[PE. CUONG CHUONG TRINH PAI HOC]

Loi mé diu

Thi trwong ngogi hoi :dugc hinh thanh va hoat dong tir rat lau trén thé gidi.
N6 thyc su t6i can thiét cho su phat trién kinh té cling nhu su ting truong
trong twong lai ciia mot nén kinh té theo co ché thi trudng. Ngay nay, xu
huéng toan cau héa, khu vuc hoa véi nhiing dac trung tu do hoa thuong mai
va ty do hoa tai chinh ngdy cang rong khap va manh mé, d va dang chi phdi
khuynh huéng va cau triic van dong cua thi truong tai chinh timg qudc gia
trong d6 c6 viét nam chung ta.

Qua nhiing gi d3 hoc dugc nhém 7 16p cao ding ké toan k08B da hoan

thanh bai tiéu luan vé thi trudng ngoai hdi thé gidi nodi chung va viét nam noi
riéng nhu sau.
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A : Co sé li luan vé thi trwdng ngoai hoi

I. khai niém va dac diém cua thi troeong ngoai
hoi

1. Khai niém :

Thi trudng ngoai hdi c6 tén tiéng Anh 13 : The Foreign Exchange Market, va
dugc viét tat 1a FOREX hay FX.

Chung ta c6 thé hiéu mot cach don gian: Thi Trudong Ngoai Hoi 1a noi dién
ra sy mua ban cac loai tién té ctia nhiéu quc gia trén thé gisi thong qua hé
thong chuyén doi tha noi tu do.

Trong thyc té, do hoat dong mua ban tién t¢ xdy ra chil yéu giita Cac ngan
hang ( chiém khoang 85% tong doing sd giao dich ), chinh vi vay, theo nghia

hep ( nghia thuc té ) thi thi trudng ngoai hdi 12 noi mua ban ngoai té gitta cac
ngan hang, tirc thi truong Interbank.

Bat ki d4u dién ra hoat dong

/ Nghia rong mua ban ngoai t¢

FOREX

Nghia hep

Thi truong ngoai t€ Interbank

2. Dac diém cha thi treong ngoai hoi :

- Forex khong nhét thiét phai tap trung tai vi tri dia 1y hiru hinh nhét dinh,
ma 13 bat ctr dau dién ra hoat dong mua ban cac déng tién khac nhau. Do do,
n6 con dugc goi la thi truong khong gian (space market).

- La thi truong toan cau, hoat dong 24/24h. Do c6 su chénh 1éch mui gio
giita cac khu vuc trén thé gidi nén cac giao dich dién ra sudt ngay dém nén
con duogc goi 1a thi truong khong ngu.

- Trung tam la thi truong lién ngan hang — Interbank, véi cac thanh vién chu
yéu la cac NHTM, cac nha mdi gidi ngoai hdi va cac NHTW. Doanh sb giao
dich trén Interbank chiém t&i 85% tong doanh sé giao dich toan cau.
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- Giao dich thong qua cac phuong tién hién dai nhu dién thoai, mang vi
tinh, telex, fax...

- Chi phi giao dich thap, hoat dong rat hiéu qua. Do thi truong cd tinh toan
cau, thong tin can xung, khdi lugng giao dich cuc 16n, cong ngh¢ hoan hao,
hang hoa dong chat...dan dén chi phi thap va hoat dong cta thi truong tro
nén hi¢u qua.

- Pong tién duoc sir dung nhiéu nhét 1a d6ng USD chiém t&i 41,5% trong
tong sd cac dong tién tham gia.

- Nhay cam d6i voi cac su kién chinh tri, kinh té, x3 hoi... nhét 1a chinh sach
tién t& ctia cac nude dang phat trién.

- La thi trudng 16n nhat, c6 doanh sb giao dich 16n nhat. Pay 14 thi trudng
tai chinh 16n nhét thé giéi, voi sd luong tién giao dich mdi ngay da 1én dén
1.95 nghin ti USD (2006). Néu ban so sanh voi thi truong chimg khoan New
York 25 ti USD giao dich mdi ngay.

- Thi truong trao doi ngoai té (Forex) 1 thi truong tién té giira cac ngan hang
dugc thanh 1ap vao nam 1971 khi ty 1€ trao déi troi noi dugc cu thé hoa. Thi
truong la mot pham vi hoat dong trong do6 tién té cla m01 quoc gia duogc trao
d6i voi nhau va la noi dé thue hién viée kinh doanh qudc té. Forex 1a mot
nhom gdm khoang 4500 t6 chirc giao dich tién té, cac ngan hang quéc té, cac
ngan hang trung tam cua chinh phu va cac cong ty thuong mai. Viéc chi tra
cho xuét nhap khau ciing nhu viéc mua ban tai san déu phai thong qua thi
truong trao doi ngoai té. bay dugc goi 1a thi truong trao d6i ngoai té "tiéu
thu". Cling c6 nhiing doan dau co trong nhing cong ty Forex do la sy phoi
bay vé tai chinh rong 16n dé cac nén kinh té & nudc ngoai tham gia vao
Forex dé bu dip nguy co rui ro cia viée dau tu qudc té.

II Phén loai thj trwong ngoai hoi

1.Theo nghiép vu kinh doanh
-Thi truong giao ngay
-Thi truong ky han
-Thi truong hoan doi
-Thi trudong tuong lai
-Thi trudng quyén chon

2. Theo tinh chat giao dich
-Thi trudong giao ngay
-Thi trudng tién gui
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3. Theo tinh chat phap ly
-Thi trudong chinh thure
-Thi trudong phi chinh thirc

4. Theo pham vi thi trwong
-Thi trudng ngoai hdi qubc té
-Thi truong ngoai hoi ndi dia

5. Theo phwong thirc giao dich
-Thi trudng giao dich truc tiép
-Thi truong giao dich qua moi gidi

11 Chirc nang va vai tro cua thi treong ngoai
hoi

1.chirc nang

Tai sao lai giao dich ngoai héi? Dudi day la nhiing thuan lg1 va gia tri cia
thi truong Forex, 1a nhitng 1y do tai sao moi ngudi chon giao dich trong thi
truong nay:

Khéng phi dich vu : Khong phi trao doi, khong phi thanh toan, khéng
phi chinh phu, khong phi moi gidi. Nguoi moi gioi s€ dugc trich tir phi giao
dich thong qua diém “bid-ask” (trung binh 3-5 pips)

Khéng qua trung gian ddt lénh: Giao dich tién té khong can trung
gian va cho phép khach hang giao dich truc tiép vai thi truong va dugce cap
nhat thong tin truc tiép vé gid va ti gia cac cap tién té.

Khong gidi han giao dich: trong cac thi truong khac hop dong giao
dich duoc gidi han béi ti 1é nhat dinh ( vi du hop dong quyén chon tuong lai
dbi vai vang 1a 5000 ounces). Trong Forex, ¢ thé giao dich voi chi mét tai
khoéan nhoé 3008.

