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Ngan hang Nha nwéc tiép tuc can thiép vao thi trwéng ngoai héi va thi
trwéng tién té
Sw kién

Trong tudn nay (30/5 — 3/6), Ngan hang nha nuéc lién tuc ra cac quyét dinh va théng tw nhdm dua ra cac bién phép can thiép vao thi
tréng ngoai héi va thi tredng tién té. Cu thé, ngay 31/5 NHNN d4 c6 théng tur yéu cau céc td chirc c6 tir 50% vén nha nuwérc trd 1én
theo Luat doanh nghiép c6 nghia vu ban ngoai t& cho té chirc tin dung duotc phép hoat déng ngoai hdi theo quy dinh ciia phdp luat ké
tr ngay 1/7. Trong ngay 1/6, NHNN da ban hanh 1 quyét dinh va 1 théng tu lién quan dén hoat ddng kinh doanh ngoai té clia cac ngan
hang. Trong Quyét dinh s6 1209/QB-NHNN, ty |é dy trr bat budc doi voi tién gl bang ngoai té clia cac ngan hang thuong mai duoc
dieu chinh tang t&r mirc 6% lén muc 7% (cho cac khoan tién gl dudi 12 thang, trir Agribank) va tir mirc 4% lén murc 5% (cho céc
khoan tign gi¥i trén 12 thang). Trong khi d6, Thong tw s6 14/2011/TT-NHNN da gidm murc trén I3 sudt huy dong bang USD cla cé
nhan tr mikc 3%/nam xudng mie 2%/ndm va cla t6 chike tr mire 1% xubng mire 0,5%. Nhw vay, ké tir ddu nam 2011 dén nay, day 1a
l&n diéu chinh thir 2 clia ca ty |& du tri bat bude ddi vai tigén gl bang ngoai 1 va mire 1 suét huy dong 16 da bing USD. Cu thé, ty 1&
due tri bat budc ddi vdi tién gl bang ngoai té da duoc diéu chinh [an thie nhat vao thang 5/2011 con mike 141 suat huy dong toi da bang
USD cling duoc quy dinh & mirc 3% doi voi ¢a nhan va 1% dbi vai to chire vao gilra thang 4/2011. Nhuw vay, cd the thay, NHNN van
dang tich cuc trong viéc 6n dinh thi truéng ngoai héi, gitk viing gi4 tri VND cling nhu thuc hién gidm mie tang tréng tin dung nhu
trong Nghi quyét 11 cia Chinh phii dua ra vao thang 2 nam 2011.

Ngayban Ngayc6 VND VNp Ngoai  Ngoai  Vén banban

hanh  hiéuluc (<12T) (>12T) ((:?;T} {;!‘%T} hﬂ;glﬁg‘g{ét
18-01-10 01-02- 10 3% 1% 4% 2% 74/QD-NHNN
09-04-11 01-05-11 3% 1% 6% 4% 750/QD0 - NHMNMN
01-06-11 01-06-11 3% 1% 7% 5% 1209/QD-NHNN

Tac dong va dw bao

C6 thé thdy rang viéc NHNN tang ty 18 duw trk bt bubc dbi véi tién gl bang ngoai té tng 2% véo dau thang 5/2011 va dwa ra mic
tran lai suét huy déng & mic 3% dbi véi ca nhan va 1% dbi vdi t6 chire bén canh viéc manh tay quén Iy thi treéng tuw do da g6p phén
lam 6n dinh thi trieong ngoai hoi trong thang 5 vira qua. Cu thé, mic ty gid lién ngén hang da kha 6n dinh va dao dong trong bién do
hep, dao ddng quanh mirc 20.643 — 20.723 VND/USD trong khi ty gia trén thi trwéng tw do da dan dan tién sat vé muce ty gia 4p dung
trong hé théng ngén hang. Bong thoi, hoat dong budn ban ngoai té trén thi truémg tu do da khong con ram rd trong khi cac ngan hang
thuwong mai cong bé da mua duwoc ngoai té tir cac c& nhan va td chive va tinh thanh khoan ngoai té clia ¢4 ngan hang duoc cai thién.
Didu nay c6 I1& da hé tro cho NHNN mua duoc khoang 1 ty USD tir cac ngan hang thuong mai dé dwa vao du trlr ngoai héi. Va theo
dir bao clia ADB, tong dy tri¥ ngoai hoi clia Viét nam co6 thé dang & mirc 13,5 ty USD va c6 thé tiép tuc tang lén voi viec NHNN van
tiép tuc mua ngoai té tlr cac ngan hang thuong mai.

