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Cong ty chirng khoan r—_—_-
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Bdo cdo phan tich nhanh

Binh ludn Quyét dinh git nguyén lai suat
co’ ban va cho phép giao djch lai suat théa
thuan trung dai han cua NHNN

e V6i Quyét dinh gitr nguyén LSCB, tim Iy nha dau
khong bi tac dong xAu. V& mat chinh séch, day duoc
coi 1a budc di trong 16 trinh d& bo dan cong cu kiém
soat bang LSCB. V& dai han, ching ti cho ring
kiém soat bang cong cu LSCB ddi véi cac khoan vay
ngin han ciing s& dugc d& bo.

e Thong tu 07 1a mét chinh sach c6 tac dung tich cuc
lén TTCK: khoi théng luong chdy cia von ngdn
hang, tranh soc thanh khodn, chong lam phdt, ndng
cao hiéu quad hoat dong sdan xuat kinh doanh ciia
doanh nghiép trong khi van bdo dam va kiém sodt
chdt chat lwong cdc khoan cho vay v.v...

e Nhin chung, cac chinh sach nay co6 tic dong tich cuc
lén TTCK, thanh khoan trén hé théng ngan hang s&
dugc cai thién trong khi tim 1y nha dau tu khong bi
anh huong. Cang thing d6i voi thanh khoan trén hé
thong ngan hang di ha nhiét cho thay cac chinh sach
nay 1a phit hop ddi véi tinh hinh hién nay.



Binh luan va nhan dinh “V/v Quyét dinh gii# nguyén lii suat co’ ban va cho
phép giao dich Iai suat thoa thuan trung dai han”

Ngay 26/02/1010, Ngan hang Nha nudc (NHNN) da chinh thirc cho phép cac to chirc tin dung
thuc hién Lai sudt théa thudn doi véi cac giao dich Trung va dai han. Theo quan diém cia BSC,
chinh sach nay cung véi quyét dinh giit nguyén LSCB 8% trong vai ngay trudc do, 1a mot chinh
sach c6 tac dung tich cuc 1én TTCK. Tinh tich cuc duoc thé hién & chd: mot mat, nd khoi thong
nguon von ngdan hang. Mt khac, né van gii dweoe tam 1y tot doi véi nha dau tir trong qua trinh bo
dan sy kiém soat ciia cong cu LSCB, tuy nhién qua trinh nay duoc hiéu 1a dang duoc thic hién
dan theo I trinh.

Nut thit 13i sudt — thanh khoan

Thoi gian vira qua, cac Ngan hang thuong mai da gip nhiéu khé khin trong viéc giai ngan tin
dung. Nguyén nhan chu yéu & viéc 13i sudt bi khong ché trdn van chua phan anh 13i suét thyc té
cua thi truong, dan dén tinh trang doanh nghiép can von trong khi ngan hang khéng min ma cho
vay v6i ldi suat thap. Cac NHTM trong thoi gian qua cht yéu tap trung vao cho vay tiéu dung dbi
v6i ca nhan (hang myc nay duoc phép thoa thuan 13i suat) voi mirc 13i suat khoang 17%. Dbi voi
phia huy dong, do bi khdng ché tran huy dong & muc 10,5% nén khach hang cha yéu gui tién & cac
ky han ngén, ddy cac NHTM vao tinh trang khan hiém vdn trung — dai han.

Dé giai quyét van dé nay, NHNN c6 thé ting LSCB nhu cac dong thai da ting lam true day. Tuy
nhién, Thong tu s6 07/2010/TT-NHNN cho phép cac khoan cho vay trung - dai han va hau hét cac
khoan vay ddi v6i ca nhan duge thuc hién theo 13i sudt thoa thuin 1a mot dong thai hop 1y xét
trong bdi canh hién tai. Thir nhat, mirc LSCB duoc giit nguyén s& phat di thong diép tot vé kiém
ché lam phat (nhu ching t6i di néi, van giit dugc tam 1y tot di v6i nha dau tu). Thir hai, véi viéc
cho phép thoa thudn, cac doanh nghiép can vén van co diéu kién dugc vay va cép thanh khoan.
Viéc nay tranh cho doanh nghiép ciing nhu nén kinh té khoi nhitng cu “séc¢ thanh khoan”, 1am
giam hiéu qua hoat dong va chit lwong kinh doanh ctia doanh nghiép.

Giir nguyén LSCB - nhung thue chét cho phép mit bang lii suit ting theo thi truong

Vi Thong tu 07, dong von trung — dai han cho doanh nghiép da dugc khoi thong. Mac du DN
phai di vay voi lai suat twong d6i cao (du kién tir 16-17%), nhung ddi v6i nhiéu DN, nhu vdy van
con t6t hon 1 khong vay duge von. Mic di cho phép 14i suét thoa thudn, nhung van dé kiém soat
chat luong tin dung, chit lugng cac khoan vay van khong hé bi budng 16ng, nhat 1a trong tinh trang
rui ro lam phat dang tang cao.

Vé hinh thtre, LSCB duoc tuyén bd khong thay d6i. Nhung vé thuc chét, ching t6i danh gia voi
Théng tu 07, tong hop cia 2 quyét dinh nay ciing gin twong tu nhu viéc ndng LSCB, nghia 13 phin
16n cac khoan vay s& khong co tran 13i suat. Tuy nhién thong tin cho phép thoa thudn 13i suat s& it
gy “sdc” hon dbi v6i nha dau tu. Sau khi Thong tu ndy c6 hiéu luc, LSCB dd gan nhu khong con
¥ nghia gi ngoai viéc gidi han 1ai sut cho vay ngan han ddi vi DN ¢ muc 12%. Trong tuong lai,
chung t6i du doan viéc dung cong cu LSCB ciing s& dugc bai bo ddi voi ca cac khoan vay ngin
han.