Phi giao dich thép: Phi giao dich cho céc tai khoan nhé ( bid/ask
spread) chi khoang 0.1% véi nhiing diéu kién thuong. Tai khoan cang 16n
phi giao dich cang thap.

Thi trwong giao dich 24h: Khong phai cho dgi gio thi truong mo cira
va dong ctra. Giao dich tir tbi CN dén trua thir 6 gio EST, ¢6 thé noi thi
truong FOREX khong bao gio ngi. Day 1a thuan loi 16n d6i véi nhimng
ngudi mudn giao dich trong thoi gian ranh hoic thoi gian thich hop nhét
trong ngdy, bai vi ban co thé chon giao dich bat ki luc nao (sang, trua, tdi
hodc dém)

-Trang 4 -



[PE CUGNG CHUONG TRINH PAI HOC]

Khong ai co khd nang dinh huong thi truwong: Thi truong Forex qua
16n va qué nhiéu ngudi tham gia nén khong ai , cho du ca 1 ngan hang , ¢6
thé kiém soat gia tri trudng trong dai han. Sy can thiép cua ngan hang trung
wong chi ¢6 tac dung trong ngan han va khéng hiéu qua. Ngan hang trung
wong ngdy cang cé it tac dong hay can thiép vao thi trudng toan cau.

Access (Truy cdp): Forex dugc mé 24h/ngay tir khoang 6g chiéu Chu
Nhat t6i khoang 3g chiéu Thir Sau. Nhitng nguoi giao dich riéng 1€ c6 thé
d6i pho véi tin tire khi nd duge tung ra con hon 1a doi tiéng chuong mod cira
ctia nhiing thi truong khac lac moi ngudi déu c6 nhiing tin tirc giong nhau.
Diéu nay cho phép nhitng nguoi giao dich tham gia trude khi tin tirc chi tiét
duoc phan tich trén ty 1€ giao dich. Liquidity cao va giao dich 24 gid cho
phép nhiing ngudi tham gia thi truong vao va thoat ra bat ¢ luc nao. C6
nhiéu nha Moéi gi6i phan phoi Forex ¢ timg ving, timg trung tim thi trudng
chinh (Tokyo, Hong Kong, Sydney, Paris, London, My, v.v...) sin sang tiép
tuc dua ra gia mua va ban.

D¢ thanh khodn cao: Boi vi thi truong Forex qua 10n, nd ciing rat dé
thanh khoan. Diéu nay giip ban nhanh choéng thyc hien giao dich chi voi 1
¢t nhap chudt trong diéu kién binh thudng. Ban c6 thé mua ban ngay lap tirc
tuy y. Ban khong bao gio bi “ket” trong thi truong. Ban ciing co thé thiét 1ap
ché do tu dong cho san giao dich két thiic 1énh giao dich khi ban da dat dugc
loi nhuén mong muén ( dinh mirc 13i) hodc dong khi thi trudng dich chuyén
nguoc chiéu mong mudn ( chong 10)

Thi trwong 2 mdt: tién dugc giao dich theo cap, vi du: do/yén, hodc
do/dong Thuy Sy. MBJi vi tri lién quan den viéc ban dong tién nay va mua
dong tién kia. Néu nguoi giao dich tin rang dong Thuy Sy s€ cao gia hon do,
ho c6 thé ban d6 va mua dong Thuy Sy (ban som). Néu ngudi khac tin
nguoc lai thi ho s& mua d6 va ban dong Thuy S (mua va trit). Kha ning loi
nhuan ton tai vi ty gia trao doi (gia ca) luon ludn dao dong. .Giao dich Forex
cho phép thu 10i tir 2 phia ca ting va giam gid tri tién té lién quan t6i do.
Trong mdi giao dich tién t&, mdi bén déu c6 dugc va mat.

Excution Quality: Béi vi Forex rat hay thay doi, hau hét nhing giao
dich c6 thé duoc thuc hién véi gia cua thi truong hién tai. Trong tat ca
nhimng thi trudng di chuyén nhanh, khong thé tranh duoc rui ro trong tat ca
cac giao dich (chimg khoan, bat dong san, v.v...) nhung c6 thé duoc tranh
bang 1 vai chuong trinh phin mém ctia nha méi gidi tién té, cac chuong
trinh nay s& thong bao cho ban biét gia nhap vao chinh xac trudc khi thuc
hién 1&€nh. Ban dugc phép chon tranh hoac chép nhan rai ro. Kha nang thanh
khoan cua thi truong Forex rong 16n dé ra nhiing kha ning khop 1énh co chat
lugong cao.
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Giao dich dugc xac nhan ngay 1ap tirc va nguoi giao dich qua Internet chi
viéc in 1 ban sao cia man hinh may vi tinh dé ghi chép lai tat ca hoat dong
giao dich. Nhiéu ngudi cho rang dic diém cua viée giao dich bang Internet
an toan hon so voi viéc su dung di¢n thoai dé giao dich. Nhiing hang nodi
tiéng nhu Charles Schwab, Quick $ Reilly va T.D. Warehouse dé nghi giao
dich qua Internet. Ho s€ khong mao hiém danh tiéng cta ho néu dich vu
Internet khong dang tin cdy va an toan. Trong tinh huéng xuat hién van dé
vé k¥ thuat, may vi tinh tam thoi ngimg hoat déng, nhung véi hé théng dat
Iénh (ordering) cua nha moi gidi (broker), nguoi giao dich co thé ngay lap
tirc goi dién thoai cho broker dé vao hodc thoat ra khoi giao dich. Hé thong
vi tinh cua nha moéi gioi (broker Internet) duge bao v€ boi nhing buc tuong
ltra dé gitt cho thong tin vé tai khoan khong bi dom ngé. Mbi quan tam lon
nhét cta broker 1 su an toan cia tai khoan. Ho phai thuc hién nhiéu budc dé
loai trir bat ky hiém hoa nao di theo viéc giao dich trén Internet. Nguoi giao
dich Forex trén Internet khong phai goi dién thoai cho broker. Su loai trur
nguoi trung gian (broker salesman) lam glam chi phi, lam cho tién trinh dit
1énh nhanh hon va han ché kha nang hiéu lam

Tinh tdp trung (Focus): Thay vi c6 gang chon 1 chimg khoan, 1 khé
udc, quy hd twong hodc bat dong san tir hang chuc ngan tht ¢6 sin trén thi
truong, nhitng nguoi giao dich Forex chi tip trung vao 1 t&i 4 dong tién.
Nhitng ddng d& thay d6i va thong dung 1a: Yén Nhat, bang Anh, dong Thuy
Sy va Euro. Nhitng ngudi giao dich thanh cong cao la nhiing nguoi tap trung
vao sb luong dau tu c¢6 gidi han. Nhitng ngudi moi bat dau Forex thudng tap
trung vao 1 dong tién va sau d6 két hop tir 1 dén 3 dong trong hoat dong
giao dich.

