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Nhan dinh vé chi thj 1875/CT-TTg vé viéc ting cwong thuc hién céc bién phap
binh én gia ca, thi trwong nhirng thang cudi nim 2010

Ngay 11/10/2010, Tha tuéng ban hanh chi thi 1875/CT-TTg vé viéc ting cuong thuc hién cac bién
phép binh 6n gia ca, thi truong nhitng thang cudi nam 2010. Ching t6i cho ring day 1a dong thai
hop ly, kip thoi cua Chinh pha nham trang tiéu diém kinh té vi mé nhitng thang cudi nam.

Trong bai viét nay, ching t6i s& phan tich sdu phan ngi dung quan trong cua chi thi va dé xuat mot
s6 phuong huéng, chinh sach phi hgp cho thoi gian téi.

1. Ni dung danh cho Ngan hang NHNN va NHTM

“Ngdn hang Nha nwoc tiép tuc diéu hanh chinh séach tién té linh hoat chi déng, dam bdo toc do
tang tin dung Va tong phuwong tién thanh toan ¢ mic hop Iy, phil hop véi muc tiéu phat trién, ddp
1#NQ YBU cau cua San xudt, diéu hanh dé timg budc giam 1ai sudt tin dung; diéu hanh ty gia, ngogi té
linh hogt, bdo dam cac cdn doi vi mé, khuyén khich xudt khdau va ting dw trir ngogi té; thuec hién ra
sodt cdc quy dinh quan Iy tién té, tin dung hién hanh d@é c6 nhitng diéu chinh cdn thiét dam bao an
toan hé thong tin dung ngdn hang, dong thoi thiic day phét trién san xudt kinh doanh. Nghién cizu
dé cé chinh sdach, co ché phli hop cho phép cdc ngdn hang thircong mai rit tién nhanh ra khoi lueu
théng dé giam bét ap luc tang gid, nhat 1a dip cudi nam khi khéi lwong thanh toan céc cong trinh
dir dn dwoc thyee hién véi mdt do cao va dip 16 tét khi tién liwong thirong diroc chi tra véi khéi lirong
\6n. " (Trich 1875/CT-TTg)

Piéu kién can va di dé ban hanh Chi thi 1875

Trudc tién, chdng ta tim hiéu nhimg diéu kién can va du cia nén kinh té dé dan dén sy ra doi cua
Chi thi 1875. Chi sé gi4 tiéu dung CPI trong thang 9 ting dot bién dén 1,31%. Piéu nay lam gia
ting sic ép kiém ché lam phat trong nhiing thang cudi nam. Hién tai, chi s6 CPI thang 10 chua
dugc cong b tuy nhién, véi viéc ban hanh chi thi 1875, vé mit logic, ¢6 thé du béo rang CPI thang
10 s& khdng thap nhu chinh phii mong doi.

Lai sudt dugc cac ngan hang giam nhe nham ting ngudn cung tién cho thi trudng. Tuy nhién, viéc
tiép can dugc voi nhitng loi ich tir viée giam 13i suét lai tré' nén kho khan hon véi doanh nghiép do
tac dong ctia théng tu 19. Thong tu sb 19 sira d6i, bo sung mot sd diéu cuia Thong tu 13 duoc
NHNN ban hanh ngay 27/9/2010 nhim thit chit hon ting trudng tin dung bang viéc gia ting ty 18

dur trit bat budc cuia hé théng ngan hang.

www.lvs.vn BAO CAO VIMO | 2



LienViet Securities

CHUNG KHOAN LIEN VIET

Chi thi 1875 nham muc tiéu hat tién vé thoat nhin ¢6 vé nhu méau thuin véi muc tiéu ting trudng tin
dung nhung chung t4i cho rang, muyc tiéu hudng téi cua chinh pha d6 1a hat vao khoan tién cé thé
duoc tiéu dung trong nhitng thang cudi ndm va 18 tét. Nhu vay, thong tu 1875 khong mau thuin véi
chinh sach “tirng buréc giam 14i sudt tin dung .

Gia vang thé gidi va trong nudc tang vot khong thé khdng anh huong toi chi sé gia CPI va céac can
dbi vi mo. Mic du vé dai han, theo cac du bao uy tin trén thé gidi, gia vang s& ting nhung it nhat Ia
trong thoi gian tir nay dén qua tét, Chinh phit mong mudn mét sy 6n dinh cua gia vang.

