CHUONG 4. THI TRUONG TIEN TE VA CAN CAN THANH TOAN QUOC TE

Xin chao cac Anh/chi hgc vién!

Chung t6i rat han hanh dugc gap cic Anh/chi trong mén Kinh té quc té.

Chuong 4 s€ nghién ctru nhing ly thuyét vé hé thong tién té qudc té, ty gia hoi
doai, thi truong ngoai héi va can can thanh toan qudc té. Nhiing 1y thuyét nay khong
chi cung cip cho ngudi hoc nhiing kién thirc quan trong ma con lién hé véi thyc tién
phat trién thi truong tai chinh tién té thé gioi.

Chwong 4 gom cdc ni dung sau:

1. Heé théng tién té qudc té

2. Ty gia héi doai

3. Thi truong ngoai hbi

4. Can can thanh toan qudc té
Muc tiéu chung

Sau khi hoc xong chuwong nay, hoc vién s& hiéu dugc nhimg van dé& vé hé thong
tién t¢ quoc te, ty gia hoi doai, thi truong ngoai hoi va can can thanh todn quoc té. Tu
do6, hoc vién c6 thé nam dugc cac nghi¢p vu co ban trén thi truong ngoai hoi va lién hé
v6i thuc tién nén kinh t€ Viét Nam noi chung va thi truong tai chinh tién té noi riéng.
Muc tiéu cu thé
Sau khi hoc xong Chuong 4, Hoc vién s¢:

- Nam ving cac khai niém vé hé thdng tién té qudc té, ty gia hdi doai, thi truong
ngoai hoi va can can thanh toan qudc te.
- Hiéu duoc cach xac dinh ty gia va cac yéu t6 anh huong dén ty gia hbi doai.
- Hiéu dugc cac nghi¢p vu co ban trén thi truong ngoai hoi.
- Nam duoc cac nguyén tic co ban trong viée xay dung can can thanh toan qubc
té va cac bi¢n phép giai quyét tinh trang mat can bang can can thanh toan.
4.1. HE THONG TIEN TE QUOC TE
4.1.1. Qud trinh hinh thanh va phdt trién ciia hé thong tién té quéc té

Heé thong tién té quoc te 1a tap hop cac quy tac, thé 1& va t6 chirc nham tac dong
t6i cac quan hé tai chinh - tién té giira cac quc gia trén thé gidi.

H¢ thong tién té qudc té ra doi nham diéu chinh cac mdi quan hé Ve tién té giita
cac qudc gia trén pham vi toan thé gidi, dam bao su 6n dinh cho cac mdi quan hé do,
tir d6 tao co s& cho cac mdi quan hé kinh té quéc té chung phat trién.

Hoat dong cta h¢ théng tién e gén lién véi cac giai doan lich st nhat dinh. Moi
mdt hé théng chi c¢6 thé van hanh c6 hidu qua khi c¢6 nhiing diéu kién thich hop vé kinh
té, chinh tri va x4 hoi nhét dinh. Mot khi nhirng diéu kién d6 thay doi thi su sup d6 cia
hé thong tién té 1a tat yéu. Diéu nay giai thich cho sy ra doi va phat trién cia cac hé
thdng tién té khac nhau.

C6 hai yéu t6 co ban quy dinh sy hinh thanh cua hé thong tién té quoc té, d6 1a
cach thire xay dung che do ty gia hbi doai va cac dang du trit tién t& qubc té. Mi mot
hé thdng tién t& qudc té co thé két hop mot vai dang ché do ty gia voi mot hay nhiéu
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hinh thire dy trir qudc te khac nhau. Co 3 tiéu thic dé danh gia hiéu qua hoat dong cua
mot he thong tién té qudc té, d6 ciing chinh 1a cac dic trung cia hé thong tién té qudc
té, bao goém:

- Piéu chinh: 1a kha niang cta cac qudc gia co the duy tri hodc tai 1ap can bang
trong can can thanh toén cua rnmh Mot hé théng tién te quéc té c6 hiéu qua 1a hé
thdng c6 kha ning gitp cac qudc gia han ché mot cach t6i da thoi gian va chi phi khi
tién hanh diéu chinh cn can thanh toan ctia minh.

- D trit tién té quoc té: 1a cong cu cho phép cac qudc gia diéu chinh tham hut
tam thoi trong can can thanh toan va tién hanh cac giao dich thanh todn qudc t& mot
cach ding han. Mot hé thong tién t& qudc té co hiéu qua la hé thong c6 kha nang cung
cap ngudn du trit voi quy mo thich hop nham giup cac quoc gia diéu chinh can can
thanh toan ma khong gay tac dong tiéu cyc toi nén kinh té cac qudc gia d6 va nén kinh
té thé gidi noi chung,

- Do tin cdy cua hé thong tzen té quoc te gan lién voi kha nang duy tri cac ngudn
du trit ngoai t¢. Mot hé thdng tién té qudc te c6 hiéu qua 1a hé thong hoat dong mdt
cach sudn s¢, khong dé xay ra khiing hoang vé do tin ciy ciia hé thong,

Lich sir phat trién ctia hé thong tién té qudc té gan lién vi 3 dang hé thong tién té
sau:

+ Ché d6 ban vi vang: 1a ché do ty gia c6 dinh v&i ngudn dy trit duy nhat 1 vang,

+ Ché do ty gia tha ndi hoan toan: tic 13 ty gia hdi doai ting hay giam phu thudc
vao quan hé cung cau vé ngoai té trén thi trudng ngoai hoi.

+ Ché d6 ty gia tha nbi c6 quan 1y ciia nha nude hodc ché do ty gid c¢b dinh co
diéu chinh: cdn cr vao tinh hinh cu thé cia thi truong ngoai hdi va nhiém vu phat trién
kinh té timg thoi ky ma Chinh phu can thiép ty gia theo cach co6 lgi nhat cho nén kinh
té. Nguon du trit c6 thé dong thoi gin voi vang hodc mot dong tién nao do.

4.1.2. Cdc hé thong tién t¢
4.1.2.1. Hé théng tién té quoc té thir nhat (Ché dé ban vi vang) 1867 - 1914

Tir thoi thuong ¢, vang rat dugc moi nguoi ua chudng, ho cat gilt vang dé lam
tai san va xem la phuong tién trao doi trong hau hét cac nén van minh trén qua dat lac
bay gio. Christopher Colombus da c6 lan noi rang Vang tao nén ca kho tang quy gia.
Ai ¢6 vang, nguoi ay c6 dugc tat ca trén cudc doi nay". Tuy vay, phai den nam 1821, 6
Anh quéc ban vi vang hoan chinh dau tién moi dugc xac 1ap, va tir luc Ay, gidy bac cua
ngan hang Anh c6 thé chuyén doi dé dang thanh vang. Nudc Phap thyc hién ban vi
vang tir nhitng ndm 1850 va chinh thirc chap nhan ban vi nay chi tir nim 1878. Dé
qudc Phd non tré vira méi trdi day duoc Phap boi thudng mot khoan chién phi to 16n
cling d4 chuyén sang thyc hién ban vi vang tir nim 1875, cham dut hé théng bao dam
bang bac. Hoa Ky chip nhan ban vi vang tir nam 1879 va dén Nga, Nhat tir 1897,

H¢ thong nay ra doi1 nam 1867 tai Paris va kéo dai dén ndm 1914, véi cac dac
diém co ban sau:

- Thira nhan vang la tién té thé gioi (World currency) duoc trao d6i ty do trén thé
giéi va dung nhu 13 tién té thanh toan cudi cung giita cac qudc gia.

- Vang 1a can cir dé xéac dinh ty gia héi doai giira cac dong tién quoc gia. Ty gia
héi doai duoc thiét 1ap bang cach d6i chiéu ndi dung vang cua hai dong tién nao do
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dugc goi 1a mirc ngang gia chinh thirc. Do ndi dung vang ctia mdi dong tién 13 ¢b dinh
nén ty gia hoi doi duge thiét 1ap trong khuon kho hé thong nay ciing ¢d dinh. Trén thi
truong, ty gia hdi doai thudng xuyén dao dong trugt khoi mirc ngang gia chinh thire,
tuy nhién mirc dao dong nay thuong rat nho. Mat khic, do viéc van chuyén vang
thudng phéi ¢ nhimg khoan chi phi nhat dinh, wéc tinh bang mot ty 1& % nao do6 cua
gi4 tri vang chuyén cho, va nguoi ta 1y luon mirc chi phi d6 dé quy dinh gi6i han dao
dong cia ty gia vé hai phia so voi mirc ngang gia chinh thirc. Cac gi6i han nay duoc
goi 1a diém vang va co ché hoat dong nham giit cho ty gia khong vuot qua khoi cac
diém d6 duoc goi 1a co ché cac diém vang.

- Vang thuc hién moi chlrc nang cua tién té, tién gidy chua phat trién, vi vay h¢
thong tién t€ qudc t€ nay con dugce goi 1a ché dd ban vi vang.