Tinh xu hwong (Trendiness): Trong 1 khoang thoi gian lich su, tién
t¢ da khang dinh xu hudng 13 quan trong. Mdi dong tién ¢ “tinh cach” riéng
ctia n6 va dua ra chi 1 xu hudng, bt ké nhiing co hdi giao dich da dang
trong thi truong déc diém Forex.

Tat ca cac 1énh phai dugc dat thong qua san giao dich. Dé giao dich tién té
ban phai can 1 san giao dich tién té Forex. Hau hét nhimg cong ty giao dich
c0 nhiing yéu cau vé tai khoan  ky quy khac nhau. Ban can phai hoi ho nhiing
yéu cau vé tai khoan ky quy néu mudn tham gia giao dich tién té thong qua
san giao dich cua ho. Tai khoan Giao dich trén Forex can 1 tai khoan ky quy.
Khi 13 nguoi giao dich dau co, ban s& khong chuyén nhuong san pham ma
ban dang glao dich. Khi la nguoi giao dich trong ngay, ban chi gitr vi tri giao
dich tlr vai phut dén vai gio, sau d6 ban phai dong Iénh va két thiic g1a0
dich.Tai khoan ky quy khong khac gi 1 khé wdc vé thanh tich. Tat ca giao
dich déu can tai khéan ky quy. Khi co 14i, ho dé 14i vao tai khoan ky quy cua
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ban ngay trong ngay. Khi thua, ho can 1 tai khoan dé 1y ra sé tién 16 ma ban
phai chiu. Tai khoan duoc thiét 1ap hang ngay.Khoan ki qui trong giao dich
ngoai hdi, mot khoan tién ki qui nho c6 thé gitp ban giao dich trén mot
khoan tién 16n hon nhiéu. Strc bat cho phép nguoi giao dich ¢6 thé thu duoc
loi nhudn khong 16 trén khoan tién dau tu nhung rui ro ¢6 gidi han. Mot vi
du, nguoi moi gidi dé nghi ban 1 strc bat 200:1, ¢6 nghia 1a véi 5008 tién ki
qui ban c6 thé giao dich trén s6 tién 100.000$. Nhung sitrc bat 1a con dao 2
ludi, vi néu khong quan 1y rui ro tét, sirc bat cang cao thi rii ro cang 16n va
ban c6 thé mat khoan tién ki qui trude khi bat dau thu duoc loi nhuan. Mot
phan rat quan trong cua vi¢c giao dich la liy ra phan thing hay tién 14i cta
ban. Khi den lac 14y ra phan cia ban trong tai khoan ky quy, tat ca nhiing
diéu ban can phai lam 1a lién lac vo1 broker cua ban va yéu cau ho gui cho
ban s tién ban yéu cau, ho s& guri chi phleu cho ban. Ho cling c6 thé chuyen
tién cho ban. * Tai khoan “a0”, tin tirc, biéu do va phan tich: hau hét cac san
giao dich va moi gidi déu hd trg ban giao dich bang tai khoan 4o dé thyc tap
truée khi choi that, va cung cap cho ban nhiing tin nong cling nhu nhiing
cong cu hd trg. Do la nhimg nguon tai nguyén hiru ich gitp ban tich luy kinh
nghiém voi tlen ‘40" trudc khi bat dau choi that su. * Tai khoan “mini” : Ban
c6 thé nghi ring méi bat dau choi ma dau tu nhiéu tién s& dan dén thua 19.
That su la khong nhu vay. Cac nha moi gioi s€ hd trg ban choi véi céc tai
khoan “mini” véi s6 vén ban dau chi 300-5008$. Dleu nay giup cho FOREX
ngay cang kha thi hon véi nhiing c4 nhan khong mubn dau tu chi phi khéi su
ban dau qua cao.

Tai khoan mini ban dau c6 thé 1a mot lyra chon tot cho ban. Pimg cudi, viéc
nay ciing giéng nhu viéc gitp ban “bét lanh” trude khi xudng ho boi ! Trong
Forex, ban sé& tu quyét dinh bao nhiéu tién trong mot 1an giao dich. Tuy
nhién, chiing t61 khuyén ban nén choi véi mét ti 1& nhé trong khoan tién dau
tu ma ban cé.

Tir d6 ta 6 thé rit ra chitc ning cta ngoai hoi :

Chtrc ning co ban cia thi truong ngoai héi 1 két qua phat trién ti nhién cia
mdt trong cac chirc ning co ban ciia ngan hang thuong mai, 6 1a:nham dich
vu cho cac khach hang thyc hién céac giao dich thuong mai quéc té.

2. vai tro cua Forex la:

Phuyc vu thuong mai quéc té (Primary Role)
Phuyc vu luan chuyén vén qubc té

Noi hinh thanh ty gia

Noi NHTW can thiép lén ty gia

Noi KD va phong ngtra rui ro ty gia
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IV; Nhitng yéu to va Thanh vién tham gia
FOREX

1.Piéu Kkién tham gia thi trwrong ngoai hoi

- Piéu kién tbi thiéu néu ban mudn giao dich trong thoi gian d6 13 ban phai
c6 tir 10 dén 50 triéu USD dé bét dau. FOREX ra doi ltic dau nhim muc dich
dap (mg nhu cau cta cac ngan hang va cac cong ty khong 16 trong nganh,
khong phai 13 nhitng “chang ti hon”. Tuy nhién, véi su hd tro ki diéu ctia
Internet, hé thong giao dich truc tuyén, cac cong ty giao dich di ra doi cho
phép mé nhiing tai khoan “1¢” cho chung ta. Ngay nay, nhitng nha moi gidi
trén thi truong dugc phép pha v nhitng don vi giao dich rdng 16n va cho
phép nhiing giao dich nho c6 co hoi dé mua va ban bét cir s6 nao trong
nhiing gié tr1 nhd hon nay (lots).

2.Thanh vién tham gia
- Ngan hang thuwong mai:c6 2 vai tro trong thi truong Forex

1. Lam cho viéc giao dich giita hai bén trd nén dé dang, vi du nhu nhing
cong ty mudn trao doi tién té (ngudi tiéu thu).

2. Pau co bang cach mua va ban tién té. Ngén hang co vai tro trong nhiing
don vi tién té nhat dinh boi vi nguoi ta tin rang trong twong lai ching s€ co
gia cao hon (néu mua trit) va thap hon (néu ban sém). Nguoi ta thong ké
rang 70% loi tirc thudng nién cua nhimg ngan hang quéc té duoc sinh ra tir
viéc dau co tién té. Nhitng ddu co khac bao gdm nhiing nha giao dich thanh
cong nhit trén thé gi6i vi du George Soros.