Piéu hanh chinh sach vi mé ludn ludn 1a nhitng sy lya chon khoé khin va mang tinh danh déi. Trong
tirng thoi Ki, viéc uu tién cho muc tidu nay co thé s& phai giam sy quan tdm cho muc tiéu khac. Véi
nhitng chi s6 vé CPI, gia vang, l4i suat nhu hién tai, ching t6i khang dinh thong tu 1875 thé hién rd
vu tién hang dau cua chinh phu trong thoi gian nay la kiém ché lam phat.

Dw béo, dé xuit chinh sach

Véi muc tiéu kiém ché lam phat, NHNN dugc giao nhiém vu “nghién cizu dé cé chinh sdch, co ché
phU hop cho phép cdc ngédn hang thiong mai rit tién nhanh ra khéi lieu théng d@é giam bét ap luc
tang gia”. NHNN c6 thé ban hanh nhiing chinh sach, co ché gi dé thyc hién nhiém vu trén dong
thoi dam bao sy danh doi it nhat trong cac bién sé vi mo khac? Dudi day ching toi s& dé ra cac lya
chon ¢6 thé c¢6. Mdi lya chon c6 nhitng wu diém, khuyét diém ciing nhu liéu lwong 4p dung nhat
dinh.

Theo ching tdi, thar nhat, NHNN c6 thé khuyén khich, va thong qua cac NHTM bén vang ra thi
truong dé hat tién nhan rdi tir nhan dan vé. Nhu cau vang hién nay dang ting va cac doanh nghiép
kinh doanh vang dang vay vang ngan hang dé xuat khau duéi dang nit trang kiém loi nhuan. Khi
NHNN ban vang ra thi myc tiéu hit tién vé dat dwoc. Va duong nhién, khi ngudn cung vang ting
Ién thi c6 kha ning gia vang noi dia s& giam hozc it nhat 1a ciing trung hoa mot phan méi lyc ting
gia tir thi trudng thé gioi. Khi gia vang khong tang nhanh hoic giam thi s& c6 tac dung tt vé mat
tam 1y va ki thuat t&i chi sé gia CPI, gép phan kiém ché lam phat.

Lua chon tht hai d6 18 NHTM c6 thé ban ngoai té ra thi trudng nham hat tién vé. Ching tdi cho
rang day 1a lya chon rat dang dan trong hoan canh hién tai. Nhiing thang cubi ndm, nhu cau ngoai té
cua cac doanh nghiép ting do cac khoan vay ngoai t& ddo han. Khi ngudn cung ngoai té ting thi
cling gop phan binh 6n ty gia vé mat ngan han. Nhu vay, muc tiéu kim ché lam phat, tro giGp san
xuat kinh doanh, va binh 4n ty gia déu dat dugc nhung muc tiéu dy trir ngoai té bi hi sinh.
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Lya chon thi ba d6 1a cac NHTM c6 thé giai chip mot sé lwong nhoé cac tai san cia minh nhu bét
dong san, chiing khoan. Tuy nhién, trong vai tinh trang linh xinh cuaa thi truong chiing khéan thi
ching tdi khéng thuc su khuyén khich gia ting ngudn cung. Quyét dinh ban chirng khoan nén dugc
xem xét linh hoat tly theo dién bién cua thi truong. Véi bt dong san, viéc ban ra cac tai san cua
NHTM ciing nén dugc thuc hién mot cach than trong ¢ lidu lugng vira phai.

Lua chon thtr tw, chinh phu phat hanh trai phiéu dé hat tién vé. Trai phiéu khéng chi cé ¥ nghia tai
chinh (vay ng dé dau tu cho cac du an cdng Vi lgi ich chung cua ca nén kinh té khi ngudn thu cua
ngan sach qudc gia khong du cho céc khoan dau tu nay), ma con ¢ y nghia tién té (thu hit mot sé
tién tir lvu thong vé nham giam bét p luc lam phat c6 nguyén nhan tir su gia tang cua khéi tién té).
Tuy nhién, ting phat hanh trai phiéu ddng nghia gia ting nghia vu tra ng ciia Chinh phu trong tuong
lai.

Lya chon thir nam, mang tinh hanh chinh va tiém 4n nguy co bop méo co ché thi truong do 1a
NHTM s& phdi hop cling cac tong cong ty, tap doan 16n cua nha nude ban hanh co ché huy dong
von ngan han noi bo 13i suat cao. Hanh dong nay co thé rat duoc mot sé luong tién twong ddi trong
Iwu théng nhung rd rang 1a khong c6 tinh chét dai han va tiém an nguy co gia tang chi phi vén trong
san xuit kinh doanh, day gia hang hda san xuét cao hon.