Méic di thi triémg ngoai héi trong thoi diém hién tai kha én dinh, tuy nhién vAn con tiém &n nhidu rii ro va d6 12 Iy do dé NHNN da dua
ra hang hoat céc quyét dinh va théng tw vé thi triedmg ngoai hdi va tién té trong tuén nay. Thir nhét, s6 liéu vé kim ngach xuét nhap
khéu 5 thang dau nam cho thay mirc nhap siéu da 1én toi 6,8 ty USD va wdrc tinh cé thé 1én téi 7.5 ty USD va theo d6, mirc nhép siéu
cla ca nam c6 thé dat va vt mikc ké hoach 14 ty USD. Thik hai, s6 liéu thdng ké vé FDI trong nhiing thang dau nam 2011 cho thay
lwong vén FDI vao Viét Nam da cham lai, véi sb von dang ky chi dat 4,7 ty USD, tuong (ing khoang 51,9% so véi cling ky nam trudc
va chi dat 23,5% so v6i ké hoach nam. Nhw vay, ngudn ngoai té do hoat déng FDI vao Viét nam trong ndm nay va nam t&i co thé sé
giam nhiéu. Thi ba, lvong kiéu héi v& Viét Nam trong nam 2011 du kién sé thap hon nim 2010 do viéc nhiéu lao d6ng xuét khdu da
phai tr& vé& nha do xung dét va bat én chinh tri (Lybia, Yemen..) va Iai suét huy déng bang ngoai té bi &p muec tran thap sé& lam han ché
lwong kidu héi givi vé& nhdm hudng chénh léch 13 suét cao. Thir tu, Iiong du tri ngoai héi clia nuée ta con kha it, ¢6 thé tvong duong
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vai 2 hodc it hon 2 thang nhap khau trong khi mie dy trlr an toan 14 tir 2,5 — 3 thang nhap khau (WB). Do vay, cb thé thay rang cén
can thanh toan tong thé cta Viét Nam sé van ¢é xu hueng tham hut va cé thé cao hon nam 2010 (cén cén thanh toén tham hut 9 ty
USD nam 2009, 3,06 ty USD nam 2010). Bén canh d6, mac di trong 5 thang vira qua mike tang trwrdng tin dung chi dat khoang 6,2%
va mkc tang trudng tin dung ké hoach dudi 20% co thé dat duoc, tuy nhién, mirc tang trudng tin dung ngoai té trong 5 thang da tang
t&1 18,9%. Dieu nay c6 nghia |a cac doanh nghiép van c6 xu hudng vay ngoal té hon |4 vay VND vi mukc 1ai suat cho vay ngoai té thap
hon nhiéu (khoang 10%) so véi mre 1l suét cho vay bang VND trong khi ty gia USD/VND trong théi gian gan day kha én dinh. Biéu
nay cé thé anh hudng dén hoat déng tin dung chung clia nganh ngan hang trong thoi diém cudi nam ciing nhu tang 4p luc cau ngoai
t& khi doanh nghiép dén han tra no.

Hinh 1: Téng vén FDI Hinh 2: Nhap siéu
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Trwéic nhikng thurc té trén, chiing t8i cho ring viéc didu chinh tang ty 1& duw trir bat budc déi véi tién g bang USD I1&n 1%, giam mic Iai
sut huy déng t6i da bang USD 1% so v&i mikc trude day cling nhur viée yéu clu cac doanh nghiép ¢é 50% vén nha nudc trd 1én ban
ngoai t& cho céc tb chrc tin dung ma NHNN vira dura ra nham giai quyét ca hai van dé :(1) gi 6n dinh ty gid, tim cach gidm tham hut
can cén tong thé , va (2) tiép tuc that chét cung tien nham kiém soat lam phét va én dinh kinh té vi mé.

