kinh te the giai. Trong nam 2008, nen kinh 
te Viet Nam rai vao tinh trang lam phat cao va 
nhap sieu 16m. Theo cac so lieu cong bo, lam 
phat a Viet Nam dat tai con so tren 20% va 
nhap sieu khoang gan 20 ty USD vao cuoi nam 
2007. Nen kinh te c6 nguy ca rai vao tinh 
trang khong kiem soat duge. Tuy nhien, ehinh 
phu Viet Nam da c6 nhirng giai phap hiiu hieu 

de giai quyet van de nay dae biet la chinh sach 
that chat tien te da thye hien thanh eong. Dong 
thai, cac bien phap kiem soat chat che nhap 
khau da dugc ap dyng. Ket qua la lam phat bj 
day lui, nhap sieu dugc kiem soat. song that 
nghiep c6 xu huomg tang Ien va nen kinh te eo 
kha nang rod vao tinh trang giam phat. 

Trong thai gian nay, chinh sach ty gia hoi 
doai Viet Nam dugc thye hien gan voi sat dieu 
kien kirdi te cua Viet Nam. Vao cuoi nam 2008. 
ty gia hoi doai chinh thue dugc duy tri a muc 
17.000-17.100 VND/USD va nbich din Ien doi 
chut. Sau do, ty gia boi doai chinh thue trong 3 
thang dau nam 2009 dao dong trong khoang 
17.650- 17.880 VND/USD (xem bidu do 1). 
Den dau thang 4/2009, do viec nai I6ng bien 
dp dao dong ty gia cua ngan hang nha nuac. ty 
gia h6i doai c6 tang Ien 18.120 VND/USD tren 
thj truomg ty do (ngay 27/4/2008). Cdn ty gia 
chinh thue do nha nuoc cong bo thap ban so 
vdi ty gia tren thj truomg khoang 1% (17.780 
VND). NghTa la khong c6 sy khac biet qua I6m 
giiia ty gia chinh thue va ty gia ty do. Day la 
ket qua cua chinh sach tha noi c6 kiem soat 
cua nha nuac doi vai thj truomg ngoai te. 

Bieu do 1: Ty gia hoi doai giira dong Viet Nam va dong do ia My 
nam 2008 va dau nam 2009 
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Tuy nhien. bien dong cua ty gia hoi doai 
hihi hieu thye te co khac vdi bien dong cua ty 
gia danh nghTa (xem Bieu do 2). Theo bieu do 

nay, dong Viet Nam co xu huomg len gia so 
vdi cac dong tien khac, song xuat khau cua 
Viet Nam van c6 xu hudmg tang Ien. 
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Bieu do 2: Bien dong ty gia hiru hieu thtfc te ciia Viet N am 

Ngudn: IMF 

Den nay. c6 the n6i ty gia hoi doai cua d6ng 
Viet Nam chu yeu gan vdi dong do la My. 
Chinh sach nay da c6 tac dung trong viee 6n 
djnh tuomg doi dong Viet Nam so vdi d6ng do 
la My trong mot thofi gian dai trong dieu kien 
nen kinh te My on djnh. Tuy nhien, xet can 
can thucmg mai Viet Nam va My c6 the thay 
trien vpng xuat khau cua Viet Nam sang thj 
truomg My con kha 16m va day la yeu to lam 
eho dong Viet Nam Ien gia tuomg doi so vai 
dong do la. Xet ve long the, nen kinh te the 
giai suy thoai dau nam 2009 trong do eo ea 
nen kinh te My song nen kinh te Viet Nam eo 
dau hieu phye hoi va tang tru6mg trd lai trong 
quy 2/2009. c6 the va can phai tinh den viec 
lya chpn ca ehe ty gia hoi doai phu hgp. Mae 
du e6 y kien cho rang nen pha gia manh dong 
Viet Nam co thi tdi ty gia 22.000 VND/USD 
trong dieu kien suy thoai de thue day xuat 
khau hang boa Viet Nam. Song theo tae gia, eo 
le nen nang gia dong Viet Nam tuomg doi so 
vai dong do la My trong dieu kien suy thoai 
kinh te the giai thi phu hgp hom. 