- Ngan hang trung wong cua céc qudc gia khac.Khi ngan hang trung tam
mua va ban tién té hoic ngoai t¢ thi myc dich la dé giir vitng gia tri dong tién
ctia dat nude ho. Forex rat rong va c6 rat nhiéu nguoi tham gia chi khong
phai mot nguoi, chi c6 nhitng ngan hang trung tim cua chinh phit méi c6 thé
kiém soat thi truong

- Cac nha méi gid¢i

- Cé&c doanh nghiép

- Céc ca nhan ,cac nha kinh doanh

3. Thi trrorng ngoai héi c6 thé co6 cac cha thé sau tham gia
- Phan loai theo muc dich tham gia thi truong
Céac nha phong ngira riii ro ngoai hdi
Céc nha kinh doanh chénh 1éch ty gia
Céc nha dau co
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- Phén loai theo hinh thirc t6 chirc
Khéch hang mua ban 1¢

Ngan hang thuong mai

Cac dinh ché tai chinh khéc

Céc nha moi gidi

Ngan hang trung wong

- Phan loai theo chirc nang

Primary price maker( nha tao gia so cap)
Secondary price maker (nha tao gia thur cap)
Price Taker (nha cap nhan gia)

Nha cung cap dich vu va tu van thong tin
Broker( nha moi gioi)

Speculator(nha dau co)

Nguoi can thi€p trén thi truong.

4. Nhwng viét nam ching ta thworng ap dung cach phan loai theo to chirc.
Cac khac hang mua ban l¢ ( Retail Clients)

Nhom khach hang mua bén 1¢ bao gom nhiing cong ty ndi dia va da qudc
gia, nhiing nha dau tu qudc té va tat ca nhimg ai c6 nhu cdu mua ban ngoai
héi nham hai muc dich :

Chuyen ddi ngoai t¢

Phong ngtra rui ro ty gia

Nhom khéch hang nay mua ban 1€ c6 nhu cAu mua ban ngoai t€ chi c6 muc
dich 1a phuc vu ban than chir khong c6 myc dich kinh doanh.

Céc ngan hang thuong mai ( Commercial Bank)

Cac NHTM tién hanh giao dich ngoai hi nham hai muc dich :

Cung cép dich vu cho khach hang, béng cach mua ho va ban ho cho nhom
khach hang mua ban 1é.

Thtr hai, kinh doanh cho chinh minh, tirc 14 mua ban ngoai hdi nham kiém
1ai khi ty gia thay doi.

Trén Interbank, cac ngan hang giao dich vdi nhau theo hai phuong phap :
Giao dich tryc tiép giira ngan hang voi nhau (Direct Interbank )

Giao dich gian tiép théng qua nha méi gidi ( Indirect Interbank )

Nhitng nha moi gidi ngoai hdi ( Foreign exchange brokers )

Ngay nay hinh thirc ndy ciing dang phat trién.

Céc Ngan hang trung uong (Central bank )

Can thi¢p ty gia

Mua ban, chuyen d6i tién t&é nham bao toan va gia ting gia tri du trit ngoai
héi qubc gia
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NHTW la daily trong viéc mua ho, ban hd ngoai té cho chinh phu.

V: Hang hoa va cac nghié¢p vu kinh doanh ngoai
hoi

1.Hang hoéa

Vay “hang hoa” cta thi truong FOREX 1a gi? Céu tra 101 1a TIEN. Giao dich
ngoai hoi 1a hoat dong giao dich mua mot $6 lugng tién nay va ban mot $6
luong tién khac dién ra cung thoi diém. Tién duoc giao dich thong qua
nguoi moi gidi hodc truc tiép theo tung cdp; vi du cap EUR/USD hay
GBP/JPY. Hoat dong giao dich FOREX c6 thé s& phtrc tap di v6i nhiéu
ngudi vi ho khong thé mua ban tan tay bat ki thir gi trong thi truong. Pon
gian ban hay nghi viéc mua 1 dong tién nao d6 nhu 1a mua co phan cua 1 dat
nudce. Khi ban mua dong Yén Nhat, ban dang tac dong dén ti _gia ngoai héi
ctia Nhat va gian tiép 1én Kinh te Nhat, do gia tri cia dong tién 1a sy phan
chiéu danh gia cua thi truong vé “strc khoe” trong hi¢n tai va trong tuong lai
cua mdt quoc gia. Tong quan, t1 gla cua mdt loai tién te so v&i mot loai tién
t€ khac la sy phan chiéu cac yéu té ciia mot nén kinh té khi so sanh véi mot
nén kinh té khac. Khong nhu céc thi truong tai chinh khac, FOREX ciing
khong c6 mdt trung tAm tai chinh hay giao dich nao ca. Thi trudng ngoai hdi
1a thi trudong “lién ngan hang”, va duya trén giao dich dién tir giita hé thong
nbi két cac ngan hang véi nhau, va hoat dong sudt 24 gio trong ngay.

Currency distribution of reported FX turnover

Cther

MNew Zealand
dolar

Canadian dollar
Australian d oIIar—\
Swiss franc

Pound sterling US doliar

Japanese yen

Euro

Source: Triennial Central Bank Survey 2004
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Ddng tién nao dugc giao dich? 7 loai tién duoc giao dich thudng xuyén nhat
trén thi truong 1 : Dollar, Euro, Yen, Bang Anh, Franc. Ki hiéu cac loai tién
gdm 3 chir cai, trong d6 2 chir cai dau tién 1a viét tit ciia tén qudc gia va chir
cai cudi cung 13 tén cua loai dong tién giao dich

2.Cac nghiép vu kinh doanh ngoai héi
Ta c6 thé xem so dd sau:

FOREX MARKET

SPQOT FORWARD SWAPS OPTIONS | | FUTURES

OVER THE COUNTER MARKET - OTC EXCHANGE

2.1. SPOT Nghiép vu giao ngay
Khai niém: La tim kiém loi nhuan thong qua viéc mua ban cac loai ngoai t¢
tan dung muc chénh l¢ch ty gia trén cac thi truong.
Muc dich: Tim co hdi Acbit dé dam bao hiéu qua cua déng von ngoai té
dang nam gitr (nham phong ngira rui ro héi doai, hiéu qua trong thanh toan,
va lgi nhuén trong kinh doanh).
Phan loai: c6 2 loai Acbit:
Acbit gian don: mua ban dién ra trén hai thi truong.
Acbit phirc tap: viéc mua ban dién ra ¢ nhiéu hon 2 thi truong
2.2 FORWARD Nghiép vu ky han
Khdi ni¢m: Giao dich mua ban ky han céc ngoai t€ dugc ky tai thoi diém
hién tai, va duogc két thuc vao ky han cu thé xac dinh trong hop déng.
Ty gid xdc dinh béi 2 yéu té: ty gia trao ngay va lai suat thi truong ciia 2
d6ng tién lién quan.
Muc dich:
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Nhim dap tmg nhu cau vdn cho khach hang tai thoi diém nao d6 xac dinh.
Giup khéach hang han ché duoc rai ro khi du bao duoc su bién dong ty gia
bét loi cho kinh doanh ctia minh.