Trude hét, viée didu chinh tang ty 1& du tri bat budc, du chi ting 1% so voéi mie ty 1& du trir bat budc ciing s& tac déng dén sé cung
tién dong thai s& khién cho chi phi cho vay clia c4c ngdn hang thuong mai I6n hon, |4l suat cho vay theo d6 sé tang lén. Cac doanh
nghiép sé phai can nhac, than trong hon trong viéc vay bang ngoai t& va do dd,cd thé gidm mike du no tin dung ngoai t&, gidm nhu ciu
tin dung néi chung. Con vé phia cac ngan hang, khi mikc 1ai suét huy dong tdi da bi khéng ché & mikc 2% déi véi c& nhan va 0,5% dbi
véi tb chire thi cung ngoai té tlr cac ca nhén va td chire s& co kha nang giam, nhét 1a khi 1ai suét VND van dugc gith & murc cao (murc
trAn 14% trong khi tai mét s6 cac ngan hang mire 1ai suét thda thuan cdn cao hon) ciing sé han ché kha nang cho vay cla NHTM. Véi
yéu cAu céc td chirc o6 tr 50% vén nha nuéc trér 18n ban ngoai té cho céc td chire tin dung ter 1/7/2011 thi ngudn ngoai té tir cac t&
chirc nay sé db vao cac NHTM, tao dieu kién d& NHNN kiém soat cung cau ngoai té ciing nhu dé bd sung vao nguon du trlr ngoai hoi
thi c6 thé thay thanh khoan ngoai té clia cac NHTM khaé cé thé duwoc cai thign nhidu. Nhw vay, thi treemg ngoai héi sé duoc tiép tuc 6n
dinh trong théi gian téi, du tri ngoai héi c6 thé tang Ién va 1a ngudn bd sung vao can can thanh todn téng thé.

Bén canh d6, khi mic dw ng tin dung béng ngoai té gidm do chi phi vén clia cac NHTM tang 1&n thi s& gilp gilk cho mike ting trudng
tin dung chung hé théng ngan hang c6 thé dat duoc murc ké hoach dat ra. Tuy nhién, c6 thé thay trong khi NHNN tiép tuc mua USD dé
tang di tri¥ ngoai héi cling nhw binh 6n thi truong ngoai héi, mét lwgng tién VND sé& duwoc cung ra (tinh dén cudi thang 5/2011, khi
NHNN mua 1 ty USD thi cung ra khoang 20.600 ty dong). Néu NHNN khéng tim cach thu ligng tién VND nay vé thi sé anh hudng, tac
déng lam tang chi s6 CPI trong nhirng thang tai. Tuy nhién, cho dén thoi diém hién tai, song song véi viéc cung VND dé mua USD,
NHNN d4 tién hanh thu tién rdng trén thi trwong mé. Cu thé, ké tir ngay 29/4 khi NHNN bét du mua USD cla cac NHTM cho dén
ngay 1/6/2011, NHNN da thu v& rdng téi 41.639 ty dbng trén thi tredmg mé. Bén canh d6, téng phurong tién thanh toan tinh dén 20/5
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chi tang 0,31% so v&i thang 4 trong dé tién mat luu théng ngoai hé théng ngan hang gidm 1,52%. Do d6, c6 thé théy rdng NHNN van
dang thurc hién rét triét dé hoat déng giam cung tién trong nén kinh té.

Chiing téi cho rdng cac quyét dinh vira dua ra cia NHNN 12 thich hop trong thoi diém hién tai. Bong thei ciing & bude di kién quyét
hon trong viée thure hién céc quy dinh v& quan Iy ngoai hdi, mét trong nhitng bién phép cn thiét dé git cho thi tremng ngoai héi cé thé

