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1. BUC TRANH CHUNG VE THI TRUONG TIEN TE NAM
2010

1.1. Tang trudng tin dung

Nam 2010, Ngan hang Nha nuéc dua ra muc tang trudng tin
dung la 25%, thap hon nhiéu so véi muc tang truéng 37,73%
cGia ndm 20009.

Theo Bdo cao clia Ngan hang Nha nudc danh gia tinh hinh
thuc hién cac chi tiéu tién té nam 2010 thi muc ting trudng
tin dung ca nam la 27.65% (da loai trir hu s6 tang cda ty gia
vang), cao han muc tiéu da dé ra. Trong do, tin dung bédng
VND tang 25,34%, bang ngoai té tang 37,76%. Theo danh gia
cta NHNN Viét Nam, lai suat huy déng VND c6 chénh léch
muc duang thap so vai lam phat, kém hap dan so véi lai suat
USD va c6 nhiéu nhan t6 gdy suc ép tang: lai suat thuc duong
hién nay khoang 1,47% nam, thap hon cac nam gan day (2009
1,91%/nam; 2006 la 2,23%/nam).

Cang theo Bao cdo nay, lugng tién cung Ung bé sung cho luu
thong dat khodng 75% chi tiéu dugc Thu tudng phé duyét.
T6ng phuong tién thanh toan tang 23% (da loai trir hu s6 tang
cUa ty gia va gia vang). Tién mat trong luu thong tang khoang
15%, ty trong tién mat luu théng so véi téng phuong tién
thanh toén khoang 14%. (nguén : Theo bdo cdo ddnh gid tinh
hinh thuc hién cdc chi tiéu tién té ndm 2010 ciia NHNN )

1.2. M6t sé bién déng anh huéng dén thi trudng tién té
Viét Nam trong nam 2010

1.1.1. Bién dong lai suat

Trudc day dé dinh ra lai suat thij trudng, diéu quan tam dau
tién d06 |a 13i suat co ban, dua vao lai suat co ban dé dinh ra lai
suat tran cho vay. Tuy nhién, thuc té€ nay da thay déi khi vao
ngay 26/2/2010, Chinh pht da ban hanh thong tu sé
07/2010/TT-NHNN cho phép cac t6 chuc tin dung cho vay
theo 1ai suat thoa thuan, day la quyét dinh dugc cho la khai
théng nguén vén trén thi trudng, gidp cho quan hé cung cau
von trén thi trudng phan anh chinh xac hon.

Nhin chung, khodng thoi gian tir dau nam dén cuéi thang
8/2010, lai suat trén thi trudng tuong do6i 6n dinh, tuy nhién
bat dau tir thang 9/2010, lai suat huy déng lién tuc tao séng,
lai suat huy dong theo sy dong thuan ban dau gilta cadc ngan
hang thuong mai véi Hiép hoi Ngan hang Viét Nam la
11%/nam, theo d¢, lai suat cho vay binh quan dugc ap dung
chi & muc 13%-14%/nam. Trong giai doan nay chl truong clia
Ngan hang Nha nudc la lam gidm mat bdng lai suat xudng
khodng 10,5%-11%/nam. Tuy nhién, muc tiéu nay da khong
thyc hién dugc vi li do cac ngan hang thuong mai lién tuc huy
déng véi lai sudt cao nham chuan bi ngudn cung dé dap ting
nhu cau vén cla cac doanh nghiép vao thoi diém cudi nam.
Ca biét & mot s6 thai diém, l1ai suat dugc day 1én t&i 17%-
18%/nam, cu thé nhu Ngan hang TMCP Ky Thuong Viét Nam (
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Techcombank) da tang lai suat 1én 17%/nam trong 3 ngay tu
ngay 8/12-10/12/2010.