* Nouyén nhdn sup do:

Cung vdi su bung nod chlen tranh thé gidi tha nhét (1914), cac quoc gia da ngung
vige chuyén dbi cac dong tién ra vang, ap dat viéc cam xuat khau vang dé duy tri
ngudn duy trit ctia minh; danh déu sy sup do ctia ché do ban vi vang.

Nguyén nhén chinh la ché d¢ nay khong con phu hop voi quy mé phat trlen cua
luc lwong san xudt va cac quan h¢ kinh té cua ché d6 chu nghia tu ban doc quyén luc
bay gio. Cac nha doc quyén ludén mong mudn diéu chinh duoc ty gia hdi doai theo
huéng c6 loi nhit cho can can thanh toan trong khi ché do ban vi vang khong co co
ché rang budc cac nude manh phai tuan thu ludt choi.

Mait khac, trit luong vang to ra han ché trong viéc thuc hién chirc nang dy trtr
quoc té va la vat ddm bdo cho s6 luong ngay cang gia tang cac dong tién, gia ca tuong
quan gifra vang va cac hang hoa khéc bién dong manh, van dong ctia vang lam tri¢t
tiéu hiéu qua cua chinh sach tién t¢ & cac nudc.
4.1.2.2. Hé thong tién té quoc té thir hai (Hé thong Gio-noa) 1922-1939

Trong nhiing ndm sau chién tranh thé gigi thir nhat, nhiéu nuéc nhu Puc, 4o,
Hung, Ba Lan, Nga da lam vao tinh trang lam phat phi ma. Ty gia héi doai duoc tha
no1 hoan toan va dao dong v6i qui mo va tan so rat 1on. Kinh nghiém ¢ Dirc la mt thi
du dlen hinh vé lam phat phi ma: khoang cubi nam 1923, chi sé gia ban si ¢ Ptc da
tang gap 1 ngan ty lan so v6i mat bang gia trude chién tranh. Trong thoi gian nay,
nhiéu qubc gia da thyc hién rong rai viéc giam gia dong tién cia minh nham "truc 1gi",
xem d6 12 phuong cach thu loi trén thi truong xuat khau thé giéi.

Céac nude 16n bat dau phuc hoi sau chién tranh, 6n dinh nén kinh té trong nuéc,
do @6 ho toan tinh xay dung lai ché d¢ ban vi vang. My lic 4y dang thay thé Anh & vi
tri cuong qubc kinh té - tai chinh, di di tién phong trong cac nd luc phyc hoi ché do
ban vi vang. Tuy nhién, aé khac phuc nhiing yéu diém cua che do ban vi vang co dién,
cac quoc gia nhan thuc dugc rang phai b sung nhimg yéu té méi, cu the la bén canh
vang phai co it nhat mot dong tién manh nao d6 dong vai tro la dong tién dy trir va
thanh toan qudc té. Vi vay, hé thong tién té quoc té moi vé thyc chét 1a ché do ban vi
vang héi doai. Nam 1922, tai mot hdi nghi quoc té t6 chuc & Gio- noa (Italia), cac
nudc Anh, Phap, Italia va Nhat Ban di kéu goi cic nude quay trd lai ché do ban vi
vang va thuc hién sy hop tic giita cac ngan hang trung wong nham vira dat duoc cac
muyc tiéu doi ndi 1an ddi ngoai. Hoi nghj da thong nhét v6i ké hoach hinh thanh ché do
ban vi vang héi doai nham cho phép cac qubc gia tlet kiém dugc nguon du trir vang
han ché ctia minh. Céc dic diém co ban ctia hé thong tién t& qudc té thi hai la:
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- Dy trit quéc té bao gdm vang va mot sd dong tién chir chdt o thé d6i duoc ra
vang theo muc gia quy dinh, con duoc goi 1a ngoai t¢ vang. Cac ddng tién khac thi chi
dugc phép chuyén ddi ra mot trong sd ngoai té vang ma thoi. Nhu vay, vang s€ dugc
tich tu ¢ nhimg trung tam tai chinh l6n cua thé gidi, cu the la 6 cac quoc gia hang dau
phat hanh céc ngoai té vang va tao nén ngudn du trir qudc té duy nhit cia cac qudc gia
do.

- Dong d6 la My va bang Anh 1€n ngdi cung v6i vang duoc xem nhu dong tién
qudc té thuc hién chirc nang du trir va thanh toan qubc té.

Tuy nhién hoat dong cua né qua ngan ngui: vao nam 1931 Anh dé budc phai
tuyén bod ngimg d6i dong bang ra vang va tlen hanh pha gia ddng bang dé tranh thét
thoat ngudn dy trit ciia minh. Yéu td tryc tiép dau tién dan t6i su sup do cua ché do
ban vi vang hdi dodi 1a viéc Phap quyét dinh chuyén, dau tién 1a mirc du trong can can
thanh toan va sau do6 toan bo bang Anh tich luy duoc ra vang (1928) véi y dinh bién
Pari thanh mot trung tam tai chinh qudc té tim cd. Tiép sau hanh dong ciia Anh, cac
nuée khac ciing lan luot tuyén b thu tiéu ché do ban vi vang héi doai ciia minh. Puc
vao nam 1931, My - 1933 va Phap - 1936. Tu do, cac quéc gia thuc hién chinh sach
"trt ganh nang Ién hang x6m" bang cach pha gia ddng tién cua minh, ‘ap dung cac
bién phéap thué quan, han muc xuat nhap khau va quan ly ngoai héi. Két qua 1a linh
vuc tai chinh - tlen té qudc té roi vao tinh trang hon loan khong kiém soat dugc va
thuong mai quoc té giam sut ghé gom.

Cac ly do dan téi sy sup d6 cna ché do ban vi vang hdi doai ciing tuong tu nhu
trong truong hop d6i v6i ché d6 ban vi vang. Ngoai ra co thé do tac dong sau sdc clia
chién tranh thé gi6i thir nhat, va dic biét 1a cudc khung hoang kinh té nhimg nim 1929
- 1933. Do muc lam phat cao & cac nudc nhung gia vang van dugc duy tri mot cach
bat hop 1y ¢ cac muc gia ap dung trong thoi gian trude chién tranh. Nudc Anh bisuy
yeu va do d6 khong con kha nang kiém soat dugc dong van dong cua cac ngudn von
ngan han bang chinh 14i suat ciia minh. Trong khi d6 cac qudc gia dic biét 1a My noi
lén va dan dan 1an 4t dia vi cia Anh trong nén kinh té thé gi6i.

4.1.2.3. Hé thong tién té quoc té thir ba (Hé thong Bretton Woods) 1945-1971

Nam 1944, mot hoi nghi qudc té duge nhom hop tai Bretton Woods (M¥) véi su
tham gia cua dai dién 44 quoc gia da dua ra mot loat cac bién phap lién quan dén linh
vuc tai chinh — tién té, dan dén su hinh thanh h¢ thong tién té quoc té moi voi tén goi
1a hé thong Bretton Woods. Hé thdng tién té nay c6 nhiing dic diém co ban sau:

- Lap ra Quy i[ién t¢ quoc té (IMF), Ngan hang thé giéi (WB) diéu tiét thanh toan
va tai chinh qudc té. IMF c6 2 chure ndng quan trong:

+ Piéu tiét ché do ty gla cua cac quoc gia, giam sat viéc cac quoc gia tuan thu
nhing quy dinh d4 dugc théng nhat vé thwong mai va tai chinh qubc té.

+ Cung cip tin dung cho cac qudc gia thanh vién gip phai tinh trang thiéu hut
tam thoi trong can can thanh toan.

- Soan thao quy ché hoat dong cua hé thong tién t& qudc té ma ndi dung chinh cua
quy ché nay 1a ty gia ngoai héi cia cac thanh vién trong IMF duoc xac dinh bang vang
hoic d6 la v6i murc gia hoan ddi 1a 35 USD/1 ounce (1 ounce = 31,1035 g vang); cac
nude hoi vién phai duy tri gia tri tién té ctia ho trong muc + 1% so v6i mirc ty gia hbi
doai quy dinh cb dinh, néu su thay d6i vé ty gia trén 1% thi phai dwoc su chap thuan
cia IMF. Ty gia h6i doai dugc an dinh ¢d dinh vé mat ngan han, nhung c6 thé dugc

84



di€u chinh khi xuat hién tinh trang mat can doéi co ban, do d6 con cé tén goi 1a ty gia
hoi doai ¢ dinh di€u chinh han ché.

