





Nhac lai 4 goc nhin vé can bang bén ngoai

Y=C+I+G+X — M

e GOc nhin 1:
CA=X-—-M
e Goc nhin 2;
Y=C+S+T
=S+T=14+6G+CA
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e GOc nhin 3:
Y=C+I]I+G+CA
A=C+I1+G
CA=Y — A
e GOc nhin 4:

CA+RA+E0+ AFR = U
CA=KA+ EO + AFR
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Cac yéu to dinh hinh dong von quoc te
\ /4 n o ~N 7o A e
vao cac nen kinh te moi noi
» Cac yéu to keéo (trong nuwdc): Cai cach kinh té 6 ban cau Nam
 Tw do héa kinh té => moi trieong kinh té tién thi treong
* Tu nhan hoa => ban tai san cho tue nhan
 On dinh tién té => loi tirc cao hon (nho giam rui ro va tang thu nhap)
 Noi long kiém soat von => mo ctra cho dong von vao
* Yéu t6 day (bén ngoai): moi treong tai chinh toan cau
» C6 qué nhiéu danh muc dau tw ndm trong cac quy dau tw ¢ ban cau
Bac => tim noi da dang hoa danh muc dau tw
- Lai suat thap & ban cau Bac => tim noi sinh 19i cao hon
* Bung no thi treong hang hoa toan cau => tim kiém co héi méi












“Financial Globalization can both be a blessing but can also be a cursing”
(Todn cdu hoa tai chinh co thé la 1oi ban philc nhung ciing co thé la 1oi nguyén)

e Dong von quoc té cd thé ho tro cho ting triedng thu nhap dai
han ciia mot quoc gia nho si phan bé nguodn luc tot hon gitra
tiét kiém va dau tu trén binh dién toan cau.

* Tuy nhién, tw do héa dong von cling c6 thé dat ra nhitng thach
thirc trong viéc quan ly nén kinh té. Su dich chuyén nhanh
chong ctia dong von qudc té€ ma hé qua la lam tang rui ro, sw
bung no va sup do co tinh chu ky cua gia tai san va tin dung
thuong la hé qua cua sy d6 vao r6i boc hoi ctia cac dong von



Rui ro va thach thirc cia dong von qudc té

» Dong von vao 1on thuong gay ra s bung no tin dung va lam suy
giam chat lwong tin dung.

» Dong von vao lon thuong thoi bling gia tai san tai chinh va bat dong
san, lgléy ra hiéu trng cuia cai doi voi nen kinh té (Reinhart and
Reinhart, 2008).

» Rui ro cua su phan bo sai léch dong von nudc ngoai rat quan trong,
dac biet khi thi treong tai chinh trong nuwdc chwa phat trien ya khong
duoc dieu tiet tot. Ngay ca 0 cac nwwoc phat trien, dieu nay van xay
ra.

» Furceri et al. (2011): 60% trong so 268 trrong hop doi mat véi dong

von vao lon da két thac bang ca ding dot ngot, khoang 1/10 ket thuic
voi mot cugc khung hoang ngan hang hodc la khing hoang tien te.



Rui ro va thach thirc cia dong von qudc té (tt)

* Bién dong dong von rong 1on hon nhiéu ¢ cac nwdc mai nodi so voi
cac nwoc phat trien.

* Mo thtrc chit V nguoc ctia dong von rong 6 EMEs vugt tam kiém
soat cua cac nha chinh sach.

» Cac dong dau tu tai chinh thwong bién dong nhiéu hon so voi su
bien dong cua dong von dau tu truc tiep va su bien dong nay cang
gia tang gan day.

» Cac d(‘)pﬁqy(f)'n ngan hang thwong it bién dong nhung cting thay doi
manh ¢ thoi ky khung hoang.

» FDI on dinh hon nhiéu ¢ cac nén kinh t€ méi ndi, nhung cling %m
tang bien dong gan day do su tang toc vay muwon cuia cac cong ty con
1t von.