1.1.2. Bién dong ty gia Dién Bién ty gia USD/VND

Song song vdi su bién ddng manh cda lai suat, nam 2010, thi
trudng tién té Viét Nam da ching kién sy bién déng lién tuc

clia ty gia USD/VND, & mot s6 thoi diém, ty gia USD/VND trén i m o oms o
thi trudng tu do da tang Ién rdt manh. Thuc t& nay da tac dong | - T

khong nho dén tam ly, doi séng ngudi dan dong thai lam anh | %

hudng dén céng tac san xuat, kinh doanh cGia nhiéu doanh | ** w2

ngh@p,nh@uthénhphﬁnthté. 199 0 W=l 20 20 w0 00 0 0 00 20
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VND'000 VND per USD
219 2162

2023

Nguyén nhan sau xa cla su bién déng nam & chd NHNN ap | 18

dung hinh thuic ty gid gan nhu c6 dinh, viéc duy tri hinh thac | 8¢
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ty gia nay mét phan 13 nhdm hé tro cho cac thanh phan kinh §83888 2225238458438 ¢8°%5

té thudc khu vuc Nha nudc. Tuy nhién, cing chinh cac déi g—goficialfate NOR s g SFFEESmarkSSE”ﬁ 5B

tugng nay lai c6 dac thu 1a nhap khiu 16n va st dung ng clia

nuGc ngoai kha cao. Thuc té trén da lam cho NHNN thudng

xuyén phai tac ddng vao thi trudng ngoai h6i nham duy tri ty

gia. Nhiing bién phap nay cia NHNN da lam cho duy tr{f ngoai

h6i ty ndé phat sinh nhing rdi ro 1én. Mét nguyén nhan nira

khong kém phan quan trong la bén canh tién déng, ngudi

dan Viét Nam cing c6 thé luu gilr song song vang va cac

ngoai té manh. Trong khi d6, ngoai té manh va vang lai la

nhiing kénh thu hat dau tu khong kém phan quan trong bén

canh tién déng. Chinh vi thé, khi ty gia c6 xu hudng tang 1én : )

trong bi canh nhiéu kénh dau tu khac déu khoé khan thi 1ap Bién déng ty gia héi doai

tL’{c sé ,cé su dith chuyénA manh d.c‘mﬂg tién dau co tu nhiing 19600 19410 19,470 19490

kénh kém hap dan sang kénh ngoai té. 19400 1 19,490
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bay la mot trong nhiing nguyén nhan khién ty gia lién tuc 19000 - 19,040

bién dd6ng manh thém trong nam 2010. 18800 - 18,910
18600 -

Theo uéc tinh trong vong 3 nam (2008-2010), dong VND da :iggg | e

maét gia gan 30% so v&i USD. Méi khi c6 su chénh lech giGaty ;000

gid chinh thuc va ty gia trén thj trudng ty do I6n va kéo dai, 1780

NHNN sé& thuc hién chinh sach diéu chinh ty gia hoac qiéu 0;,09 0;,%) Oz,qf ‘90,% N 0),% /g,/o «J%

chinh bién d6 giao dich. Trong khodng thai gian chua day 2 7’0,0 ’v’o,o "0,0 7’% "Ozo 7’0,0 f’o,o ’*Jo,a

nam, NHNN da thuc hién 2 1an thay d6i manh gita ty gia Viét
Nam Déng va USD. Lan thay d8i th¢ nhat vao ngay Nguén: www.ach.comun
26/11/2009, ty lé pha gia la 5,44%, dong thoi NHNN thu hep

bién d6 bién do giao dong cla ty gia ti 5% xuéng 3%. Lan

thay d6i th hai, chi cach lan tha nhat chua day 2 thang, vao

ngay 11/2/2010 ty gid USD/VND tang thém 3.36%.

Nhin chung, nhiing dot bién déng cua ty gia trong nam 2010
da tac dong khong nhé dén cac thanh phan kinh t&, anh
hudng manh dén hoat déng kinh doanh cia nhiéu doanh
nghiép dac biét la cac doanh nghiép nhap khau. C6 nhiing
thoi diém do su bién déng nay da lam dich chuyén mot phan
cac dong von dau tu, lam cho cac dong tién dau co tur cac
kénh khac nhu bat déng san, ching khoan, hang hoa...
chuyén sang kénh dau co ngoai té.
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1.1.3. Bién dong gia vang

Nam 2010, ca nudc da ching kién su leo thang lién tuc clia gia
vang. Theo s6 lieu da dugc cong bd bdi Téng cuc Théng ké,
chi sé gia vang nam 2010 so va&i ndam 2009 la 136.72%. Tai
ngay 31/12/2010, giad vang tai Viét Nam da tang Ién muc 36.06
triéu dong/lugng. Con s6 trén da cho thay gid vang trong nam
2010 da tang rat manh so véi thoi diém dau nam.