2.3 SWAP Nghiép vu hoan doi

Khdi niém: La nghiép vu tién hanh thoéa thuan mua ban mot sé luong ngoai
t¢ nhat dinh theo ty gia cb dinh tai thoi diém hop dong co hiéu lyuc, viée
chuyén giao ngoai t¢ duogc thuc hién vao mdt ngay trong tuong lai.

Diic diém:

Hop dong co thé chuyén nhuong tai bat ky thoi diém ndo trong thoi han hiéu
luc.

Hop déng dugc tiéu chuan hoa va dugc thuc hién trén san giao dich cua sé
giao dich tién té tuong lai.

Muc dich: Bao hiém phong ngira riti ro, muc dich dau co.

2.4 OPTION Nghiép vu quyén chon

Khdi ni¢m: Cho phép ngudi mua hop dong c6 quyén mua, ban tién té tai
mot murc ty gia di thoa thuan trude goi 13 ty gid quyén chon.

Phan loai:

Quyén chon mua : cho phép nguoi mua co quyén nhung khong bat budc
mua mdt s luong ngoai té nhat dinh.

Quyen chon ban : cho phép ngudi ban co quyén nhung khong bat budc ban
mot s luong ngoai té nhat dinh.

2.5 FUTURE Nghiép vu twong lai

Khai niém: Swap 1a mdt trong nhiing cong cu thong dung c6 hiéu qua cho
cac nha dau tu, nguoi di vay ngoai té va cac ngan hang trong viéc phong
ngtra rui ro hdi doai, hoic dé kinh doanh thu lgi nhuén .

Muc dich:

Giai phap hd tro ty gia cho dong noi té.

Lién két cac thi truong tai chinh trong nudc va thi truong tai chinh quoc té
v6i nhau

Phan loai:

Swap 14i suat

Swap tién té

Trong d6 :

- Nghiép vu giao ngay, ky han va hoan dbi dugc thyuc hién phi tap trung
over the counter market — OTC

- Nghiép vu quyén chon ¢ thé duoc thuc hién phi tap trung hoac 1a Thuc
hién tép trung trén co so giao dich — the exchange.

- Nghiép vu tuong lai chi dugc thuc hi¢n trén s& giao dich.
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B:Thl_rc trang thi trwong ngoai hoi & Viét Nam

I Thue trang va Piéu kién dé phat trién cac
cong cu phai sinh ngoai hoi tai Viét Nam

1.1Thwc trang

Trong qua trinh hoi nhép kinh té qudc té, chinh sach ngoai héi dong vai tro
rat quan trong, 1am sao dé vira tranh thu dugc cac nguon vbn qudc té, thic
day hoat dong thuong mai, dau tu, du lich, kiéu héi, nhung lai phai dam bao
duoc chu quyén cua déng Viét Nam, thuc hién dugc muc ti€u cua chinh sach
tién t&. Trong thoi gian qua, chinh sach ngoai hdi da c6 nhiing thay doi quan
trong, mot s6 quy dinh di thong thoang hon, mo ra nhiéu nghiép vu moi, dic
biét 1a cac nghiép vu phai sinh ngoai héi.
Tuy nhién cho dén nay, & Viét Nam céc nghiép vu phéi sinh vin con so khai,
kém phat trién thé hién & doanh sb giao dich thép, tham chi & mot s6 NHTM
mic du da trién khai nghiép vu option nhung khong c6 giao dich. Mic du
trén thé gidi cac nghiép vu phai sinh dé bao hiém riii ro ty gia nhu forward,
swap, futures, option di duoc sir dung phod bién tir rat 1au v6i doanh sé hang
ngay lén té1 hang tram ty USD. Chinh vi vay, viéc img dung cic cong cu
phai sinh nhdm béo hiém ri ro ty gia tai Viét Nam dang gdp nhiéu kho
khan. Nguyén nhan chu yéu 1a do:

Mot la: thleu nhu ciu thwe su tir phia khich hang.
Day la Van dé cot 161, vi trudce day ty gia USD/VND thuong xuyén on dlnh
tai mirc tran so voi gia NHNN cong bo, khach hang khong quan tam t6i van
dé bao hiém ri ro ty gid. Tuy nhién, sang nam 2007 va dau nam 2008, thi
truong chimg kién su bién dong va dao chleu manh mé cua VND so véi
dong Pola My, ty gia USD/VND giam xudng giao dich tai muc san. Nguyén
nhan 13 do luong 16n ngoai té tir cac hoat dong dau tu truc tiép, gian tiép
nudc ngoai, kiéu héi d6 vao cac NHTM lam xuét hién du thtra ngoai t€ do
mat can do1 cung cau. Nhiéu doanh nghiép xuét khau hién nay dang phai d6i
mat voi van dé rui ro ty gia, dic biét 1a cac doanh nghiép xuat khau trong
nganh thuy san, dét may, ca phé... va cic nganh san xuat, xuat khau khac.
Mic du vay, cadc doanh nghi¢p Viét Nam van chua c6 thoi quen hay noi
chinh x4c hon 14 chua quan tim t6i phong chéng rai ro dbi voi cac hoat dong
ngoai t€ ciia minh.
Hang ndm cac doanh nghiép Viét Nam déu phai vay ngoai té hang tram triéu
USD hoidc EUR dé dau tu vao cac du an lon, cac doanh nghi¢p nay sau khi
vay ngoai té thuong ban sb ngoai té nay chuyén sang VND dé tién hanh hoat
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dong dau tu du an, dén ky tra ng ho phai mua lai 36 ngoai t€ do béng VND.
Trong thoi gian tién hanh hoat dong san xuét kinh doanh, rd rang s& c6 su
bién dong vé ca 13i suét cho vay va ca ty gia héi doai. Néu st dung cong cu
phai sinh nhu hoan d6i 1ai suat hoic cong cu ky han hay quyen chon veé
ngoai t¢ thi cac doanh nghiép s& bao hiém duoc rui ro lai sut trong truong
hop néu 14i sut vay la tha n6i va khi lai suat thi trudng da ting 1én nhu hién
nay hodc bao hiém duoc rii ro ty gia khi ngoai té c6 xu hudéng giam xudng
vao thoi diém doanh nghiép ban ngoai té.