Viee nang gia tuomg doi dong tien Viet 
Nam so vdi cac ddng tien khac ma tryc tiep la 
vai dong do la My tao ra cac tac dgng quan 
trpng nhit djnh d6i vai nen kinh te ndi chung 
va doanh nghiep noi rieng, ey the la: 

1) Thue day boat dong dau tu ra nuae ngoai 
eua eae doanh nghiep Viet Nam. Da> la dilu 
kien quan trpng va ho Irp lau dai eho \ iec cac 
doanh nghiep Viet Nam dugc thanh lap a nuac 
ngoai de thu lgi nhuan. timg buac hinh thanh 
mam mong cae eong ly xuyen quoc gia cua 
Viet Nam va lam sau sac hom qua trinh hpi 
nhap kinh te loan eau. Viet Nam hien tai dang 
coi trpng viee dau tu ra nuae ngoai va dong 
von dau tu ra nuae ngoai dang co xu huang 
tang manh trong thai gian gan day \a c6 xu 
huomg tang len trong thai gian tai. Xet ve lau 
dai, viee xuat hien cae cong ly xuyen quoc gia 
Viet Nam la dieu kien de tang lugng tai san 
cua Viet Nam a nuae ngoai. di chuyen lao 
dong Viet Nam von c6 mue lien luomg thap 
sang cae thj truomg eo muc lien luomg eao. 
tang mue dp hpi nhap kinh te quoe gia, khai 
thae triet de eae ea hpi eua thj truomg nuac 
ngoai va phan tan riii ro ve tai san. Vao cuoi 
nhirng nam 1990, Nhat Ban da khai thae triet 
dk hieu img cua dong Yen Ien gia tu 
320Yen/USD le 140Yen/USD va hieu ung 
duomg eong J ngugc khong phai ehi de xuat 
khiu hang boa ma quan trpng hom la de day 
manh diu tu ra nuac ngoai. Chinh tae dong 
nay da lam tang tilm lye \e kinh te eua Nhat 
Ban, khai thae tac dong eao born va loan dien 
ban cua di ehuyen von quoe te so vtVi thuang 
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mai quoc te cung nhu hinh thanh cac cong ty 
xuyen quoc gia cua Nhat Ban. Viec nang gia 
manh dong Yen Nhat Ban da gdp phan bien 
Nhat Ban trd thanh nen kinh te 16m thu hai the 
giai trong khoang thod gian dai. 

2) Tang viec tich luy tai san tinh bang dong 
Viet Nam va phyc vy chinh sach ban che toi da 
nan do la boa trong nen kinh te dang lam giam 
tac dong cua cac cong cy tai chinh- tien te, 
thye hien chu truomg cac giao djch kinh te va 
kinh doanh tren lanh tho Viet Nam chi dugc 
thye hien bang dong Viet Nam. Viee lam d6 
con gop phan ban che nan dau ca vang, ngoai 
te va timg buoc tien tai khong che dugc tinh 
trang dau co, tich trii, lung doan thj truomg 
thuomg la yeu to gay ra tinh trang bat on trong 
nen kinh te, lam giam hieu qua va hieu nang 
cua cac bien phap dieu tiet vT mo nen kinh te 
tham cbl lam vo hieu boa eae ehinh sach nay. 