Nguyén nhan cula su tdng gia nay la do:

Nhiéu nudc trén thé gidi thuc hién cac goi kich cadu nham muc
tiéu kich thich tang trudng kinh té€, dac biét 1a My. Chinh diéu
nay da lam cho gia tri cila déng USD sut gidm cong véi su bat
én ctia mot s8 nudc trong lién minh Chau Au nén nhiéu nha
dau tu tim dén kénh dau tu vang dé bao toan gia tri clia déng
tién nén dan dén gia vang tang cao.

Do tam ly clia nguai Viét Nam tU lau c6 xu huéng di trir vang
bén canh dé vao thai diém dau nam Chinh phd han ché nhap
khdu vang, chinh diéu nay da ddy gia vang tang cao.

3 mot s6 thai diém, mot lugng 16n tién tir cac kénh dau tu nhu
ching khoan, bat dong san tham chi ca dong tién tiét kiém
cla dan cu tai cac ngan hang da c6 xu hudng dich chuyén
manh sang thi trudng vang. Thuc té nay da anh hudng khong
nhé dén su van hanh va hiéu qua ctia nhiéu kénh dau tu khac.
Ngoai ra, do nhu cau vang vat chat trong nudc tang manh,
budc NHNN da phai thuc hién dong tac nhap khiu vang, diéu
nay lam anh huéng dén lugng du trit ngoai té vén di da kha
khiém tén cua Viét Nam.

1.3. M6t sé chinh sach tién té dang luu y trong nam
2010

Ngay 11/2/2010, Ngan hang Nha nudc Viét Nam dinh lai ty gia
gilta dong Viét Nam va déla My theo dé 1 dola My an 18,544
déng, nhu vay déng Viét Nam bi giam gia 3,4% so véi dola My,
muc dich cla viéc pha gia dong tién Viét Nam la nham can doi
hai hoa cung - cau ngoai té, tang cudng su luu thong trén thi
trudng ngoai té, gop phan kiém soat nhap siéu va én dinh
kinh té vi mé.

Theo nghi dinh 41/2006/ND-CP ngay 22.11.2006 cua Chinh
Phd, thai han thuc hién tang vén von phap dinh d6i véi cac
NHTM Ién 3,000 ty dong thuc hién cham nhat vao ngay
31.12.2010. Theo d6, trong nam 2010 NHNN da cé nhiéu lan ra
van ban nhac nhd cdc NHTM thuc hién ddng 16 trinh cla Nghi
dinh 141. Tuy nhién, do nhiéu ly do khach quan, mét s6 NHTM
khéng thé thuc hién dung quy dinh nay theo 16 trinh da dé ra.
Bén chiéu ngay 14/12/2010, NHNN da chinh thiic thong bao
viéc Chinh Phu dong y gia han thém 1 nam (dén ngay
31/12/2011) d6i v6i cac NHTM chua thuc hién tang vén diéu |é
lén 3,000 ty dong.

.
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Ngay 26/2/2010, Chinh pht ban hanh thong tu sé 07/2010/TT-
NHNN cho phép céc t6 chuc tin dung cho khéach hang vay véi
lai suat thoa thuan, véi théng tu nay tao tinh linh hoat cho
hoat déng clia cac t6 chuic tin dung va su thuan tién khi di vay
cta khach hang, giam di su lé thudc vao 1ai suat co ban.

Ngay 20/5/2010, Ngan Hang Nha nudc Viét Nam da ban hanh
Thong tu 13/2010/TT- NHNN quy dinh vé cac ty 1é an toan
trong céac t8 chuc tin dung véi thai han 4p dung bt dau vao
ngay 01/10/2010. Theo dé, ty |é an toan von (hé s6 CAR) cla
céac t6 chuc tin dung dugc quy dinh 1a 9% va duoc xac dinh
theo Cong thuc: CAR = Rui ro tin dung + RUi ro thi truong +
Rui ro hoat dong khac.