- Nhitng dong tién qubc gia ciia nhiéu nudc cong nghiép phat trién tro thanh dong
tién thanh toan qudc té. Pic biét, vai trd ciia déng d6 la My duoc ning cao, tré thanh
loai tién t& duy trir ca thé gidi. Tuy nhién, nhitng ndm cudi cua thap nién 60, ng cla
Chinh phu My tang cao, vuot qua s6 du trit vang, 1am kha ning gia tri cua d6 la My
duogc dam bao bang vang giam, dong d6 la bi pha gia so voi vang lén dén 38 USD/1
ounce. Tir d6, dong do la bi mét tin nhiém, hé thong tién té qudc té bi chao dao vi phy
thudc vao dong d6 la, dy trir ciia cic ngan hang bang déng d6 la M bi mét gia va hé
thong Bretton Woods di sup do vao nam 1971. Hoa Ky tuyén bd bo ché do d6i do la
1y vang vao thang 12/1971 va ché do ty gia c6 dinh hau nhu duoc bai bo.

- Cubi nam 1971, nhém G10 — gém 10 qubc gia cong nghiép phat trién nhat - da
ky thoa thuan Smith, theo d6 gid vang chinh thirc dugc tang tir 35 USD/1 ounce 1én 38
USD/1 ounce, dong thoi mirc dao dong xung quanh ngang gia dugc nang tir 1% 1én
2,25%. Tuy nhién, higp wdc nay chi ton tai dugc 15 thang, vao dau ndm 1973, do
khang hoang cua dong d6 la nén cac quéc gia cong nghiép chu chét da bai bo cac mirc
ngang gia voi dong do la va thuc hién tha n6i dong tién ctia minh, sau khi My pha gia
dong d6 la lan tha hai, danh du sy that bai hoan toan trong viéc cai to hé thong
Bretton Woods.

4.1.2.4. Hé thong tién té quoc té thir tw (Hé thong Gia-mai-ca)

Sau khi hé thdng Bretton Woods bi thét bai, ché d6 ty gia linh hoat da dugc phé
chuan tai Jamaica, thang 1 - 1976. D6 1a thoi diém cac thanh vién IMF nhom hop va
cung dua ra toan bg qui dinh mai cho hé thong tién t& quoc te H¢ thong tién t& méi
khac can ban vai hé thong Bretton Woods v€ moi nguyén tac chui yéu. Nhilng dic
diém then chdt trong hé thong Jamaica bao gom:

- Ty gia hdi doai linh hoat duoc cac thanh vién IMF tuyén bd chip nhan. Cac
ngan hang trung uong dugc quyén can thiép vao thi truong ngoai hdi nham diéu tiét su
bién dong thi truong. Cac nudc khong con bi bat budc thuc hién nghia vu duy tri cac
mirc ngang gia d6i voi dong tién cua minh nita.

- Chinh thtc huy bdé vang lam tai san du trir quoc té. Vang hoan toan bi loai khoi
thanh toan qudc té, gia vang chinh thirc bi bai bo, khéng mot dong tién nao con nodi
dung vang nira. Mot ntra s6 trit lugng vang cua IMF duoc tra lai cac nudc thanh vién,
nira kia dugc ban nham 13y tién gitp cac nudc ngheo.

- Ké tir nam 1974 cac nguon du trir va cac giao dich chinh thirc cua IMF dugc
tinh bang SDR, thay vi tinh bang d6 la MY nhu truée day. Tuy vay, ddng d6 la van gitr
duogc vai tro 1a phuong tién thanh toan qudc té chu yéu.

- Cho phép ton tai cac khdi tién té thu hep. Mot mét cac thanh vién cua khéi do
van 14 nhing thanh vién binh dang cta hé thong tién t& qudc té, nhung mat khac gitra
ho c6 nhimg mdi quan hé dic biét phan anh nhimg muc tiéu riéng ré trong khéi. Dan
chtng cu thé 13 su ra doi cta hé thong tién té chau Au nam 1979 vdi cac muyc tiéu phuc
vu chinh sach lién két kinh té gitra cac nuwéc Tay Au.

- Céc nudc khong xuat khau dau, cdc nudc cham phat trién dugc tao nhiéu co hoi
hon dé tiép can IMF vé von.
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Thue tién hoat dong cua hé thong tién té nay cho dén nay chua cho phép dua ra
nhimg danh gia khang dinh vé hiéu qua hoat dong ciia né. Co ¥ kién cho rang, ché do
tha n6i c6 quan 1y dan dén mat can d6i 1on trong can cin thanh toan qudc té va gy can
tro cho hé théng thuong mai quéc té tu do. Tuy nhién, dién bién thuc té cho thiy
duong nhu ché d6 ty gia tha nbi c6 quan 1y van s& tiép tuc ton tai. Viéc cho phep thay
d01 linh hoat cac muc ty gia lam giam bot ap luc cua thi truong héi doai ddi véi cac
qudc gia. N6 ciing mang lai nhidu quyén han cho cic qubc gia trong viéc thay doi
chinh sach ty gi4 ctia minh nham d6i pho lai nhing bién dong kinh té. Va thuc té cho
thay ché do ty gia nay c6 kha nang giup cac quoc gia vuot qua dugc nhing ap luc va
chan dong kinh té 16n ma hé thong tién té qudc té gap phai trong nhitng nam 70.

- Pong 46 la My tiép tuc bi phé gia, dong SDR (Special Drawing Right) cua IMF
tiép tuc dugc cung c¢b va duge dinh gia bang nhom tién té cta 16 nude hoi vién thude
IMF. Bén niam 1981, gia tri dong SDR dugc xac dinh dua trén 5 loai tién té chu yeu la
d6 la My, méac Pirc, yén Nhat, fring Phap va bang Anh véi ty trong timg dong tién
nhu sau: USD - 42%, DEM - 19%, JPY - 15%, FRF - 12%, GBP - 12% va co su thay
d01 5 nam mot lan. Tuy nhién cho dén nay, duoi strc ép cua My thi doéng SDR chi 1a
tién té hiép dinh dung lam co s¢ thuc hién tién tin dung qudc té chtr chua sir dung
trong thuong mai qudc té.

- Bai bo viéc 1dy vang 1am phuong tién truc tiép trong thanh toan qudc té giita cac
nuée thudc IMF, tic 12 nd khong con gitt chtrc ning 1a thude do gia tri va 1a co so dé
tinh toan ty gia hdi doai giita cac dong tién ma chi duoc xem nhu mot loai hang hoa
thong thuong. Cac giao dich voi vang trong khuon kho IMF ciing bi cdm va han mirc
dong gop tinh bang vang ciing duoc bai bé va chuyén sang tinh bang ngoai té.

- Cac nudc tu lya chon ché do ty gia héi doai tuy y: ¢d dinh, tha ndi hodc két hop
gitra ching thanh ty gia tha n6i c6 quan ly.

- Cho phép cac nudc hoi vien thude IMF duoc phép lién két dé thanh 1ap hé
thong tién té khu vuc.

4.1.2.5. Hé thong tién té chdu Au - EMS (European Monetary System)

Duogc thanh 13p ndm 1979, sy ra do1 cia EMS da tao diéu kién dé xay dung mot
thi truong tién t€ chung thong nhat chau Au. Déac diém co ban cua EMS:

- Xay dung dong tién chung cho EMS, d¢ la déng ECU (European Currency
Unit) ¢6 chire nang tuong ty nhu dong SDR ciia IMF. Péng ECU dugc dung nhu mot
don vi tinh toan trong mot sd giao dich nhat dinh gitra cac chinh phu cua cac nudce
thanh vién. N6 duoc tinh theo phuong phép 16 tién té cuia cac qudc gia thanh vién.

- Vang dugc s dung dé dam bao mot phan cho viéc phat hanh ECU. Quy vang
tap thé dugc thanh 13p trén co s& tap trung 20% du trir vang chinh thirc cia cac nudce
thanh vién.

- D(‘A’)ng mac Puc 13 co sd quy dinh gia cia cac dong tién khac vi n6 1a dong tién
manh nhat trong EMS.

- Ché d6 ty gia h01 doai dugc xay dung dua trén co so tha ndi tap thé cac dong
tién dudi dang “con ran tién té chau Au”. Ty gi4 tién té giita cac thanh vién chi duoc
dao dong trong gidi han cho phép + 0,25% do6i voi cac dong tién manh nhu DEM,
curon Pan Mach, ...va + 6% d61 v&i cac dong tién yéu nhu Lia y, Pound Ai Nhi Lan,
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Sy 6n dinh ty gi4 giita cac ddng tién duoc thuc hién theo hai cach:

Mot la, thay doi 1ai suat chiét khau cia Ngéan hang Trung wong cac nudc. Ngan
hang Trung wong ha 1i suat khi ty gia gan dat t&i gi6i han tdi thiéu.

Hai la, Ngan hang Trung wong can thiép truc tiép vao thi truong tién té, mua
ddng tién vao khi gia ha va ban ddng tién ra khi gia cao.