Hai la:thiéu co sé phap Iy.
Trong vai nam tr¢ lai day, Ngan hang Nha nuéc (NHNN) dé cho phép cac
NHTM dugc thyc hién nhiéu nghiép vu mdi nhu quyén chon ngoai héi,
quyén chon vang, hoan dbi 13i suat. Tuy nhién co sé phap Iy cho nghiép vu
phai sinh con chua day du, ngoai trir chi c6 giao dich hoan doi 13i suat da co
quy ché cia NHNN 1a Quyét dinh sé 1133/2003/QD-NHNN, ngay
30/09/2003. Mac du hién nay tat ca cac NHTM déu duoc thuc hién nghiép
vu quyén chon ngoai t¢, tuy nhién chi dugc thyc hién quyén chon giita ngoai
té va ngoai té, con quyén chon gitra ngoai t¢ va VND thi phai dugc su cho
pheép tur phia NHNN. Trén thue té, cac doanh nghiép xuét nhap khau thuong
chuyén d6i ngoai té ra VND dé phuc vu hoat dong dau tu san xudt trong
nuéc ma hau nhu khong chuyén d6i tir ngoai té ra ngoai té. Day ciing 1 trd
ngai 16n d6i voi cac NHTM 1am cho doanh s6 giao dich quyén chon rat thap.

Ba 13, thi¢u kién thirc, hiéu biét vé cong cu phai sinh.
San pham phai sinh trong phong chdng riii ro 1a mdt san pham kha méi va
phtc tap d6i véi thi truong Viét Nam. Doi hoi cac doanh nghiép cling nhu
cac NHTM phai c6 hé thong thong tin du bao ty gia qudc té nhanh, chinh
xac, cap nhat lién tuc; phai c6 cong cu do luong va canh béo rii ro ty gia, 1ai
suat; doi ngil cac nha quan 1y, cac giao dich vién chuyén nghiép, Thuc té co
nhiéu NHTM dugc thyuc hién nghiép vu quyén chon ngoai hdi tir 1au nhung
dén nay van chua trién khai dugc. Déi véi cac doanh nghip thi viéc hiéu
biét cac cong cu phai sinh dé phong chdng rai ro con nhiéu han ché.

1.2 Piéu kién dé phat trién cac cong cu phai sinh ngoai hdi tai Viét Nam
Tur thuc té trén, dé ung dung va phat trién cong cu phai sinh tai Viét Nam
can phai c¢6 cac diéu kién sau

Thir nhit, vé khich quan.
Ty gia thi truong phai bién dong to1 muc du dé cac doanh nghiép phai quan
tam chu ¥ t6i van dé bao hiém rui ro ty gia. Cac NHTM cung rat mudn trién
khai cac san pham dich vu méi nhung khong thé "cb ép" khach hang sir
dung khi thyc sy ho khong c6 nhu cau.
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NHNN can c6 co ché diéu hanh ty gia linh hoat hon, tao ra mot thi truong
ngoai héi phan anh dang quan hé cung ciu ngoai t6. NHNN can tlep tuc noi
rong bién d6 dao dong so vdi ty gia binh quan va thuong xuyén diéu chinh
linh hoat bién d6 nay cho phu hop véi thi truong hon. Pay 13 co so dé
NHTM ciing nhu doanh nghiép quen dan vé6i cac cong cu phong chong rui
ro ty gia. Bén canh do, NHNN cén nghién ctru ban hanh nhiing quy tic co
ban nhat trong giao dich phai sinh, cac vin ban hudng dan nghiép vu phu
hop vé6i diéu kién thi trudng caa Viét Nam hién nay, dé c6 hanh lang phép 1y
chung cho hoat dong cua cac NHTM. Cho phép cac NHTM chu dong thuc
hién quyén chon ngoai héi gitta ngoai té va VND khi c¢6 nhu cau phai sinh.
Tranh dé cac NHTM thuyc hién nghiép vu méi mot cach riéng ¢ theo sy hiéu
biét cia ngan hang, dan dén tinh trang khong théng nhat, dé gy ra tranh
chép khi cO sy ¢ xay ra.
NHNN can ting cudng hon nita vai tro trén thi truong ngoai té lién ngan
hang. Thi trudong ngoai té lién ngan hang do NHNN t6 chirc, giam sat va
diéu hanh nham hinh thanh mot thi trudng mua ban ngoai té co to chuc giira
céc to chire tin dyng 1a thanh vién thi truong. Ngan hang Nha nudc tham gia
thi trudng voi tu cach 1a nguoi mua, nguoi ban cudi cing, thyc hién can
thiép khi can thiét vi muc tiéu chinh sach tién t& quéc gia.

Hai 13, vé phia caic NHTM
Can tiép can khach hang, t6 chuc hoi thao dé gioi thiéu va tu van nham muc
dich vira nang cao nhan thuc cua khach hang vé rui ro ty gia vira giiip cho
khach hang hiéu biét vé cac cong cu phai sinh ngoai hdi. Phat trién cac cong
cu phai sinh va thi truong phai sinh 1a giip cho cac doanh nghiép c6 thém co
hoi lua chon loai hinh giao dich hoi doai phu hop véi muc ti€u kinh doanh.
Khi str dung cac cong cu phai sinh doanh nghiép ¢6 duoc su lua chon vé ty
gia mong mudn. Mit khac, can tap trung uu tién dao tao va boi dudng cho
céc can bo truc tiép kinh doanh trén thi truong héi doai quoc té vé cac cong
cu phai sinh no6i chung va phai sinh ngoai héi noi riéng, vi day 1a nhimg san
pham méi, phirc tap ca vé 1y thuyét 1an thue tién ap dung. Ngoai ra can trang
bi thém nhiing kién thirc va kinh nghi¢m vé thi trudng ngoai hdi va thi
truong tién té quéc té, k¥ nang phan tich k¥ thuat, phan tich co ban trén co
s& chon loc, tong hop va phan tich thong tin dé du doan xu hudng dién bién
cta thi truong nham st dung cac cong cu phai sinh mot cach hiéu qua nhét.
Thong qua do dé co the tu van, huéng dan, gitip & cho khach hang cta
minh hiéu blet hon vé thi truong ngoai héi.

Ba l3, vé phwong tién, thiét bi.
Ngoai nhiing phuong tién, thiét bi hién c6 cua Reuters, Thomson, SowJones
News hay Metastock, can trang bi thém phan mém xir 1y, quan 1y rui ro va
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tinh phi d6i voi cac nghiép vu phai sinh. M& rong quan h¢ hop tac vdi cac
ngan hang nudc ngoai trén thi trudng ngoai héi qudc té, dé tranh tha su hd
trg vé kién thirc, vé hé théng phan tich quan ly rui ro dbi voi cac cong cu
phai sinh n6i chung va cong cu quyén chon ngoai hdi, cong cu tuong lai
ngoai héi néi riéng.

I[1:Nhirng con so va sy Ki€n da sdy ra ¢ viét nam

Nam 2008, thi trudng ngoai héi timg c6 nhitng dot bién dong manh va cing
thang; ty gia USD/VND trén thi trudng tu do c¢6 luc 1én sat 19.000 VND.
Nhitng dién bién nay duoc dit trong nhiing ap luc co ban: nhap siéu ting ky
luc va lam phat tang rat manh.

Nhitng thang dau nam 2009, thi trudng ngoai hdi cling cing thang, nhung
nhitng ap luc trén da khong con qua lon.