Ngay 9/11/2010 Ngan hang Nha nudc cap quota nhap khiu
vang, nham muc dich binh én gia vang tang cao do dau co.
Sau khi quyét dinh dugc théng qua, gid vang trong nudc sau
khi qui d6i sut gidm ngang bang véi gia vang thé gidi....

2. DIEN BIEN THI TRUONG TIEN TE 2 THANG PAU NAM
2011.

2.1. Bién déng lai suat

Nhap siéu giai doan 2005-2010

Chi tiéu tang trudng tin dung dua ra vao dau nam 2011 la (Tr.USD)
23%, chi tiéu nay dugc xdy dung trén co s& bam sat muc tiéu
tang trudng kinh té va lam phat nam 2011 do Chinh phi dé ra 90,000 80,714
(kiém ché lam phat dudi 7%.). Do Tét Am lich roi vao 2 thang jg’ggg 62767 69949 1,900
dau nam nén nhu cau can tién mat dé chi tiéu tang cao, bén 60’000 ] ' : 64,300
canh d6 do chi s6 CPI thang 1/2011 tdang manh - Chinh pha ' J

. a . . 2 PR ~ . . . n . 50,000 4 35761 48 561 57,096
thuc hién chinh sach that chat tién té chinh nhiing dlel:| nay oo ' '
da lam cho lai suat 2 thang dau ndm téng cao, c6 thoi diém lai ' - 39.826
suat tiéu dung vao nhiing ngay can Tét giao déng ti 23%- 20000 4 32447 14203 80P o,
25%/ nam. 10,000 | 4314 5065 10660
Sau khi diéu chinh ty gia USD/VND t6i 9,3% thi ap luc tang gia 2005 2006 2007 2008 2009 11T/2010
trong nén kinh té& dién ra kha I6n. Péng thai lai suat cho vay NK YK Nhip siéu

trén thi trudng ciing khéng ngling bién dong manh. Vao ngay
19/2/2011, lai suat cho vay tiéu dung tai Ngan hang
Techcombank tdng 1én18%, lai suat tién gli ky han 2 thing
lén dén muc 14% (trén thuc té la c6 ngan hang van am tham
huy dong 1én dén 16%-17%/nam doi véi sé tién I6n theo thoa
thuan). Lai suat USD ky han 3 thang cling tang [én manh, theo
mét s6 NHTM, 1ai suat binh quan USD trong tuan bat dau tu
ngay 21/02/2011 lai ¢6 xu huéng tang & hau hét cac ky han
Vi muc tang phd bién tir 0,01% dén 0,31%; riéng ky han 3
thang lai suat tang 0,98% tUr 1,62% lén muc 2,61%. Dén ngay
22/2/2011, NHNN ti€p tuc thuc hién cac bién phap nham siét
chat cung tién, 1ai suat ky han 7 ngay trén OMO lén 12%/nam.
V6i muc tiéu uu tién kim ché lam phat, Thong doc NHNN da
dé nghi ha chi tiéu tang trudng tin dung trong nam 2011
xuéng dudi muc 20%, téng phuong tién thanh toan khoang
15%-16%, vGi muc tiéu trén thi rat nhiéu kha nang lai suat
trong thai gian t6i khé c6 kha nang sut giam.
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2.2. Diéu chinh ty gia USD/VND va nhiing tac déng

Khéng giéng nhu nhitng nam trudc day, khi Tét dén cac
doanh nghiép thudng c6 nhu cau rat 1én vé luong ngoai té dé
nhap khau hang hod san xuat va tiéu thu vao dip Tét, nén ap
lyc tdng ty gia vao dip cudi nam la rat 1én. Tuy nhién, nhiing
ngay can tét vira qua ty gia cé phan én dinh, giao dich trén thi
trudng lién ngan hang vaéi muc 18,932 déng/USD, trong khi
do, trén thi trudng tu do giao dong quanh ngudng 21,0004/
1USD.