Trén day 1a 5 lya chon chinh sach ching t6i dé xuat cho NHNN va Chinh phu. Ching ta nén coi
mdi lya chon nhu 14 nhitng cdng cu vii khi phdi hop vé liéu lugng, thoi diém thich hop dé dat muc
tidu dit ra. Chiing t6i dé Xuat co cdu stc manh vii khi nhu sau:

Lwua chon 1 chiém 25%,
Lwua chon 2 chiém 25%,
Lwva chon 3 chiém 11%,
Lwa chon 4 chiém 30%
Lwa chon 5 chiém 9%

2. N@i dung danh cho B9 Céng thwong, By Nong Nghiép va phat trién nong thon
Bo Cong thuong dugc giao nhiém vu: (Trich 1875/CT-TTg)
- “Nghién cuu, ban hanh trach nhi¢gm cua doanh nghiép trong viéc dam bao lwong hang héa

due triz huew thong khi kinh doanh cdc mdt hang binh 6n gia cd, thi trirong, nhat 1a cac doanh
nghiép c6 th; phan cao.
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- Chii y dam bao c&c mat hang thép, xay ding, thuc phdm, cong tac dir bao xu thé thi frieong
va thong tin cac mat hang thiét yéu dé cdc dia phwong chii dong cdn doi cung cau, thyec hién
giai phap binh én gia.

- Ra soat lgi ndng luc, hé théng san xudt, cung ing dé cé phirong dn cu thé dam bdo cdn doi
cung cau cac logi hang hang dich vu thiét yéu phuc vu san xudt tiéu dung tir nay dén hét
nam 2010. qui [ nam 201 1.

- CO6 bién phap cu thé khuyeén khich cac doanh nghiép thuc hién cdc chirong trinh khuyén mai

’

giam gia.’
B6 Nong nghiép va Phat trién Nong thon dugc giao nhi€ém vuy: (Trich 1875/CT-TTg

- “Pdm bdo cung cdu cac mdt hang thiét yéu phuc vu tét Nguyén Bdn, 2011 nhat la mdt hang
thit lon, thit ga, thuc phcfm, rau qud, .., chi dao cac T(fng cong ty luwong thuc nha nuwdc bam
dam lwong thuwce va té chire hé thong ban hang, dap vng kip thoi lwong thuwc cho nhén dan,
chii ¥ cdc khu viee thanh pho, khu cong nghiép, khu dong dan, va ving bi thién tai bdo i,
khéng dé xay ra thiéu hang, ting gia dot bién”

Mic du Luat doanh nghiép Nha nudc da hét hiéu lyc tir 1/7/2010 nhung khi chuyén ddi sang mo

hinh c6ng ty ¢ phan va cong ty trach nhiém hiru han mét thanh vién, nha nuéc van 1a cha sé hitu

hoic ¢6 c¢b phan chi phdi d6i véi cac tap doan, tong cong ty nha nude. Chinh phu, B Cong thuong,

Bo Nong nghiép va Phét trién Nong thon véi tu cach 1a by chi quan sé thyc hién vai trd quan 1y nha

nudce d6i véi tap doan kinh té, tong cong ty, doanh nghiép nha nudc.

Theo sy phan cong nhiém vu cua 1anh dao Bo Cong thuong, B truong chi dao quan ly nha nudc
voi Tép doan dau khi , Tap doan dién luc, Téng cong ty xang dau. Cac thir truong gitp chi dao cac
tap doan Than-khoang san, Téng cong ty thép, Tong cong ty xay dung cong nghiép, Tong cong ty
may dong luc va may noéng nghiép, Téng cong ty mdy va thiét bi cong nghiép, Tong Cong ty thiét
bi dién, Tap doan dét may, Tong cong ty gidy. B Nong nghiép thong qua lanh dao Bo va Ban d6i
méi quan 1y doanh nghiép nha nudc s& quan 1y nha nudc ddi véi Tong cong ty luong thuc mién

Bic, mién Nam va céc cong ty con, cong ty thanh vién trong linh vuc néng nghiép nong thon.