Pé tao dleu kién thuan loi cho hoat dong ctia cac Ngan hang Trung uong trong
viée diéu tiét ty gia, cic nudc thanh vién EMS da 1ap ra “Quy ty gia” véi sO von
khoang 30 ty ECU. Khoang 70% sO tién cua quy nay dung dé cho vay tin dung ngan
han (3-9 thang); 30% s6 von con lai dé cho vay tin dung trung han (2-5 nam). Voi co
ché h01 suit chau Au, _trong nhirg nam cua thap ky 80 ty gia gitra cac ddng tién thudc
EMS 6n dinh hon nhiéu so v&i bién dong 16n ctia dong d6 la My va dong yén Nhat.

Tur khi thanh lap dén nam 1990 hau nhu EMS hoat dong thuan lgi. Nhung nam
1992, do ganh ning chi phi tai chinh cho viéc thong nhat nuwéc Dirc 1én dén 150 ty
DEM (twong duong 90 ty USD) budc chinh phu phai duy tri lai suit cao dé chong lam
phat. Su kién nay lam hé thong EMS bi khung hoang vi dong ECU phat hanh dya theo
phuong phap “r tlen t¢ ma ty trong dong mac Purc trong ro nay rat cao. Két qua 1a
lam cho nén kmh té nhleu nudc thudc EMS bi suy thoai. Giita thang 9/1992, Anh va Y
budc phai pha gia tién té ciia minh va rat khoi EMS mé dau cho cudc khing hoang hé
thong tién té chau Au.

- Ngay 11/01/1994 Vién tién té chau Au (EMI) ra doi, day 1a tién than ciia ngan
hang chau Au tuong lai. Muyc tiéu hoat dong cua EMI la:

+ Thuc day dé thyc hién dong tién chung thdng nhét trong EU vao 01/01/1999
+ Phat trién sy hop tac giita cac ngan hang qubc gia véi muc tiéu 6n dinh gia ca.

+ EMI giam sat sy hoat dong cta hé thong ngan hang tién té chau Au, didu tiét
sao cho ty gid cac dong tién thudc EU chi dao dong & murc +15%.

+ Mot nhiém vu nang né nira la phai phéi hop va phat trién mot chinh sach tién té
chung, vi gitra cac nudc thanh vién con rat nhidu khéc biét, ké ca nhimng khéc biét quan
diém vé vai tro cua chinh sach 1ai suét trong cudc dau tranh mot bén 1 chéng lam phat
va mot bén 1a chdng nan that nghiép.

Tién trinh dé di t6i mot dong tién chung chau Au d3 dugc khang dinh. Ngay
3/5/1998, tai hoi nghi cip cao lién hiép chau Au (EU) ¢ Brussel, Bi, cic bd trudng
kinh té va tai chinh d3 nhat tri mot danh sach gdm 12/15 thanh vién s& str dung dong
EURO vao ngay 01/01/1999. Ngay 1/1/2002, dong EURO dugc ban hanh. Khu vyc st
dung dong tién chung chau Au bao gom 290 triéu dan chiém 19,6% san luong kinh té
thé giGi va 18,6% thuong mai toan cau. Sy ra doi ciia hé thong dong EURO duogc xem
nhu 13 mot thé luc kinh té hung manh ¢6 strc canh tranh ngang ngtra voi nén kinh té
MY va s& lam giam thé lyc cua dong d6 la M.

Cau hoi tw ludn

Céu 1: Trinh bay cac tiéu thirc chu yéu dé danh gia hiéu qua hoat dong cua hé
thong tién t&€ qudc te.

Cau 2: Ché do ty gia hdi doai trong hé thng Bretton Woods c6 nhirng dac diém
gi? Tai sao dong d6 la My tr¢ thanh dong tién dy trit chu chot?
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4.2. TY GIA HOI POAI
4.2.1. Khdi niém vé ty gid héi dodi (Exchange Rate)
4.2.1.1. Ngoai hoi (The Foreign Exchange)

Ngoai hdi bao gdm cac phuong tién thanh toan duoc st dung trong thanh toan
quoc té. Trong do, phuong tién thanh todn 1a nhiing thr c6 san dé chi tra, thanh toan
14n nhau.

Déi voi mot qudc gia, ngoai hdi (phurong tién thanh toan qudc t&) bao gom:

- Ngoai t¢ (Foreign Currency): la dong tién nudc ‘ngoai (Foreign Money) bao goém
ca dong tién chung cua cac nudc khac va Quyén rat von dic biét SDR.

- Vang, bac, kim cuong, ngoc trai, da quy va cac kim loai quy hiém khéac duogc
dung lam tién t¢.

- Cac phuong tién luu thong tin dung ghi bang ngoai té (ky phiéu, héi phiéu, séc,
thé tin dung, thu chuyén tién, dién chuyén tién, thu tin dung ngan hang).

- Cac phuong tién chimg khoan cé gia (Securities) ghi bang ngoai té:

+ Cb phiéu (Share)

+ Trai phiéu (Bond)

+ Cong trai (Government Loans)

Tién cta Viét Nam 1a ngoai hdi trong cac trudng hop sau day:

- Tién Viét Nam & nudc ngoai dugc str dung ¢ nudc ngoai.

- Tién tin dung Viét Nam ghi trén tai khoan cua _nguoi phi cu tra (Non-Resident)
tai cac ngan hang thuong mai Viét Nam duoc quyén tham gia thanh toan quéc té.
Nguon thu tién tin dung nay tur cac nguon

+ Chuyén ngoai hdi ra tién Viét Nam

+ Xuat khau hang hoa va dich vy sang Viét Nam ghi bang tién Viét Nam.

+ C6 turc, loi tire, trai tire thu tir cac hoat dong dau tu vao Viét Nam.

Khai niém ngoai hoi thwong dugce hiéu theo lut dinh va twong dbi théng nhat
gilta cac quoc gia. Theo Phap 1énh s6 28/2005/PL-UBTVQHI1, ngay 13/12/2005 cua
Uy ban Thuc‘mg vu Qudc hoi nudc CHXHCN Viét Nam, khai niém ngoai hoi dugce
quy dinh tai Diéu 4, khoan 1.

Ngoai héi 1a hang héa mua ban trén thi trudng ngoai héi, nhung trén thuc té,

nguoi ta chi giao dich mua ban ngoai t€, con cac gidy to co gia ghi bang ngoai té
khong dugc giao dich truc tiép trén thi truong ngoai hoi.

4.2.1.2. Ty gid hoi dodi.

Hau hét cac nudc trén thé gigi déu sir dung dong tién riéng cua minh. Cac qua
trinh thuong mai, dau tu va cac quan hé tai chinh qudc té phat sinh doi hoi cac qudc
gia phai thanh toan v&i nhau. Viéce thanh toan gitra cac qudc gia dan dén viéc trao doi
cac dong tién khac nhau, tirc 1a mot dong tién nay ldy mot dong tién kia. Nhu vay hai
dong tién duoc trao d6i phai theo mot ty 1& nhat dinh, ty 1é nay nguoi ta goi 14 ty gia.
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* Khéi niém: Ty gi4 hoi dodi 1a gid ca cua mdt don vi tién t€ cia mdt qudc gia
tinh bang tién té cia mot quoc gia khac hay 1a quan hé so sdnh giira hai dong tién cua
cac quoc gia khac nhau.

VD: Ty gi4 hi dodi gitta dong do la My va dong Viét Nam la: 1USD = 20590
VND, c6 nghia 1a 20590 VND c6 thé mua dugc 1 USD.

Theo tap quan kinh doanh tién té ciia ngan hang, ty gia hbi doai thuong dugc yét
gi4 nhu sau:

USD/DEM = 1,4125/35 (hodc 1,4125 — 35)
USD/VND = 20500/20590

Pong USD dumg trude goi la dong tién yét gia. Pong tién yét gia 1a dong tién co
s6 don vi ¢b dinh va bang 1 don vi. Cac ddng DEM, VND ding sau goi l1a dong tién
dinh gid c6 sb don vi thay d6i, phu thudc vao quan hé cung cau trén thi truong.

Ty gia dimg trude 1,4125 (20500) 14 ty gia mua USD tra bang DEM (VND) cia
ngan hang, goi la ty gid mua vao ctia ngan hang (BID RATE).

Ty gia dimg sau 1,4135 (20590) la ty gid ban USD thu bang DEM (VND), goi la
ty gid ban ra ctia ngan hang (ASK RATE).

Trong giao dich ngoai héi, khach hang thuong c6 thé lay tén thua do cua cac nudc
ma o d6 1a thi truong tién té 16n trén thé gidi thay cho tén tién té ctia nudc do & vi tri
tién dinh gia. Vi du: Thay vi doc USD/DEM, nguoi ta doc “ty gia USD - FrankFurt”,
USD/FREF la “ty gia USD - Paris”....