Tuy nhién, do tham hut thuong mai 16n, du trr ngoai héi thap
déng thai lam gidm chénh léch gilia ty gia USD/VND trén thi
trudng tu do va trong NHTM, ngay 11/02/2010, Ngan hang
Nha nudc chinh thuc tang ty gid binh quan lién ngan hang tu
18,932 1én 20,693 d6ng/ USD, tuong duong tang 9,3%, déng
thdi thu hep bién dé giao dich tir (+/-) 3% xudng con (+/-) 1%.
V6i dong thai nay, NHNN muén xod bd tam ly ky vong VND
ti€p tuc giam gia trong thai gian téi dan dén viéc thu gom tich
trir USD va viéc tang ty gida USD/VND ciing huéng tGi viéc hd
trg cho hoat déng xuat khau.

Ngoai ra, do su phuc héi ré nét ctia nén kinh té Hoa Ky va muic
du bao tidng trudng kinh té nudc nay dugc FED dua ra cho
nam 2011 kha cao (tur 3.4%-3.9%), diéu nay lam cho déng USD
da tang gia so vai nhiéu déng tién khac trén thé gigi. Nén viéc
diéu chinh ty gia cia NHNN con mét ly do khac 1a phu hgp véi
kha nang gia tri cia déng USD dang tang Ién trén thé gidi.
Mac du Quyét dinh tang ty gia ctia NHNN vira qua khong gay
bat ngd cho ca doanh nghiép va NHTM, nhung vai muc diéu
chinh kha sau, da tao ra nhiéu phan tng khéng tét cho thi
trudng tién té cing nhu tdm ly va hanh vi dau tu cta nhiéu
NDT & cac kénh khac.

2.3. Tac déng dén thi truéng tién té.

Ngay sau khi quyét dinh diéu chinh ty gid dugc ban hanh vao
ngay 11/02/2011 thi ty gid USD/VND trén thj trudng ty do
ngay lap tuc tang 1én muc 21.700 VND/USD va nhling ngay
tiép theo c6 lic ting l1én dén 22300 VND/USD (ngay
21/02/2011). Mac du, quyét dinh nang ty gia USD/VND da
giup thu hep khodng céach gilra ty gia giao dich trén thi trudng
tu do va ty gia niém yét tai cdc NHTM, nhung van khéng thé
loai trir triét dé€ viéc thu gom va tich trr USD & mét sé thanh
phan kinh té. Bén cudi ngay 21/2/2011, ty gia USD/VND trén
thi trudng tu do dao déng trong khoang tu 22.000 VND/USD
dén 22.300 VND/USD.

2.4. Tac déng dén dong vén Fll trén TTCK va xu huéng
dau tu cia NDT nudc ngoai tai Viét Nam

Trén thi trudng ching khoan, cac cé phiéu trén san ngay lap
tlic tang di€ém sau quyét dinh pha gia VND ctia NHNN, tuy
nhién, thi trudng sau d6 lai chiing kién nhiéu phién ban rong
cUa nha dau tu nudc ngoai. Lay ké ti ngay 11/2/2011 dén
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ngay 23/02/2011, NDT nudc ngoai da ban rong 5.4 triéu don vi
ching khoan tuong duang 135.2 ty déng trén san TP.HCM.
Trudc khi cé dong théi pha gia nay, nhiéu NDT da ky vong vao
dong vén FlI sé vao TTCK Viét Nam manh mé do NHNN pha
gia déng VND. Tuy nhién, thuc t€ lai hoan toan ngugc lai, do
ap luc lam phat tang cao cling véi nhiéu bat 6n dang xay ra & Lenzez 1482677

1,399,797

mot s6 quéc gia khac trén thé gidi da lam cho NDT nudc ngoai 1267862
lién tuc ban rong va lam co hep dong Fll trén thi truong.
(16,322)

GIA TRI MUA-BAN RONG TAI HOSE (Tr. Béng)

Mac du viéc diéu chinh ty gia vira qua da tac dong manh dén

tai san ma khéi ngoai dang ndm gir déng thai lam giam bét

lo ngai VND tiép tuc mat gia trong tam ly dau tu cda khéi nay.