3) Viec nang gia dong Viet Nam c6 tae 
dong tryc tiep tich eye I6m hom so v6d giam gia 
dong Viet Nam. Neu giam gia manh dong Viet 
Nam vai myc tieu thue day xuat khau, song de 
viee giam gia nham thue day xuat khau va cai 
thien can can thuomg mai thi viee giam gia d6 
phai dap ung mot dieu kien eye ky ngat ngheo 
la cau hang xuat khau Viet Nam phai co gian 
theo gia, nghTa la viec giam gia dong tien trong 
nuac phai thoa man dieu kien Marshall-
Leaner'. Co cau hang xuat khau Viet Nam thdi 
gian qua cho thay mot phan dang ke hang boa 
xuat khau Viet Nam la hang nong san va thuy 
san; hang may mac, san pham tho hoac san 
pham vai ham lugng che bien thap. Day la 
nhimg mat hang co cau hau nhu it co gian theo 
gia. Cho nen viec giam gia cac mat hang nay 
chua bin da lam tang cau cho du tinh canh 
tranh ve gia dugc cai thien phan nao. Dong 

' Theo di6u kien Marshall- Leaner, viec giam gia manh 
ma cao hon la pha gia chi co the thue day xuat khau khi 
t6ng dai s6 cac he so co gian ciia cau ve hang xuat khau 
va hang nhap khau theo gia lom hem 1. 

thod, neu xem xet ca cau theo chu the xuat 
khau hang Viet Nam thi co the thay, hau het 
hang xuat khau cua Viet Nam thugc khu vyc 
c6 von dau tu nude ngoai (tren 50% long kim 
ngach xuat khau). Day la khu vyc c6 kha nang 
canh tranh cao do su dung cong nghe san xuat 
c6 kha nang canh tranh, kinh nghiem quan ly 
tien tien va quan be sau rong v6i doi tac nuac 
ngoai, thucmg bieu noi tieng va khai thae dugc 
Igi the cua nguon lao dgng re Viet Nam cho 
nen kha nang tieu thy san pham kha thuan Igi. 
Do d6, neu giam gia dong Viet Nam c6 the 
lam cho gia hang xuat khau giam song muc dp 
ban hang tren thj truomg nudc ngoai co the 
khong tang. Hoac co chang, viec giam gia 
manh dong tien chi c6 tac dong cai thien can 
can thucmg mai tue thod. Hang boa xuat khau 
bj ban re tren thj truomg nuoc ngoai cung dong 
nghTa vai viec cae tai nguyen va tai san trong 
nudc ke ca hang boa sue lao dong bj ban re 
eho doi tae nuae ngoai. Khia canh nay se co 
anh huang rat i6m den chu quyen quoe gia khi 
doi tac nudc ngoai di chuyen mot lugng Ian 
ngoai te vao trong nuac de mua mot khoi 
lugng 16m cac tai san c6 gia trj cao vdi gia re. 
Them vao d6, do cac nen kinh te tieu thy hang 
xuat khau Viet Nam chiem ty trpng dang ke 
nhu My, Nhat Ban va chau Au dang roi vao 
tinh trang suy thoai tram trpng trong nam 2008 
va 2009 cho nen that nghiep tang, thu nhap 
giam, sue mua cua cac thj truomg nhap khau 
giam manh va cau ve hang boa cua Viet Nam 
khd c6 the tang Ien khi giam gia dong Viet 
Nam. Vi the, bien phap thue day xuit khiu ehi 
dya chu yeu vao giam gia dong tiln kho co the 
dat dugc myc tieu ma con c6 the bj cac nuac 
tra dua manh. Giam gia dong tien trong nuac 
lam tang lam phat nhap khau. gay bit on ve 
mat bang gia trong nuoc va cung khong the cu 
lien tyc giam gia dong tien trong nuoc de thdc 
day xuat khau dugc. Ban chat cua giam gia 
dong tien la viec tai phan bo lai thu nhap tu lao 
dong sang thu nhap tu von tuc la tu gicri c6 thu 
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rdiap thap sang giai eo thu nhap cao. lam han 
che cac doanh nghiep dau tu nhieu ban vao 
doi mod cong nghe. ap dung cac bien phap 
quan ly tien tien va nang cao kha nang canh 
tranh tren thj truomg nudc ngoai. Kinh nghiem 
cua cac nuae Dong Nam A trong cupc khung 
hoang tai chinh tien te chau A nam 1997-1998 
cho thay c6 mot loat dong tien pha gia nam 
1998 nhu ddng Baht (Thai Lan), Ringit 
(Malaixia)...va can can thuomg mai c6 eai thien 
song chinh phu cae nuac phai can thiep de 
nang gia dong tien lai gan vai trang thai ban 
dau chu khong de nguyen tinh trang pha gia. 