Nhu vay, xét vé ban chét thi Chinh phii, B Cong thuong, Bo Nong nghiép thuc hién vai trd quan 1y
nha nude thong qua cac quyét dinh mang tinh chat Quan tri kinh doanh. Chinh phu, B c6 thé coi

nhu nhitng CEO déc biét cia cac doanh nghiép nha nudc.
Nhin dinh, dé xuit chinh sach

Céac doanh nghiép nha nudc da, dang va s& tiép tuc trai qua qua trinh chuyén d6i so hitu thanh céc

cong ty co phan. Ngoai van dé s¢ hiru, con ton tai nhi€éu van dé khac nhu co ché quan ly, bé nhi€ém
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su dung 1anh dao, nhan vién, co ché tién luong, canh tranh va tiép can binh déng vo1 co hoi kinh
doanh so véi doanh nghi¢p tu nhan. Vé mit sb lugng, chung ta hién con 51/1500 doanh nghi€p nha
nuéc chwa hoan thanh nhiém vu chuyén déi thanh cong ty cb phan. Trang théi ton tai trung gian,
tam thoi duoc chinh phu quyét dinh 13 bién ching thanh cac cong ty trach nhiém hitu han mot thanh
vién. V& mit chét luong, chung ta chwa dam khing dinh ring qué trinh hau chuyén ddi sé thyuc sy
dem lai nhimng tién bo rd nét vé chat lwong quan tri doanh nghiép nham gia ting hiéu qua s dung

von kinh doanbh.

Xét khia canh tu duy, sy chuyén doi ndy van chua dat dugc toc d6 dang mong mudn. Diéu nay thé
hién ngay trong chi thi 1875 ciia Thu tuéng. Trong ngan han, véi muc tiéu kiém ché lam phat tirc
thoi thi nhitng chi thi hanh chinh, mang tinh quéan tri doanh nghiép cia co quan quan 1y nha nudc
tryc tiép toi cac doanh nghiép c6 thé s& phat huy tac dung. Tuy nhién, trong tim nhin trung han va
dai han thi diéu nay s& tao ra sy khong rd rang gitta vai trd quan 1y nha nudc va diéu hanh doanh
nghiép. Su bat binh ding ké ca vé mat tich cuc va tiéu cuc giita doanh nghiép nha nudc va doanh
nghiép tu nhan ciing xuat phat tir nhitng van ban mang tinh hanh chinh nhu trén. Va su bit binh
déng nay cling la nguyén nhéan truc tiép, sau xa cua tinh trang hoat dong kém hiéu qua tai mot $6

doanh nghiép nha nudc ma dién hinh 1 Vinashin.

Chung t6i dé xuét rang, trong thoi gian 5 nam téi ddy, chung ta can thyuc hién song song 3 nhiém vu
Sau:

Mot 13, tang sd lugng va hoan thanh ¢6 phan héa doanh nghiép nha nudc, thay doi vé co ban phong

cach quan tri nhan lyc va tién luong nham ting tinh hiéu qua, kha ning canh tranh.

Hai 1a, giam bat cac chi thi va cong cu quan 1y thi truong mang tinh hanh chinh, quan tri doanh
nghiép tac dong truc tiép t6i doanh nghiép nha nudc, giam bdt cac wu dai dac biét danh cho doanh

nghi¢p nha nudc.

Ba 13, ting kha ning diéu tiét qua cac cong cu mang tinh thi truong, tir d6 ting tinh binh dang trong

moi truong kinh doanh.

Véi 2 nhiém vu ting, 1 nhiém vy giam, cac doanh nghiép nha nuéc sau chuyén ddi s& hoat dong
lanh manh, hiéu qua hon, binh ding hon véi cac doanh nghiép tu nhan. Nén kinh té thi truong sé
van hanh hoan hao hon. Chinh phu khi d6 ciing s& ranh tay hon dé tap trung vao cac nhiém vu mang
tinh chién lugc, an sinh xa hoi, quéc phong an ninh thay vi cac chi thi quan tri doanh nghiép cu thé

nhu trén.

Trén dy la nhitng nhan dinh va dé xuét caa ching toi vé chi thi 1875 cua Chinh phu. Tran trong !
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Bdn bdo cdo nay dwoc |dp boi Knéi Phan tich & Tuw van Dau tw — Cong ty cé6 phan Ching khoan Lién Viét

va chi mang tinh tham khdo cho nha dau tw. Thong tin trong bdo cdo dwoc LVS téng hop va phan tich dya
trén cac nguon tin déng tin cdy va phé bién. LVS khdng chiu trach nhiém doi véi nhing quyét dinh mua ban

chitng khodn cuia nha dau te do viéc sir dung toan bé hogc mét phan thdng tin trong bao cao nay.
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