Ty gia ASK thuong 16n hon ty gid BID. Chénh 1éch gitra ching goi la SPREAD,
con goi 1a loi nhuan (chua ndp thué) cia ngan hang. Trong giao dich mua ban ngoai
héi qua ngan hang, dé dam bao tinh nhanh gon, cac ty gia thuong khong duoc doc day
da ma chi doc nhiing s6 nao thudng bién dong, d6 1a nhing s6 cudi. VD: USD/DEM —
1,7015 chi duoc doc cac sb 1é sau ddu phay. Cac s6 nay chia lam 2 nhom sO: hai s6
thap phan dau tién doc 1a “s6” (Figure), hai sb ke tiép doc 1a “diém” (point). Ty gia
trén doc 1a “P0 la, D& mac bang mot, bay muoi s6, muoi lam diém”.

Dé thong nhat cac ky hiéu tién té clia cac nudc, TH chirc tiéu chuan qubc té (1SO)
da ban hanh ky hiéu tién t¢ ISO. VD:

b6 la My : USD
D6 la Hong Kong : HKD
Mic Dtic : DEM
Phrang Phép : FRF

Yén Nhat :JPY

Do la Singapo : SGD
Do la Canada : CAD
Nhén dan té Trung Qudc : CNY
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Phrang Thuy S§ : CHF

Do la Uc : AUD
Rupi 4n Do : INR
Won Han Quéc : KRW
Bat Thai Lan : THB

* Phuong phép vét tv gia:

Trén thé gidi ¢ rat nhidu dong tién khac nhau. Ching déu 1a tién, nhung xét tir
giac do mot quéc gia, thi chi c6 ndi t€ maéi dong vai tro 1a tién t&; con cac déng tién
khac 1a ngoai té, dong vai tro 1a hang hoa (ta goi la hang hoa dac biét).

Péi v6i mot qubc gia, hang hoa thong thuong déu duogc yét gia mua ban bang ndi
t¢. Vi dy, tai Viét Nam, gia gao dugc yét 1a: 1Kg = 20.000 VND. Gia gao dugc yét
nhu vay goi 1a truc tiép. Tuy nhién, néu ta muén biét 1 VND mua dugc bao nhiéu gao,
ta phai tinh dé c6 dugc: 1 VND = 0,00005 Kg. Gia gao duoc yét nhu vay goi 1a gian
tiép.

Vi ngoai t¢ dong vai tro la hang hoa trong mdi quan hé véindi té 1 tién t&, do do
yét gia ngoai té (yét ty gia) khong khac gi yét gia hang hoa thong thuong. Chinh vi
vay, xét tir goc do qudc gia, ta ciing co hai phuong phap yét ty gia la:

- Phuong phép yét gia tryc tiép (certain quotation): V& mat nguyén 1y thi yét ty
gia tryc tiép khong khac gi yét gia hang héa thong thudng truc tiép. Néu lay quoc gia
Viét Nam lam vi dy, thi VND dong vai tro la tién té con cac ngoai t¢ dong vai tro 1a
hang hoa.

Vidu: 1USD = 20590 VND

Phuong phap yet ty gia nhu trén dugc goi l1a yét gia tryc tiép, boi vi gia ngoai té
dugc boc 16 tryc tiép bang tién (VND), chung ta khong can tinh toan suy doan gi thém.
Nhu vay, phuong phap yét ty gia truc tiép 1a phuong phap yét gia ngoai té xét tir giac
dd cua quoc gia, trong do:

+ Ngoai té, v6i vai tro 1a hang hoa, 1a dong tién yét gia, co sé don vi cb dinh va
bang 1 don vi.

+ Noi &, v6i vai tro 1a tién té, 1a dong tién dinh gia, c6 s6 don vi thay d6i phu
thudc vao quan hé cung cau trén thi trudng ngoai hoi.

- Phuong phap yét gia gian tiép (incertain quotation): V& mit nguyén tic, néu xét
tor giac do quoc gia thi yét ty gid gian ti€p khong khac gi yét gid gian tiép hang hoa
thong thuong. Vi du: 1 VND = 0,0080 JPY

Phuong phép yét ty gia nhu trén goi 1a yét gia gian tiép, boi vi, gid ngoai té chi
dugc boc 10 mot cach gian tiép bang tieén (VND). Dé biét dugc gia ngoai t€ mot cach
truc tiép, chung ta phai tinh toan suy doan mai ra.

Nhu vay, xét tir gidc d6 qudc gia thi phuong phap yét ty gia gian tiép 1a phuong
phap, trong do:

+ Noi té dong vai tro 14 dong tién yét gid, co sd don vi cb dinh va bang 1 don vi.
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+ Ngoai té dong vai tro 1a dong tién dinh gia, c6 sb don vi thay d6i phu thudc vao
quan hé cung cau trén thi truong ngoai hoi.

- Trén thé gi6i chi c6 dong tién qubc té SDR 1a hoan toan dugc yét gia truc tiép.
Boi vi: thtr nhat, SDR ludn déng vai tro 13 ngoai té trong moi quan hé véi tit ca cac
dong tién con lai; thir hai, trén moi thi truong ngoai héi, SDR ludn déng vai tro 1a dong
tién yét gia

- Cac nudc Anh, New Zealand, Uc va cic nudc dong tién chung Euro 1a dung
phuong phép yét gia ngoai té gian tiép.

- Tt ca cac qudc gia con lai déu ap dung phuong phap yét ty gia ngoai té truc
tiep.

- Riéng MY ap dung phuong phép yét ty gia truc tiép vdi cac ngoai t¢ GBP,
AUD, NZD, EUR va SDR; con v6i cdc ngoai t€ khéc, a4p dung phuong phép yét ty gia
gian tiép.

C6 hai loai ty gia hdi dodi thwong dugc cac nha kinh € dé cap t6i 1a: ty gia hoi
doai danh nghia va ty gia hoi doai thuc té.

* Ty gid héi dodi danh nghia (nominal exchange rate) 1a ty 1€ trao doi gitra cac
dong tién; ty gia nay dugc biét dén nhidu nhat va 1a ty gia duoc néu trén cac phuong

tién thong tin dai ching nhu bao chi, dai phat thanh, ... do Ngan hang Nha nudc cong
bo hang ngay.

* Ty gid hoi dodi thiee té (real exchange rate): la ty gid phan dnh twong quan sirc
mua gitta hai dong tién trong ty gid.

Tu ty gia hdi doai danh nghia, c6 thé udc tinh ty gia hdi doai thuc té theo cong
thirc sau:

Ty gid héi dodi thuc té Ty gia ho1 doai danh nghia x Chi s6 gia ca quoc té

Chi s0 gia ca trong nudc

4.2.1.3. Phén logi ty gid hoi dodi

e Cin clr vao phuong tién chuyén ngoai hdi: ty gia héi doai duoc chia thanh 2
loai:

- Ty gia dién hdi: 1a ty gia chuyén ngoai hdi bang dién. Pay 1a ty gia co so dé
xac dinh céc loai ty gia khac.

- Ty gia thw hoi: 13 ty gia chuyén ngoai hbi bang thu.

e Cin ctr vao phuong tién thanh toan quéc té, ty gia hdi doai dugc chia thanh 5
loai:

- Ty gia séc: 1a ty gia mua ban cac loai séc ngoai t¢.

- Ty gia hdi phiéu tra tién ngay: 13 ty gia mua ban cac loai hdi phiéu tra tién
ngay bang ngoai t¢.

- Ty gia hdi phiéu c6 ky han: 13 ty gia mua ban cac loai héi phiéu c6 ky han
bang ngoai t¢.
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- Ty gia chuyén khoan: 13 ty gia mua ban ngoai hdi bang cich chuyén khoan
qua ngan hang.

- Ty gia tién mit: 1a ty gid mua ban ngoai hdi dugc thanh toan bang tién mat.
e Cin clr vao thoi diém mua ban ngoai hdi, ty gia hdi doai dugc chia thanh 4 loai:

- Ty gia mé cira: 13 ty gia mua ban ngoai héi cia chuyén giao dich ngoai hbi dau
tién trong ngay.

- Ty gia déng cira: 1a ty gid mua ban ngoai hdi ciia mot chuyén giao dich cudi
cung trong ngay.

- Ty gia giao nhan ngay: 13 ty gid mua ban ngoai hdi ma viéc giao nhan ngoai
hoi s€ dugce thyc hién cham nhat sau hai ngay lam viéc.

- Ty gi4 giao nhan c¢6 ky han: 13 ty gia mua ban ngoai hdi ma viéc giao nhéan s&
duogc thuc hién theo thoi1 han nhat dinh ghi trong hop dong.

e Cin ctr vao nghiép vu kinh doanh ngoai héi, ty gia hdi doai dugc chia thanh 2
loai:

- Ty gla mua vao — Bid Rate: 1a ty gid ma tai d6 ngan hang yet gia sin sang mua
vao dong tién yét gia.

- Ty gia ban ra — Ask (or Offer) Rate: la ty gia ma tai d6 ngan hang yét gia sin
sang ban ra dong tién yét gia.

e Cin clr vao ché do quan 1y ngoai héi, ty gia héi doai duoc chia thanh 4 loai:

- Ty gia chinh thire: 13 ty gia do nha nudc cong bd duge hinh thanh trén co so
ngang gia vang.