4) Viee nang gia dong Viet Nam con tao 
dieu kien lam eho gia hang nhap khau eua Viet 
Nam tu cae nuac tren thj truomg Viet Nam tra 
nen re hom. Trong dieu kien mot quoc gia nhap 
khiu nhilu nhu Viet Nam thi viec giam gia 
hang nhap khau lai c6 Igi rat 16m eho ca boat 
dong san xuit va tieu dung, gdp phan giam 
lam phat trong nuac. Dac biet cac loai nguyen 
vat lieu, may moc thilt bj nhap khiu vai gia re 
se g6p phin tang lugng tai san co djnh trong 
nln kinh tl phye vu cong cupc cong nghiep 
boa, hien dai boa dat nuac. 

5) Viec nang gia d6ng tiln gop phin giam 
dang kl cae khoan ng nuoc ngoai cua Viet 
Nam, do do giam bdt ganh nang cho ngan sach 
quoe gia va d6ng gop cua nhan dan. Gia su 
hien nay t6ng s6 ng nude ngoai eua Viet Nam 
la 10 ty USD, khi khoan ng nay tinh bing 
ding Viet Nam thi vdi viec giam gia dong Viet 
Nam 10% thi cung dong nghTa vai viee tang 
khoan ng phai tra them la 1 ty USD. Con neu 
nang gia dong din trong nudc len 10% so vai 
gia trj thye cua n6, khoan ng nay se giam di 1 
ty USD. Cung c6 lap luan cho rang viec nang 
gia ding Viet Nam se lam tang nhap khau 
hang boa va tang tham hut thuomg rnai. Tren 
thye te, thdi gian qua, viec giai quylt van de 
tham byt can can thuang mai Vift Nam c6 
nhilu bien phap nhumg bien phap dieu chinh ty 

gia khong phai la bien phap ehu dao ma co ban 
la bien phap mang tinh ehat hanh ehinh hoac 
su dyng eae eong ey dieu tiet nang \e hanh 
ehinh. Viee nang gia dong Viet Nam se tao 
dieu kien thuan Igi cho eae doanh nghiep khi 
di vay de xuat khau va khi thanh loan eae 
khoan vay duge thuan tien do ty gia khong bj 
bien dong qua Idm giura thai diem dam phan de 
ky ket hgp dong va thod diem thanh loan vao 
lue thanh khoan hgp dong. Viec nang gia dong 
Viet Nam co the lam xuat khau giam vi gia 
xuat khau mot so mat hang tang len nhumg Igi 
the ve lao dong re se duge phat huy. Dieu do 
con tao ap lye phai cai tien san pham. nang cao 
chit lugng va tao dyng thuang hieu san pham 
Viet Nam thay vi ap lye dya vao sy ho trg 
ehinh phu bang each pha gia. Day la ap lye 
tich eye xet ve dai han doi vai \ iec nang eao 
nang lyc eanh tranh cua san pham, doanh 
nghiep, nganh va quoc gia ma Viet Nam rat 
can trong dieu kien hpi nhap kinh te quoe te \ a 
canh tranh qu6c tl gay gat. Han nira, viee nang 
gia ding tiln la dieu kien de thye hien viee 
phan phii lai thu nhap tir von sang lao dong. 
Day la dilu kien gop phan eai thien dai song 
cho ngudi lao dong. 