én dinh hon trong thoi gian toi.
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Céc chinh s&ch quan ly ngoai té mai clia NHNN dugc dua trong trong Ilc thi trudng dang c6 mét dot hoi phuc sau chudi giam manh
nhéat ké tir G&u nam, tuy nhién khéng b tac déng dén thi trudng. Swe hdi phuc dang dién ra van mang mau séc ki thuét sau chudi cac
phién sut gidm manh va dwoc hé tro thém bdi Thong tr 74 cia B Tai chinh cho phép str dung margin, mé nhiéu tai khoan va mua
bén ciing 1 ¢b phiéu cé sén trong 1 phién tie 1.8. Céc bién phap k§y thuat nay vé co ban |4 khdng méi khi cac nghiép vu nay da duwoc *
lach™ luat sir dung 14u nay nén quyét dinh nay c6 18 sé tac ddng dén tAm Iy nha dau tw dang ché doi sur hd tro tir co' quan quan Iy hon
la y nghta v&i hoat ddng thi trudng va do vay yéu t nay chi co tac dong tich cuc trong ngén han. Tré lai voi chinh séch quan Iy ngoai
t& m&i caa NHNN, trong quan diém cla chung téi, cac bude di nay s& c6 thé gidp cho thi truang ngoai héi tiép tuc binh dn trong thei
gian t6i, trénh nhiing bét &n vi m6, tuy nhién cing cho thdy chinh séch tién t& vin dang trong xu hudng tiép tuc that chat nén thi
trurng chiing khodn sé chua thé hét khé khan trong twong lai gan. Dot tang diém 1an nay cda thi trudng vi thé clng chuea thé bén

viing.
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KHUYEN CAO
Béo c4o nay duoc xdy dung nham cung cap cdc thong tin cp nhat vé vi mé va thi tretrng chieng khoan ciing nhu danh
gid ctia Phong Phén tich. Ban thdn bdo cdo nay va‘hodc bat ky nhén dinh, théng tin nao trong béo cdo nay khéng phéi
la cdc loi chao mua hay ban bat ky mot san pham tai chinh, chirng khodn nao duwoc phan tich trong bdo cdo va cing
khéng la séan pham tr van dau tw hay y kién tw van dau tw. Do do, nha dau tw chi nén coi bao cdo nay la mdt nguén
tham khdo. VCBS khéng chiu bat ky tréch nhiém ndo trude nhimg két qua ngoai y muén khi quy khach st dung céc
théng tin trén dé kinh doanh ching khodn.
Tat ¢a nhing théng tin néu trong bdo cdo phéan tich déu da dwoc thu thdp, ddnh gid véi mire cén trong t6i da cé thé.
Tuy nhién, do cdc nguyén nhén chu quan va khach quan ttr cdc ngudn théng tin céng bé, VCBS khéng dém béo vé tinh
xdc thue cua cac théng tin duoc dé cdp trong bdo cdo phan tich ciing nhw khéng cé nghia vu phdi cap nhét nhiing
théng tin trong bdo céo sau thoi diém bdo cdo nay dugc phat hanh.
Béo cdo nay va cac nhén dinh, phan tich trong béo cdo thé hién quan diém riéng, doc lap cua ngudi viét va khéng duoc
xem la quan diém cua VCBS. Do dé, VCBS va hodc céc bé phan cia VCBS cd thé cd cac hoat dong mua/ban chirng
khoan thuén chiéu hodc nguoc chiéu véi nhirng khuyén nghi trong bao cdo nay.
Bdo cdo nay thuéc ban quyén cia VCBS. Moi hanh déng sao chép mdt phan hodc toan bé ndi dung bdo cdo varhodc
xuéat bdn ma khéng cé sw cho phép béang van ban cia VCBS déu bi nghiém cam.

CONG TY CHU'NG KHOAN NGAN HANG NGOAI THU'ONG VIET NAM

Ting 12,17 téa nha Vietcombank
198 Trdn Quang Khai, Ha Noi

Tel: 84 —4 - 39 367 516/ 39 360 024
Fax: 84 -4 -39 360 262

http:/‘www.vebs.com.vn - hitp:/info.vcbs.com.vn

Phong Nghién Cdu va Phan Tich
Truéng phong:

Nhoém Thi truérng va Vi mé:

Tran Minh Hoang Pham Thily Linh Nguy&n Thi Minh Hanh
(tmhoang.vcbs@vcbs.com.vn) (ptlinh_pt@vcbs.com.vn) (ntmhanh@vcbs.com.vn)
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