7 thang dau ndm, nhap siéu chi méi & mic 3,38 ty USD; va theo muc tiéu
B¢ Cong Thuong dat ra, nam nay nhap siéu s€ duoi 20% kim ngach Xuat
khau, ca nam sé& khoang 8 - 10 ty USD, rét thap so véi su dot bién 18 ty
USD nam 2008.

Ciing trong 7 thang dau nam, theo s6 liéu cua Tong cuc Thong ké, chi sb gia
tiéu dung (CPI) chi tang 3,22% so v6i cudi nim 2008; trong khi d6 ty gia
USD/VND ting 6,22%. Mirc ting cta hai chi s6 ndy vin dang dam bao yéu
t ¢6 loi va hd tro cho xuat khau. Ap luc lam phat ddi véi ty gia cling khong
qua 16n khi nhiéu dy bao tin tudng kha niang chi ting dudi 10%, tham chi chi
khoang 7% - 8% trong nam nay.

Ngoai ra, Ngan hang Nha nudc ciing khang dinh c6 du kha ning dé can thiép

thi trudng khi can thiét voi nguon ngoai té dit manh. Hién du trix ngoai t¢ o
khoang trén du¢i 22 ty USD. Tuy nhién, nha diéu hanh khong thé dung bién
phap tuong nhu don gian la tung mot ngudn ngoai té 16n cho thi truong dé
xoa diu sy cang thang ciia cau, boi theo giai thich ciia Théng doc Nguyén
Vin Giau, diéu hanh chinh sach ty gia con phai dam bao hai hoa cac loi ich,
yéu cau khac ctia nén kinh té, va viéc tung mot nguén ngoai t¢ 16n ra thi
truong con co nhitng h¢ luy...

Theo phan anh cua cac ngan hang, c6 mét thuc trang chung la nhiéu doanh
nghiép xuat khau khi thu ngoai t¢ vé khong chiu bén lai. Day 1a mot lya
chon c6 myc dich chinh 14 dé du phong rui ro ty gia trong tuong lai (von da
c6 nhiéu truong hop phai tra gia dat trong ndm 2008), boi chinh cac doanh
nghiép ciing can ngoai t¢ cho hoat dong nhap khau hang héa phuc vu cho
san xuat dé xuat khau; mot muc dich khac 1a su gam giir c6 ky vong ty gia s&
tiép tuc ting, hay néi cach khac murc gia cac ngan hang tra theo quy dinh
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hién nay t6 ra chua hip dan doanh nghiép.

Mot nguyén nhan khac cua viéc doanh nghiép khong chiu ban lai ngoai t¢ la
do “tac dung phu” ctia chinh sach hd trg 13i suat vay von VND. Lii suat vay
VND sau hd trg chi khoang 5% - 6%/nam, trong khi vay USD ciing ¢ 13i
suit gin twong ing va con phai chiu rui ro ty gia khi mua ngoai té tra ng
trong tuwong lai. Piéu nay khién nhiéu doanh nghiép lua chon giai phap tim
mua USD thay vi vay USD.

Vua qua, voi1 “go1 y” ciia Ngan hang Nha nudc, cac ngan hang thuong mai
da dong loat giam manh lai sudt cho vay USD xuong pho bién dudi 3%/nam
dé co thé tao hap din ddi v6i doanh nghiép vay vén. O mot giai phap khac,
theo thong tin tai cudc ddi thoai voi doanh nghiép hoi trung tuan thang
5/2009, Ngan hang Nha nudc ciing di t6 chirc ddm phan véi mot s6 doanh
nghiép 16n voi muc dich thuc day viéc ban lai USD, vay USD cho ngan
hang. Tuy nhién, ddy chi 1a mot giai phap tinh thé va cuc bo.

Thoi gian gan day, trude tinh hinh ngoai té ciia nhitng thanh vién trong hé
thong, Ngan hang Nha nudc tiép tuc thuc hién vai tro ban ra hd trg. Nhung
duong nhu day van chua phai la mot cach giai quyét co tinh can ban, khi sy
ach tic ngudn ngoai té gam giir tai cac doanh nghiép xuit khau van chua
thuc su dugc thao go.

bap tmg dugc yéu cau hop 1y cua thi trudong 13 linh hon cta chinh sach.
Piéu nay con thiéu ¢ chinh sach ty gia trong thoi gian qua, khi doanh nghiép
co ngoai t¢ khong chiu ban, doanh nghi€p mua ngoai t¢ tim kiém kho khan.
Co ché tran ty gid hién nay chua tao duoc diéu kién dé ho hai long dén véi
nhau.

Lanh dao mot vu chire nang cua Ngan hang Nha nudc tung thira nhan, co
nhimg doanh nghiép yéu cau ngan hang phai mua ngoai té ctia ho cao hon
gia quy dinh; trude khi siét chat quan 1y, doanh nghiép mua ngoai té ciing
phai mua gia cao hon qua ngudn thu phi gian tiép ctia ngan hang. Ca hai
chiéu nay déu cho thdy muc ty gia hién hanh cing bién d6 khong dap tng
duoc nguyén vong cua ho - nhirng dai dién cua thi truong Va ngay ca trén
thi truong ngoai t¢ lién ngén hang, nhiéu thong tin phan anh gan day dé cap
dén nhitng truong hop “lach” tran ty gia thong qua ngan hang thir ba, ngoai
t¢ thir ba. Ho budc phai di duong vong boi “duong thang” hién tai khong
dap tmg dugc yéu cau cua ho.

Yéu t6 thi truong trong co ché nay ciing khong co 1ap, ma co su tuong
tac véi thi trudng tién giri, thi truong cho vay. Hai thi truong dé ciing nam
trong kha ning diéu chinh, quan 1y cia Ngan hang Nha nudc. Mot vi du cu
thé 1a viéc giam manh dong loat 14i suat cho vay USD vira qua ciing 1a mot
su twong tac dién hinh trong mdi quan hé nay, gép phan giai vay cho thi
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truong ngoai héi. Tt nhién, theo ¥ klén chuyén gia, dé diéu hoa dugc mbi
quan h¢ nay theo cac myc dich dinh san, ning luc ctia nha diéu hanh luon 1a
mot yéu td ¢ tinh quyét dinh. “Va ngay 10-09-2009: 7% gid USD/VND cao
nhdt trong lich su*

Ty gia binh quan lién ngan hang lién tyc tang cao, gia USD niém yet cua
cac ngan hang thu:ong mai d3 1én muc cao nhét trong lich sir. T cubi thang
8 dén nay, ty gia binh quan lién ngan hang do Ngan hang Nha nuéc cong bd
lién tuc tang. Ngay 9/9, sau hon tam thang, ty gia nay chinh thirc vugt mdc
16.980 VND va ¢ muc 16.981 VND. Sang nay (10/9), ty gid binh quén lién
ngan hang tiép tuc ting 1én mirc 16.983 VND.