- Ty gia hoi dodi tha noi tw do: 1a ty gid dwoc hinh thanh ty phat trén thi truong
do quan hé cung cau ngoai hoi quy dinh, khong c6 sy can thi¢p cuia chinh phu.

- Ty gi4 hoi dodi tha noi ¢6 quén 1y: 1a ty gia dugc hinh thanh tu phat trén thi
truong nhung co6 sy can thiép cua chinh phu, théng qua viéc mua ban cac dong tién dé
can thi€p vao mirc cung cau ngoai hoi.

- Ty gia ¢b dinh: 13 ty gia chi dugc phép bién dong trong pham vi nhét dinh.
4.2.2. Phwong phap xdc dinh ty gia chéo
4.2.2.1. Khai niém

Ta hiy hinh dung, hién nay c6 khoang 180 dong tién khac nhau, néu trén thi
truong ngoai hoi, dong tién nay doi lay dong tién kia mot cach trure ti€p, thi ta phai can
niém yét to1: 180 x 179 =32.220 ty gia.

Mot th‘i tru(‘rpg nhu vay sé la khqu hiél} qua. Chinh vi vay, thi tr}rérng da hinh
thanh nén dong tién ngang gia chung (dong tién trung gian) lam giam s6 lugng ty gia
phai niém yét hay thong qua viéc tinh ty gia chéo.

Ty gia gitra hai dong tién bat ky dugc xac dinh thong qua dong tién thtr 3 (hay
con goi 1a dong tién trung gian) goi 1a ty gia chéo.

Vidu: ta c6 hai ty gia: E(X/Z) = (a,b) va E(Y/Z) = (c,d), thi ty gia E(X/Y) = (x,y)
goi 1a ty gia chéo, dong tién Z dugc goi 1a dong tién trung gian, hay dong tién thir 3.

4.2.2.2. Phuong phdp xdc dinh ty gia chéo
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* Ty gia chéo gian don

Ty gia chéo trong trudng hop khong ton tai chénh léch ty gia mua va ban goi 1 ty
gia chéo gian don.

Vi du: Ta c6 hai ty gid E(USD/VND) = 20590 va E(USD/SGD) = 5,1324 thi ty

gia chéo E(SGD/VND) = x goi la ty gia chéo gian don. Ta tinh dugc ty giad chéo nhu
sau:

E(USD/VND) = 20590 <> 1 USD =20590 VND

E(USD/SGD) = 5,1324 <> 1 USD = 5,1324 SGD

- 5,3124 SGD =20590 VND

< 1 SGD =4012 VND hay E(SGD/VND) =4012

* Ty gia chéo phurc hgp

Van dé dit ra 13, trong kinh doanh ngoai héi, ty gia bao gém ty gia mua vao va
ban ra. Do do, phuong phap dé tinh ty gid chéo mua vao va ban ra s€ 1a phtrc tap hon.

- Xdc dinh tv gid héi dodi cia hai tién té ciing nam ¢ vi tri dong tién dinh gid:

VD: Tai TP. H5 Chi Minh c6 cong bd ty gia:

USD/VND DEM = 20500/90

USD/GBP FRF = 1,6783/1,6801
Xéc dinh ty gia VND/GBP 14 hai tién té yét gia gian tiép.

Ta goi: Ban VND/GBP cua khach hang, viét tit la ASK, (VND/GBP); Mua
VND/GBP cua khach hang, viét tat 1a BID, (VND/GBP).

+ Xdc dinh ty gia ASK; (VND/GBP):
Trude hét, khach hang ding VND mua USD, do d6 ngan hang s& ban USD ra:
ASK,, (USD/VND) = 20590

Tiép theo, khach hang ban USD dé nhan GBP FRF, do d6 ngan hang s& mua
USD vao:

BID, (USD/GBP) =1,6783
Suy ra ta co:

20590 VND = 1,6783 GBP, do d6: VND/GBP = 1,6783/20590 = 0,0000815
Hay la:

ASKy (VND/GBP) = BID, (USD/GBP) : ASK, (USD/VND) = 1,6783/20590 =
0,0000815

Tom lai:
USD/G BID,
VND/GP BP 1) va AS
B= USD/V (2) K= ASK,
ND
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Két ludn:

Muon tim ty gid héi dodi ciia hai tién 1¢ cung nam & vi tri tién dinh gid, ta ldy ty
gid ciia tién té dinh gid chia cho ty gid ciia tién té yét gid.

Mudn tim ty gid ban cia khdach hang, ta ldy 1y gid mua cia ngdn hang chia cho ty
gid ban cua ngdn hang.
+ Xac dinh ty gia BID, (VND/GBP):
Trude hét, khach hang ding GBP mua USD, do d6 ngan hang s& ban USD ra:
ASK, (USD/GBP) = 1,6801
Tiép theo, khach hang ban USD dé nhan VND, do d6 ngan hang s& mua USD

Vao:
BID, (USD/VND) = 20500
Suy ra ta co:
20500VND = 1,6801 GBP , do d6: VND/GPB = 1,6801/20500 = 0,0000820
Hay la:

BIDy (VND/GBP) = ASK,, (USD/GBP) : BID, (USD/VND) = 1,6801/20500 =
0,0000820

Tom lai:
USD/G ASK,
VND/G BP (1) va BID
BP = USD/V (2) = BID,
ND
Két ludn:

Muén tim ty gid héi dodi ciia hai tién té cung nam o Vi tri dong tién dinh gid, ta
ldy ty gid cua tién té dinh gid chia cho ty gid cia tién té yét gid.

Muén tim ty gia mua cua khdch hang, ta lay ty gia ban cua ngan hang chia cho
ty gid mua cua ngan hang.

- Xac dinh ty gia hoi dodi cua hai tién té cung nam ¢ vi tri dong tién yét gid:

VD: Tai Ha Noi, Ngan hang cong bd ty gia:

USD/VND = 20500/90

FRF/VND = 29109/501

Xéc dinh ty gia USD/FRF 14 hai tién té yét gia truc tiép?

Ta goi: Ban USD/FRF cua khach hang, viét tit 1a ASK, (USD/FRF); Mua
USD/FRF cua khach hang, viét tat 1a BID, (USD/FRF).

Ciing 1ap luan nhu trén, ta c6 cong thic tong quat sau day:
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USD/V

USD/FR ND
F= GBP/V
ND
BID, @) va ASK,
ASK, = ) BID, =
ASK, @ BID,
Két ludn:

Muén tim ty gid hoi dodi ciia hai tién té cing nam ¢ vi tri dong tién yét gid, ta
lay ty gia cua tién té yet gia chia cho ty gid cua tién té dinh gia.
Muén tim ty gid ban ciia khdch hang, ta ldy ty gid mua cia ngdn hang chia cho
ty gia ban cua ngan hang.
Muén tim ty gid mua ciia khdach hang, ta ldy ty gid ban ciia ngdn hang chia cho
ty gia mua cua ngan hang.
- Xdc dinh ty gid hoi dodi ciia hai tién té c6 vi tri khdc nhau:
VD: cho biét EUR/SGD va SGD/VND, xéc dinh ty gia EUR/VND 1a hai tién té
¢o vi tri khac nhau.

Cach 1am twong ty nhu trén, ta c6 cong thirc tong quat s& 1a:

EUR/VN EUR/SGD x
D= SGD/VND
BIDy ASK, x
= ASK,

ASKy BID, x BID,

VD: cho biét EUR/SGD = 1,7405/75 ; SGD/VND = 16701/17028. Tinh
(EUR/VND) = ?

Ta co:
BID, (EUR/VND) = ASK,, (EUR/SGD) x ASK,, (SGD/VND)
=1,7475 x 17028 = 29756
ASK (EUR/VND) = BID, (EUR/SGD) x BID, (SGD/VND)
=1,7405 x 16701 = 29068
4.2.3. Cdc yéu to anh hwong dén ty gid héi dodi
4.2.3.1. Mirc chénh léch lam phdt gitta cic quéc gia:

Trong diéu kién canh tranh, thong thuong khi mac do chénh léch lam phat cua
hai nudc 16n thi gid cd hang hoa & hai nudc d6 c6 su bien dong khac nhau, lam cho
ngang gia strc mua cua hai dong tién do6 bi pha vd dan dén ty gid hoi doai thay doi.
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Néu goi muc do lam phat 6 My 1a A, ¢ Phép 1a IF ; ty gid trudc lam phat 1a USD
= a FRF thi ty gia sau lam phat s¢€ la:

USD + USD.IA = a FRF + a FRF.IF
= USD =a FRF (1+1F) / (1+IA)
= USD =a FRF +a FRF (IF -1A)/ (1 +1A)
Néu muc do lam phat & My nhd, cé thé coi 1 +IA ~ 1
Vay ty gid sau lam phat s€ 1a USD = a FRF + a FRF (IF - [A)

Ket lugn: nudc nao co muc do lam phat lon hon nuoc kia thi dong tién nudc do
co strc mua thap hon nuoc kia.