Rui ro va thach thirc cia dong von qudc té (tt)

* Su dich chuyeén ctia dong von quoc té cé thé lam gia tang cac rui
ro va tinh de ton thwong lén nén kinh té vi mo6

» Nhiéu thach thitc dit ra trong viéc quan 1y nén kinh t&, chang
han nhu khi dong von vao rat 1on sé gay ap luc lén gia cua
dong ndi té. Diéu nay tao ra tinh thé tién thoai lvong nan:

« Néu dé mac cho dong tién lén gia sé lam suy yéu sttc canh tranh ctia
hang hoa trong nwoc;

* Néu can thiép tién té dé gitr ty gia sé lam cho nén kinh té nong len, gay
ap luc lam phat;

« Néu st dung bién phap trung hoa sé cang thu hat thém dong von bén
ngoai d6 vao nhiéu hon.
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Tai sao viéec theo duoi 3 muc tieu sau la

quan trong?
- On dinh ty gia

* Bam bao sttc mua d6i ngoai ctia dong tien,
* Nghia vu no quoc té

» Ho tro dau tu va thu’@ng mai quoc té

» On dinh tdm ly va loi 1ch cta nha dau tw

* Tw do hoa tai khoan von

« H6i nhap kinh te

« BO sung von dau tw

* Da dang hoéa rti ro va tim kiém loi nhuan méi
* Chinh sich tién té doc lap

e Theo duoi cac muc tiéu chinh sach tién té

» Kiém soat lam _phat, thuc day tang trieong, gia tang viec lam

» On dinh héa nén kinh t& va hé thong tai chinh
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Mo hinh Mundell - Flemming

Phien ban IS-LM-BP
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Y=C(Y-T)+I1I(r)+ G+ NX(e)
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Chinh sach tai khoa

Ty gia c6 dinh Ty gia tha noi
T
BP
r=r*
IS,
16208 sl v VD (B 0l ¢ ) 16 2IS>=2r1>r"+Y1)=CF1=el

bégitrty giacodinh =2TM=alr=r'=LM->=Y1 >NXIl=1Se=+YV ]
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Chinh sach tién té

Ty gia co dinh

BP

TM=2LM->=rl<rr(+YND=CFl=el>eY
Dégitrty gidcOdinh=> I M= IM =Y |

Ty gia tha noi

TM=IMs=rle r(4Y )= (FE|l=¢¢1> p Y
>NXT=I1S->=Y1 18


















Chinh sach vo hieu hoa (Steriliztion policy)

* NHTW c6 thé can thle%bang mot s6 cong cu chinh sach dé trung hoa lwong cung
tién da bom ra nén ki

» Cac cong cuy trung hoa:
* Ban ra trai phiéu chinh phu trén thi truong moi (OMO)
e Tang ty lé du trit bat buoc
« Tang lai suat
 Kiém soat tang treong tin dung

 Céc cong cu bo sung
« Noilong bien do ty gia
Chap nhan nang gia noi té
Giam tiét kiém noi dia
Han ché dau tu tv nhan
Chép nhan tham hut ngan sach
Chéap nhan tham hut thuong mai
Khuyén khich nam git cac tai san & nudc ngoai






Vai tro cua duw trir ngoai te

e Tong du tri ngoai t& ma cac nuoc dang nam gitt da tang tte mitc 6% GDP cua the g101 nam 1999 lén
g\én 15% GDP thé gidi nam 2009, cht1 yéu tap trung vao cac nudc chau A va cac niede xuat khau
dau.

* Du tri* quoc t€ co the glup cac quoc gia tu bao vé minh truedce cac nguy co khuing hoang tién té do
su thao chay cua dong von.

* Tuy nhién, muc tich Ity ngoai t& cia mot sO quoc gia da vuot xa cac gioi han du trir can thiét, lam
mat can bang dong chay von qudc té€ va can can thuong mai ctia cac nudc.

e Trtr khi mttc du trit ngoai te van chua du theo quan diém tw v€, viéc tich lay duw tri ngoai té dé
binh on ty gia thuong la ton kém ma khong phai bao gio cling hiéu qua.

 Theo truyén thong, viéc tich Ity ngoai te nham dé trang trai nhu cau nhap khau cta quoc gia. Sau
khuing hoang 1997, st quan tam tap trung vao viéc tiing pho véi cac khoan no ngan han.

* (0 2 nguyén nhan lam gia tang du trir ngoai té cuia cac nuoc:

- He qua truec t1ep cua chién lugc tang tredng dua vao xuat khau va viéc duy tri gia trj thuc thap cua dong
noi té. Du trit cling duoc tich lay nhu la hé qua ctia no luc giam nhe su bién dong ty gia ngan han.

« Phuong tién tw bao vé chong lai nguy co khung hoang tién té hay con goi la khung hoang can can thanh
toan cua cac nudc, bao gom ca viéc doi pho voéi ca dung dot ngot, hay chi la gidam nhe tac dong ctia sy thao
ra tam thoi caa dong von.
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