6) Chinh phu Viet Nam su dyng goi kich 
ciu tryc tilp nln kinh tl ke tir thang 4'2009 
vai trj gia 8 ty USD de giup dua nen kinh le 
giam thilu tac dong cua tinh trang suy thoai 
kinh tl loan ciu da tao long tin cua dan eu va 
doanh nghiep vao nang lye dieu hanh va 
nhung phan iing ehinh sach tich eye, kjp thai 
va him hieu trong dilu tilt thi truomg, tao eho 
dya dl In djnh ding Viet Nam so vai cae 
ngoai te khac. Nhan eo hpi nay, viec nang gia 
ding tiln Viet Nam se tao long tin vao kha 
nang tang vj thi eua ding Viet Nam so vai cae 
ding tiln khae. Nln kinh t l Viet Nam mac dii 
dang gap phai nhiing tae dong khong nho cua 
suy thoai kinh t l toan ciu van the hien dugc sy 
manh len tuomg dii so vod cac nen kinh ic 
khae, ma day la ylu t l lam tang long tin \ao 
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dong Viet Nam dang manh Ien. Viec nang gia 
dong Viet Nam so vdi cac dong tien khac c6 
CO so la nen kinh te Viet Nam dang manh Ien 
tuong doi trong khi nen kinh te loan cau dang 
suy thoai. Co hpi de nang gia dong Viet Nam 
rat it khi xay ra trong Ijch su van dong eua 
dong Viet Nam tir khi phat hanh dong tien Viet 
Nam den nay. Nang gia dong Viet Nam tao 
nen dot pha moi trong ehinh sach dieu banh ty 
gia hoi doai cua Viet Nam de thich nghi vai 
khung hoang. 

Theo each xem xet tren, dong Viet Nam 
nen nang gia la hgp ly chu khong phai giam 

Bieu do 3: Ty gia hoi doai giira 

18.600 

18,400 

18.200 

18,000 

17,800 

17 .600 

1 7.400 

17 .200 

gia hoac tham chi pha gia manh de eai thien 
nang luc canh tranh hang xuat khau Viet Nam 
nhu mot so y kien lien quan den t> gia hoi doai. 
Nlu liy moc 22.000 VND/USD lam dilm can 
bing cua ty gia thi viee duy tri t\ gia hoi doai 
giua ding Viet Nam va dong do la My a mue 
18.000 VND/USD hien nay duge coi la viec 
nang cao tuomg doi cua dong Viet Nam so vai 
ding do la My. Theo tinh toan cua Ngan hang 
Standard Chartered, cho den cuoi nam 2009, ty 
gia hoi doai giua dong Viet Nam va dong do la 
My c6 tbi dat din con sl 18.400 VND/USD 
(xem bieu do 3) 

dong Viet Nam va dong do ia My 

O u y 1 Qi.iy 2 :::.., 

Ngudn: Standard Charted- VN economy 

Nang gia tu-ong doi dong Viet Nam so voi 
dong do la My la su- lya chon phii hop nhat 
hien nay 

Viec nang gia tuomg doi dong Viet Nam so 
vai dong dola My nhu lap luan tren day eo 
nhirng tae dong tich eye nhat djnh so vai giam 
gia hoac tham ehi pha gia manh dong Viet 
Nam trong thai diem hien tai. Viee nang gia e6 
tinh loan va can nbac than trpng se khong tao 
ra nhimg "cu soc" Ion nhu pha gia manh dong 
tien. Tuy nhien, viec nang gia dong tien doi 
h6i kha nang cua chinh phu trong viec bao 
dam mot lugng ngoai te du manh va co co ehe 
dilu hanh phu hgp nham duy tri dugc ty gia a 
vung myc tieu dat ra trong mot khoang thdi 
gian nhat djnh (xem do thj 2). Neu dong tien bj 
nang gia qua cao thi lugng cau ve ngoai te se 
cang Idm va ap lyc pha gia dong tien lai cang 