Néu chi tinh riéng anh hudng cua nhan t6 lam phat, ta co thé du doan duoc su
bién dong cua ty gia trong tuong lai.

4.2.3.2. Tinh trang can cdn thanh todn quoc té (CCTTQT)

Trong mot thoi ky nhét dinh, CCTTQT cuia mot nude véi nude ngoai cho ta thiy
két qua tong hop cua cac hoat dong kinh té ddi ngoai cia nude d6. CCTTQT cuia mot
nude ¢6 thé can béng hoac bdi chi hodc boi thu, lam cho tai san ngoai hdi cua nuéde dd
c¢6 thé giam xudng hay tang 1én nho vao cic ngudn ngoai hdi tir trong nudc chay ra
nudce ngoai hoic ngugce lai. Do d6, thong qua CCTTQT ciia mot nude chung ta cé thé
théy dugc thyc trang vé kinh té — tai chinh ctia nuéc do. Tinh trang mat can doi trong

CCTTQT sé anh huong rat 16n dén quan hé cung cau trén thi truong ngoai héi va lam
bién dong ty gia h01 doai. Néu CCTTQT du thira thi c6 thé din dén kha ning cung
ngoai hdi 16n hon cau ngoai hdi. Nguoc lai thi ciu ngoai héi 16n hon cung ngoai hoi.

Tinh trang can can thanh toan qudc t& phu thudc vao mirc ting hay giam thu nhap
qudc déan giira cac nude. Do do, co thé noi sy bién dong cia ty gia hoi doai phu thuce
vao muc d6 tang hay giam thu nhap quéc dan gitra cac nudce. Thu nhép qudc dén ting
Ién hay giam xudng, trong diéu kién cac nhan t6 khac khong doi, s& lam tang hay giam
nhu cau vé hang hoa va dich vu nhap khau, do d6 s& lam cho nhu ciu ngoai hoi dé
thanh toan hang nhap khdu ting 1én hodc giam xudng.
4.2.3.3. Sy chénh léch mire ldi sudt.

Khi mirc 14i suat cia mot nude ting 1én mot cach twong ddi so véi cac nude khac
thi trong diéu kién binh thuong, cac tai san cta nudc d6 s& tao ra tién 10i cao hon va s&
cod nhiéu nguoi dan cua cac nudc khac mudn mua céc tai san d6. Piéu nay lam cho

duong cau vé tién ciia cac nude dé dich chuyén sang phai va lam tang ty gia hébi doai.
Va nguoc lai thi ty gia hdi doai (TGHD) s& bi giam xubng.

So dé 4.1: Anh hwéng ciia mivc chénh l¢ch lii suit dén sw bién dong ciia TGHDP.

USD/VND .
D, S

X >
\)’
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4.2.3.4. Yéu t6 tam ly.

Nhitng yéu t6 tim 1y c6 anh huoéng rat 16n toi su bién dong cua ty gia hdi doai.
Dic biét trong diéu kién khoa hoc ky thuat phat trién manh nhu hién nay, nhiing sai
Iéch trong cong tac dy bao vé tinh hinh thuong mai CCTTQT cua mot nude co thé gay
nén nhing bién dong rit 16n vé ty gia hébi doai cua nude do. Piéu nay cling gop phan
giai thich hién tuong vi sao ty gia hdi doai cua mot dong tién ting 1én ngay ca khi st
mua cua nd bi giam sut. Nhimg du doan vé ty gia hoi doai cua nhirng nguo1 tham gia
vao thi truong ngoai héi (vé trlen vong 1én gia hay xudng gia ciia mot dong tlen nao
do) cling co the 12 mot nhan t6 quan trong quyet dinh ty gia. Nhimg du doan vé gid ca
cta cac dong tién c6 lién quan rat chat ch@ dén nhimg dy doan vé bién dong ty 1 lam
phat, 13i sut va thu nhap giira cac qubc gia.

So do 4.2: Anh hwéng ciia nhitng dw dodn vé ty gida dén sw bién dong ciia
TGHD.

USD/VND
A
Dy So
Si
D, X
l N\
\‘(
O >

QUSD

Gia str co nhiéu nguoi tham gia véao thi truong ngoai hoi, dac biét 1a cac nha dﬁu
co 16n cho rang dong USD s¢& giam gia trong thoi gian t6i, trong diéu kién cac nhén t6
khac khong thay doi. Dleu nay s€ lam cho cung vé€ USD tang 1én trén thi truong ngoai
héi vi nhidu ngudi mudn ban USD dé mua ngoai t¢ trude khi USD bi mat gia (So s&
dich chuyén sang phai ti S, theo so dd 4.2) dong thot cau vé USD s& giam xubng (D,
s& dich sang trai toi D) vi cau vé USD s& giam xudng dén tan sau khi sy giam gia
USD xay ra.

4.2.3.5. Su can thiép cua chinh phu:

Bét ky mot chinh sach ndo cta chinh phu c6 tac dong dén ty 1¢ lam phat, thu nhap
thuc t€ hoac muec 1ai suat trong nude déu cd anh hudng dén su bién dong cua ty gia hoi
dodi. Chinh phu c6 thé sir dung 3 loai hinh can thi¢p chu yéu:
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+ Can thi¢p vao thwong mai quéc té: su can thiép nay cia chinh phu nham
khuyen khich xuat khiu hodc han ché nhap khau bang cac bién phap nhu trg cip san
Xuat xuat khau thué nhap khau hodc han ngach nhim giam nhu cau vé ngoai té, ting
nhu cau vé ndi té va 1am cho gid don vi ndi t€ trong nudce s€ tang 1én.

+ Can thi¢p vao dau tu quodc té: chinh phu c6 thé can thi¢p dong dau tu quoc té
bang bi¢n phdp cam dau tu ra nudc ngoai, danh thué thu nhap lgi tirc ctia cong dan
nudc minh ¢ nude ngoai hodc cia cong dan nudc ngoai & nudc minh.

+ Can thiép truc tiép vao thi truong ngoai hdi: chinh phu c6 thé can thiép truc
tiép vao thi truong ngoai héi bang cach mua hay béan tryc tiép noi té trén thi truong
ngoai hdi dé diéu chinh ty gia hbi doai theo muc tiéu dé ra.

Ngoai ra, su bién dong cua ty gia hdi doai con chiu anh huéng cia cac nhan t6
khac nhu khung hoang ngoai hoi, khung hoang kinh té, khung hoang tin dung & céc
nudc, chién tranh, thién tai, dinh cong, ...

4.2.4. Cdc bién phdp diéu chinh ty gid hoi dodi
4.2.4.1. Chinh sach ldi sudt

La chinh sach cia Ngan hang Trung wong dung thay d6i 13i suat cho vay dé diéu
chinh ty gia hdi doai trén thi truong. Khi ty gia hdi dodi trén thi truong cao qua mirc
(mdt don vi ngoai hdi mua dwoc nhiéu hon sé don vi noi t&) thi Ngan hang Trung wong
nang cao lai suat cho vay tir d6 kich thich nguén von nude ngoai chay vao nudc minh
dé thu 13i cao do d6 lam ty gia héi doai giam Xuong Nguoc lai, khi Ngan hang Trung
wong ap dung 13i suat chiét khau thap, ty gia hbi doai s& tang lén.

4.2.4.2. Chinh sach héi dodi

La chinh sach ma Ngéan hang Trung uong hay cac co quan quan ly ngoai héi cua
chinh phu dung cac nghiép vu truc tiép mua ban ngoai héi dé diéu chinh ty gia hoi
doai. Khi ty gia hbi doai cao qua muc, ngén hang trung uong tung ngoai té ra ban dé
kéo ty gia hdi doai ha xudng. Nguoc lai, khi ty gia héi doai giam xudng thi mua ngoai
té vao, torc 1a nang cau ngoai héi.

Dé thyc hién bién phap nay, thi ngén hang phai c6 dy trir ngoai t¢ doi dao du 16n
dé can thiép vao thi truong khi can thiét. Tuy nhién, chinh sach nay chi co tac dung
tam thoi va han ché sy bién dong cua ty gia chir khong thay doi dugc vé 1au dai.