Lai suat cho vay qua dém lién ngan hang da giam
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Nhu véy, 13i sudt dd gan nhu dugce “tha 16ng” hon va cho thi trudng tu diéu tiét. Trong khi cach
thuc hién khong gay sbc dbi v6i thi truong. D6 c6 thé 1a mot chinh sach hop 1y trong tinh hinh
hién nay. Hién tai, cac NHTM da c6 d4u hiéu bt kho khin vé thanh khoan, béng chung 1a lai suét
qua dém trén thi truong lién ngan hang di ha xuéng mirc 6% so v&i mirc 8-9% cach day khoang 1
tuan.

Dbi v6i nguy co tai lam phat cao, Thong tu 07 ciing ¢6 y nghia chéng lam phét & viée thuc chit
mit bang 1ai suat dugc dua 1én cao hon. Piéu nay c6 thé khién nhiéu nha dau tu bat ngd & chd,
viéc tuyén bé giit nguyén LSCB trudc diy c6 vé dan dén nhiing lo ngai vé rui ro lam phat, thi cing
v6i thong tu 07, tac dong cua nd lai 1a chéng lam phat.

Do d6, chiing t6i cho rang dong tién chay vao TTCK sé& sém duogc cai thién, va Théng tw 07 la mét
tin hiéu tich cuc déi véi VN-Index.

Két lugn:

e Vi Quyét dinh giit nguyén LSCB, tdm 1y nha dau khong bi tac dong xau. Vé mit chinh
sach, ddy duoc coi 1a budc di trong 16 trinh d& bo dan cong cu kiém soat bang LSCB. V&
dai han, chiing t6i cho rang kiém soat bang cong cu LSCB ddi vai cac khoan vay ngan han
cling s& duogc do bé.

e Théng tu 07 1a mot chinh sach c6 tac dung tich cuc 1én TTCK: khoi thong luong chay cia
von ngdn hang, tranh séc thanh khodn, chong lam phdt, ndng cao hiéu quad hoat déng san
xudt kinh doanh ciia doanh nghiép trong khi van bao dam va kiém sodt chdt chat lwong
cac khoan cho vay v.v...

e Nhin chung, cac chinh sach nay c6 tac dong tich cuc 1én TTCK, thanh khoan trén hé thong
ngan hang s& duoc cai thién trong khi tdm 1y nha dau tu khong bi anh huong. Cang thang
dbi v6i thanh khoan trén hé théng ngan hang da ha nhiét cho thiy cac chinh sach nay la
phii hgp ddi véi tinh hinh hién nay.
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Khuyén cdo sir dung: Bdn bdo cdo nay ciia Cong ty Ching khodn Ngdn hang Pau ti va phdt trién Viét Nam (BSC), chi
cung cap nhiing thong tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhu dién bién thi truong chitng khodn trong
thang. Béo cdo nay khéng dwgc xdy dung dé cung cap theo yéu cau cua bat ky t6 chitc hay cé nhan riéng 1é ndo hodc
cdc quyét dinh mua ban, ndm giit chitng khodn. Nha ddu tw chi nén sir dung cdc théng tin, phén tich, binh ludn ciia Ban
bao cao nhuw la nguén tham khdo trieée khi dwa ra nhitng quyét dinh ddu twr cho riéng minh. Moi thong tin, nhan dinh va
dir bdo va quan diém trong bao cdo nay dugc dya trén nhitng nguon dit liéu dang tin cdy. Tuy nhién Cong ty Chiing
khodn Ngdn hang ddu tw va phat trién Viét Nam (BSC) khong dam bao rdng cdc nguon thong tin nay la hoan toan chinh
xdc va khéng chiu bat ky mét trach nhiém ndo doi voi tinh chinh xdc cia nhitng thong tin dwoc dé cdp dén trong bdo cdo
nay, ciing nhiwe khong chiu trach nhiém vé nhiing thiét hai doi véi viéc sir dung toan bg hay mét phan néi dung ciia ban
bao cdo nay. Moi quan diém ciing nhir nhdn dinh dwoc dé cdp trong bdo cdo ndy dua trén sy can nhdc can trong, cong
minh va hop Iy nhdt trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém, nhdn dinh nay c6 thé thay déi ma khéng can bdo trude.
Bdn bdo cdo nay c¢é ban quyén va la tai san ciia Cong ty Chirng khodn Ngdn hang BPau tw va Phat trién Viét Nam (BSC).
Moi hanh vi sao chép, sia doi, in dn ma khéong cé si dong y ciia BSC déu trdi ludt.

Ban quyén ciia Cong ty chitng khoan Ngan hang Bdu ti va phat trién Viét Nam (BSC), 2009.

Cong ty Chirng khoan BIDV (BSC)

Bat ky noi dung nao cua tai liéu nay ciing khong dwoc (i) sao chup hay nhan ban o bdt ky hinh thirc hay phwong thirc
nao hodc dwoc cung cdp néu khong dwoc sw chap thudn cia Cong ty Ching khodn BIDV