Gia USD mua vao — ban ra ciia cac ngan hang thuong mai niém yét sang nay
cling dong loat 1én muc cao nhat tir trude toi nay, kich tran 5% bién d6 cho
phép theo ty gia binh quan lién ngan hang, cung ap ¢ mic 17.832 VND.
Trong lich sir, ty gia binh quéan lién ngan hang cao nhat ghi nhan & mirc
16.989 VND ciia ngay 25/12/2008 — ngay ma lan dau tién Ngan hang Nha
nuadc tryc tiép ting mot budc 3%, tir mic 16.494 VND. Tir thoi diém d6 dén
trung tuan thang 2/2009, ty gia binh quan lién ngén hang duoc ap dung
quanh mdc 16.980 VND. Tuy nhién, tai thoi diém d6, bién do ty gia quy
dinh & mirc +/-3% nén gia USD cua cac ngan hang thuong mai phd bién chi
¢ duoi 17.500 VND.

Tir cudi thang 3/2009, ty gia binh quan lién ngan hang bat dau giam manh,
c6 ngay giam gan 10 VND. Pay duoc xem 1a mot sy diéu chinh “can d6i”
v6i chinh sach bién d6 méi, khi tir ngdy 24/3/2009 Ngan hang Nha nudc bat
dau néi bién do tir +/-3% Ién +/-5%. Tir cudi thang 7 trd lai ddy, ty gia binh
quan lién ngan hang bat dau tang trd lai; hién van thap hon so véi nhiing
ngay cudi nam 2008, nhung do c6 bién d6 16n hon nén gia USD cuia céac
ngan hang da 1én murc cao nhat tlr trude toi nay.

Trong sudt nhiing bién dong tir du nam, hau hét & cac thoi diém ty gia
USD/VND ciia cac ngan hang thuong mai déu & sét tran bién do cho phép;
viéc dy gia mua vao bang dung gia ban ra ciing da kéo dai ké tir ngay
11/6/2009 tré lai day.

Trong bao cdo tong két thi truong tudn qua, Ngén hang Nha nudc tlép tuc
duy tri thong diép “dang tiép tuc theo ddi sat dién bién thi truong, diéu hanh
ty gia on dinh, ap dung cac bién phap can thi¢p thich hop dé thi truong ngoai
héi hoat dong tich cuc hon”.

Trong thang 8 vira qua, theo thong tin tir Ianh dao Ngan hang Nha nudc, tinh
hinh cung — cau ngoai t¢ trén thi truong da bot cang thang, doanh nghiép va
nguoi dan ciing da bat dau ban ra USD thay vi chil yéu gam giit trude do.
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Nhu céu vay ngoai té ctia doanh nghiép ciing da tang 1én. Trong thang 7 va 8
vua qua, tang truong tin dung bang ngoai té (chu yéu bang USD) da tang
kha nhanh; 1an luot ting 1,2% va 1,52%. Lai suat huy dong USD tir cuoi
thang 8 dén nay ciing d ting kha manh; mot sd ngan hang di day mirc cao
nhat 1én dén 4% - 4,15%/nam.

Theo s liéu ctia Tong cuc Théng ké, chi s gia USD thang 8/2009 d ting
6,36% so voi thang 12/2008, tang 8,95% so véi cung ky nam 2008.
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C: giai phap

- Cho phép doanh nghiép dugc phat hanh trai phiéu ngoai té dé huy dong
ngoai té tréi ndi trong nén kinh té va ngoai té dugc coi 1a thira ciia ngan hang
thuong mai.

- Tao co ché mua dut ban doan thay cho tin dung ngoai t¢ nham nang cao
tinh chu dong cua doanh nghiép, ngan hang va tinh thi truong trong quan hé
ngoai hoi.

- Lam thé nao dé khoi thong cho duoc ngué)n ngoai t&€ r dong tai cac doanh
nghiép xuat khau.

- Pa dang hoa ngoai té trong thanh toan, khong “neo” chu yéu vao dong
USD nhu hién nay. Nhung, theo lanh dao ciia mot ngan hang c6 thi phan
thanh toan qudc té 16n nhat hién nay, diéu d6 ciing kho thuc hién theo ¥
muén cha quan, béi phan 16n cac doi tac ban hang bén ngoai déu yéu cau
thanh toan bang USD, nha nhap khau trong nudc phai dap tmg.

- Pé bén mua - bén ban thyc su gip nhau

Pap tng dugc yéu cau hop 1y cia thi trudng 14 linh hon cta chinh sach. Diéu
nay con thiéu & chinh sach ty gia trong thoi gian qua, khi doanh nghiép c6
ngoai té khong chiu ban, doanh nghiép mua ngoai té tim kiém kho khin. Co
ché tran ty gia hién nay chua tao duoc diéu kién dé ho hai long dén voi nhau.
Lanh dao mot vu chire nang cuia Ngan hang Nha nudc tung thira nhan, cé
nhimg doanh nghiép yéu cau ngan hang phai mua ngoai té ctia ho cao hon
gia quy dinh; trude khi siét chat quan ly, doanh nghiép mua ngoai t¢ ciing
phai mua gia cao hon qua ngudn thu phi gian tiép cua ngan hang. Ca hai
chiéu nay déu cho thdy muc ty gia hién hanh cing bién d6 khong dap tmg
dugc nguyén vong cua ho - nhiing dai di¢n cua thi truong.

Va ngay ca trén thi truong ngoai té lién ngan hang, nhiéu thong tin phan anh
gan day dé cap dén nhitng trudng hop “lach” tran ty gia thong qua ngan
hang thir ba, ngoai t¢ thir ba. Ho budc phai di duong vong boi “dudng
thang” hién tai khong dap ing dugc yéu cau cua ho.

Thi truong dang can mot mdi truong dé bén mua - bén ban thue su gap
nhau, & mot muc gia c6 dugce su dong thuan, dap tng nhu cau cta ca hai
bén. Va ¢ day, quan hé cung - cau sé hinh thanh mre gia hop Iy. Tt nhién,
diéu nay khong dong nghla voi su tha n6i, ma nha diéu hanh chinh sach 1a
nguoi mua va ban cudi cung, diéu tiét, dinh huéng cung - cau thong qua
nhitng lyc lugng san co.

Yéu t6 thi truong trong co ché nay ciing khong c6 1ap, ma co su tuong tac
v6i thi trudng tién gir, thi trudong cho vay. Hai thi truong d6 cling ndm trong
kha nang diéu chinh, quan 1y cia Ngan hang Nha nudc. Mot vi du cu thé 1a
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viéc giam manh dong loat lai sudt cho vay USD vira qua cling 1a mot su
tuong tac dién hinh trong mbi quan h¢ nay, gop phan giai vay cho thi truong
ngoai héi. T4t nhién, theo ¥ klen chuyén gia, dé diéu hoa dugc mdi quan hé
ndy theo cac muc dich dinh sin, ning luc cia nha diéu hanh lu6n 1a mot yeu
t6 c6 tinh quyét dinh.
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