4.2.4.3. Quy dw triv binh 6n hoi dodi

Dy 1a bién phap chi dong nham thu thap mot lugng dy trir ngoai hdi dé ¢6 thé
tng pho voi su bién dong cua ty gia hdi doai. Co hai cach tao lap va sir dung quy du
trir quy binh 6n hdi doai:

Tao nguon cho quy bang cach phat hanh trai phiéu kho bac bang noi t&: Khi
ngoai té vao nhleu thi sir dung von ndi té tir quy dé mua ngoai t& nham han ché ty gia
héi doai tut Xuong vanguoc lai

St dung vang dé lap quy du trit binh on hdi doai: Khi cung ngoai té noi dia thiéu
hut, thi quy dwa vang ra ban ¢ nuéc ngoai dé thu ngoai té vé dé can bang luong | thiéu
hut. Trong truong hop cung ngoai t€ noi dia nhiéu, quy tung vang ra ban thu vé tién
noi dia 16i ding né dé mua ngoai té. Kinh nghiém cho thay tac dung cliia quy nay co
han. Quy nay chi c6 tac dung khi khing hoang vé ngoai héi it nghiém trong va cé
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nguén tin dung quéc té hd tro khi can thiét. Hon nita, viéc tao 1ap duogc quy thi quéc
gia phai c6 tiém luc kinh té.
4.2.4.4. Phé gid tién té

La viéc ha thép strc mua cua tién té nude minh so véi cac ngoai té.

Pha gia tién t& ¢ tac dung didy manh xuat khau hang hod, han ché nhap khau
hang hoa, gop phan cai thién can can thuong mai va can cén thanh toan qudc té do do
lam ty gia héi doai s¢ bot tang lén. Pong thoi pha gia tién té khuyén khich nhap khau
von va han ché Xuat khau vOon cling nhu chuyen tién ra nude ngoai, lam tang cung
ngoai héi, giam cau vé ngoai hdi nhd d6 ty gia héi doai giam xuong. Ngoai ra, pha gia
tién t& con khuyén khich du lich vao trong nudc, han ché du lich ra nuéc ngoai.

Viéc pha gia tién té ddi dau voi lam phét kinh té ngay cang tram trong.
4.2.4.5. Nang gid tién té

La viéc nang gia don vi tién té nudc minh so véi ngoai té.

Anh huéng ciia nang gia tién té hoan toan nguoc lai véi pha gid tién té, co tac
dung han ché xuat khau va day manh nhap khau, goép phan dé ty gia tdng 1én. Bién
phap nang gia tién t¢ thuong xdy ra la do 4p luc cua cac nudc khac. Cac nudc nay
mong muodn cai thién kha ndng canh tranh ctia hang hoa cua nudc minh vao cac nudce
cd cén can thuong mai va thanh toan du thira. Hon nira, viéc nang gia dong ngi té cling
c6 thé xuat phat tr tinh trang phai ngdn chdn cidc ngoai t¢ dang bi mat gia chay vao
nudc minh.

4.2.5. Tdc ddng ciia 1y gid héi dodi dén cdc quan hé kinh té quoc té
4.2.5.1. Tac dong dén hoat dong thirong mai quoc té:

Khi ty gia dong ndi té so véi dong ngoai té ting tirc 1a strc mua ctia mot don vi
déng ndi t€ tdng so véi ngoai t€ (mdt don vi d@)ng ndi té doi duoc nhiéu ngoai t¢ hon
trudce thi gdy kho khan cho hoat dong xuat khau, song lai tao thuan lgi cho hoat dong
nhap khiu. Nguyén nhan 1a vi khi dong noi té 1én gia, gia sir cac nhan t6 khac khong
thay d6i, gia ca ciia hang hod san xuét trong nudc tinh d6i ra ngoai té s& trd nén dit
hon so véi trudc day va diéu d6 1am giam sat sy canh tranh cia hang hoa trong nudc
trén thi truong thé gidi. Trong khi d6, khi ddng ndi té 1én gia, gia ca cia hang hoa nhap
khau tir nudc ngoai vao sé& tré nén ré hon trude néu nhu cac diéu kién khac khong thay
ddi va diéu do sé tao thuan loi cho hoat dong nhap khau.

Nguoc lai, khi ty gia déng ndi t€ so vdi ngoai t& gidm, tirc 1a mot don vi ndi t¢ ddi
duoc sd ngoai t¢ it hon, thi hoat dong xuat khau s& tré nén thuan loi con hoat dong
nhap khau sé& tré' nén kho khan hon.
4.2.5.2. Tac dong dén hoat dong dau tu:

Khi ty gia h6i dodi ting 1én s& kich thich sy banh trudng ra nudc ngoai cia cac
t6 chirc doc quyén trong nudc (kich thich xuat khau tu ban). Viéc xuét khau cac khoan
loi nhuan do dau tr cua nudc ngoai dem lai s& duge ting cudng, cac khoan no nudc
ngoai tinh bang ngoai t¢ mat gia thi han ché bdt, kha ning tra ng nudc ngoai dugc
nhiéu hon. Do viy, ty gia héi doai tang s& tao thuan loi cho viéc dau tu ra nudc ngoai
va nguoc lai, ty gid hdi doai giam s& tao thuan loi cho viéc dau tu nudc ngoai vao
trong nuoc.

Cau hoi tw luan
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Cau 3: Thé nao 1a pha gia tién té va nang gia tién t&? Hién nay Viét Nam c6 nén
pha gia tién t&€ khong? Vi sao?

Céu 4: Phén tich vai trd cua ty gia héi doai trong thuong mai qudc té va dau tu
quoc te.

Cau 5: Gid sir sau mdt ndm muc lam phat & Viét Nam 1a 100% trong khi muc
lam phat 6 My chi 1a 5%. Theo ly thuyét ngang gia strc mua thi trong nam d6 diéu gi
s& xay ra dbi vai ty gia gitra ddng d6 la My va VND cuia Viét Nam?

4.3. THI TRUONG NGOAI HOI
4.3.1. Khdi niém thi truwong ngoai héi

Thi trudng ngoai hdi 1a thi truong tién t& qudc té, trong d6 mot dong tién cia
quoc gia nay ¢ thé trao doi lay dong tién cua quoc gia khac.

Thi truong ngoai héi 13 noi dién ra hoat dong mua ban cac dong tlen dua trén co
sO' cung va cau ngoai t¢ nham thoa min nhu cau cua cac chi thé kinh te Cac trung tam
tién té thuc hién nhiém vu cua thi trudng ngoai hdi thudng dwoc ndi véi nhau bang
mot hé théng thong tin thuan tién. Cac ca nhan va phap nhan tién hanh mua ban cac
ngoai t¢ ¢ ngin hang va nhitng nguo1 moi gidi nay lai giao dich véi cac ngan hang va
ngudi moi gioi khac thong qua cac birc dién chuyén tién.

4.3.2. Cdc thanh vién tham gia thi truwong ngoai héi

* Cac ngan hang: gdm cac Ngan hang Trung wong, cac ngan hang thuong mai va
cac ngan hang dau tu.

+ Cac Ngan hang Trung wong: ¢ hau hét cac nudc, ngén hang trung wong la
ngudi dong vai tro to chure, kiém soat, diéu hanh va 6n dinh sy hoat dong cua thi
truong ngoai hdi nham 6n dinh gia ca va ty gia hdi doai.

+ Cac ngan hang thwong mai va cac ngin hang dau tu: tham gia chii yéu vao
cac hoat dong cua thi truong ngoai hoi nham thyc hién muc ti€u kinh doanh hay cung
cap cac dich vu cho khach hang khi thyc hién vai tro moi gidi.

+ Vai tro clia cdc ngan hang nay phu thudc vao nhiéu yéu té nhu quy mé, uy
tin, mang ludi chi nhanh ¢ nudce ngoai.

* P6i twong thir hai tham gia vao thi truong ngoai hdi 1a nhimg ngudi moi gisi
(Broker). Ho khong phai bat budc tham gia nhung vdi tu cach 1a nhimg trung gian gitra
cac ngan hang, ho d3 gop phan tich cuc Vao thi truong ngoai hoi bang cach lam cho
cung va cau tiép can nhau. Do ¢ nhiéu mdi quan hé nén ho cung cap cho ngéan hang
cac thong tin tirc thoi vé thi trudng mot cach thudng xuyén, dong thoi giup ngan hang
¢6 kha nang tim duoc ban hang ngay khi can thiét.

* Bén canh d6, tir cudi nhirng nam 1960, vai trd ctia cic cong ty xuyén qudc gia
trén thi truong ngoai héi tang 1én manh mé&. Céc cong ty nay thi hanh chinh sach mo
rong cac nguodn dy trir ngoai t¢, giam bot nguy co thiét hai do su mat gia clia cac
ngudn von tinh bang cac dong tién khong 6n dinh, dong thoi tich cuc chay dua vi loi
nhudn trén co so thu chénh 1éch ty gia. Hién nay, mot s6 chi nhanh ctia nhiéu cong ty
xuyén qudc gia 6 quy mé con 16n hon ca mot vai ngan hang cd trung binh.

* Céc doanh nghiép: chu yéu 1a cac doanh nghiép cé chirc ning xuét nhap khau
vi cac doanh nghiép nay vura 1a chu thé cau ngoai t€ vira 1a chu thé cung ngoai té trong
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