Nam 2009 Nam 2010 

I6m. Khi xuat hien ap lyc pha gia manh dong 
tien, sy can thiep cua chinh phu thong qua sir 
dung dy trir ngoai te hoac noi long bien dp dao 
dong nham giam b6l; ap lyc nay. Viee can 
thiep nay can dugc thye hien dung thai diem 
de tranh tinh trang xuat hien cae phan ung Ian 
truyen lam vo hieu hoa cac bien phap can thiep 
trudc khi cac bien phap dugc ap dyng. Ben 
canh d6 dp co gian cua cau ve ngoai te theo ly 
gia hoi doai khong phai giong nhau trong mpi 
thai diem, cho nen c6 the bien phap can thiep 
thai diem nay tac dung khong 16m song vao 
thofi diem khac, bien phap can thiep lai co tae 
dyng rat 16m. Tuy nhien, neu viec nang gia qua 
cao dong Viet Nam so vai cac ngoai te khac co 
the dan den viec pha gia manh de lay lai can 
bang neu nhu chinh phu khong du kha nang 
dieu tiet. 
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Do thj 2: Nang gia tiroTig doi dong Viet Nam so voi dong do la My 
de cai thien vj the dong Viet Nam 

USD/VND 

22.000 

i 
18.500 

Theo do thj 2, neu ty gia thye te va can 
bang giiia dong Viet Nam va dong do la My la 
22.000 VND/USD (theo tinh loan eua mot sl 
ehuyen gia) thi viec duy tri ty gia a eon so 
18.500 VND/USD chinh la viec nang gia 
tuomg doi dong Viet Nam so vai dong do la 
My. Nhu vay, se xuat hien tinh trang du eau 
rat I6m ve ngoai te do bang doan Q$ 1 -Q$2 tren 
do thi. Dieu nay doi hoi phai sir dyng mot lyc 
lugng dii- trii 16m ngoai te de dieu tiet. Theo 
danh gia eua Quy Tien te Quoe te (IMF), 
lugng ngoai te Viet Nam dy trir du de nhap 
khau 12 tuan va con so do vao khoang 20 ty 
USD. Neu su dung c6 hieu qua lugng ngoai te 
tu cae kenh khac nhu kieu boi (moi nam 
khoang 8-10 ty USD), diu tu tryc tiep nuac 
ngoai, nguon ODA, tbi kha nang duy tri dong 
Viet Nam voi gia cao la co the dugc. Dong 
thdi, can chu y den quan he thuomg mai song 
phuang. Chang han, cac thj truomg truyen 
thong va co quan he tuomg doi on djnh vdi 
Viet Nam nhu thj truomg chau Au, My va Nhat 
Ban nen duy tri ty gia thap de thue day viee eai 
thien nang lyc canh tranh eua hang Viet Nam 
va khai thae triet d l lgi thi lao dong re cung 
nhu tae dong tai phan phoi thu nhap tu von 
sang lao dong, tranh thu toi da nang lye quan 

Q$2 Q$ 
ly tir eae doi tae nuae ngoai nay. Hang hoa eua 
eae doanh nghiep eo von dau tu nuac ngoai 
thuomg tham nhap c6 hieu qua vao cac thi 
truomg truyen thong eo thu nhap cao nay. Doi 
vai cae thi truomg mai nhu thi truoiig chau Phi 
chang han, nai c6 thu nhap thap, eo the duy tri 
ty gia eao de hang Viet Nam chu yeu la hang 
eua eae doanh nghiep Viet Nam c6 dieu kien 
tham nhap \a ma rong thi truomg. Dong thai, 
khi cong bo ty gia ehinh thue nen chu trpng tai 
viec nang gia dong Viet Nam de dinh huomg 
thi truomg ty do cung vai co ehe dy bao, eanh 
bao somi nhumg bien dong cua thj truomg trong 
va ngoai nuae de dieu tiet phii hgp nhu dy bao 
ve tinh hinh xuat- nhap khau, dy trir ngoai te. 
tinh hinh dau tu nuae ngoai va dp co gian eua 
eau ve ngoai te so vai sy bien dong eua t\ gia 
hii doai ma tryc tiep la eau ve dong do la My. 
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