Tuy nhién, do 1ai suat dang bién déng cung vsi moi trudng Oct-10 Nov-10 Dec-10 a1t Feb-11
kinh doanh chua thuc su dugc cai thién nén khé cé6 mot cam
két nao cho thdy cac NDT nudc ngoai cé thé chuyén thém
nhiing dong von I6n mdi vao Viét Nam.

Ngu6n: Phong Phan tich VIS téng hop

2.5. Tac ddng dén cac doanh nghiép san xuat, xuat-
nhép khau

Quyét dinh tang ty gia khién cac doanh nghiép nhap khau
gap rat nhiéu kho khan, véi chi phi dau vao tang manh nén
hang hoa ban ra bat budc phai tang theo, ti dé ap luc l1én lam
phat 1a rat I6n. Cac mat hang tiéu biéu cho su tang gia nay la:
gia ga, gia thép, ... da day gia nhiéu mat hang khac bat dau
tang gia vai ly do la chi phi dau vao tang va ty gia tang. Cu thé,
tU ngay 12/2/2011, gia gas (binh 12 kg) & phan 1én cac clra
hang déu tang thém t 15.000 d6ng-17.000 dbng, tuong tu,
mat hang thép cling c6 muc tang gid manh. Véi viéc diéu
chinh gia nay, cac doanh nghiép nhap khau sé gap khong it
khé khan, dac biét, déi v6i cac doanh nghiép c6 ng ngoai té
I6n thi 1an diéu chinh nay sé tao ra ganh nang I6n cho cac
doanh nghiép nay. Tuy nhién, vé lau dai khi ty gia tang lén,
nhu cau nhap siéu tir dé sé giam xudng va gidp cho lam phat
duagc kiém soat tét hon.

Vé mat ly thuyét, viéc tang ty gia USD/VND sé hé trg cho hoat
déng xuat khau, qua do lam tang kha nang canh tranh cla
hang hoda Viét Nam trén thi trudng quéc té. Vai dong thai nay,
NHNN nham thuc ddy xuat khau va han ché nhap siéu dé cai
thién lugng du trir ngoai hoi ctia Viét Nam von da qua thap do
tham hut thuong mai. Tuy nhién, can thady mét diéu la, hién
tai, nén kinh t€ Viét Nam cht yéu la nhap khau cac nguyén,
phu liéu, chinh vi vay tang truéng xuat khau sé luén luén song
hanh véi tang trudng nhap khau. Do d6, theo chiing tdi, viéc
diéu chinh tang ty gia USD/VND vira qua sé rat khé cai thién
nhanh chéng dugc can can thuong mai trong thai gian téi.

2.6. Tac dong dén lam phat

Diéu can nhan manh & day la viéc diéu chinh ty gia dugc thuc
hién ngay sau tét Tan Mao. Do dac thu hang héa vao céc dip
tét luon co xu hudng tdang manh. Véi dong thaéi tang ty gia cla
NHNN ngay sau tét am lich sé lam cho gid ca cia nhiéu mat
hang cung dong loat tang lén , tic la sé thiét lap mét mat
bang gia mai cao hon. Trong thang 1/2011, chi sé gia tiéu
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dung ca nudc da tang 1.74%. Theo s6 liéu vira dugc cong bé,
CPI thang 2/2011 tai khu vuc TP.HCM tang 1.61% va khu vuc
Ha No6i tang 1.98%, day la céc con sé kha cao so véi nhiing

nam trudc day. Thém vao do, viéc tang gia xang lén 19,300 CPIVigt Nam giai doan 2005-2010
dong/lit bat dau tir ngay 24/2/2011 va viéc diéu chinh tang gia
dién trong thai gian tGi sé lam cho ap luc lam phat quy 172011 135, 1297

tang lén manh, va nhu véy bai toan “kiém soat lam phat”séla |
tiép tuc gdy “dau dau” cho cac nha diéu hanh chinh sach 115
trong nam 2011.

9 ] B4 g 1083 109

2.7. Bién dong vé gia vang, gia dau 105 | 10688

100

Do nhiing quan ngai vé van dé lam phat trén toan cau va %
nhiing cang thang chinh tri tai khu vuc Trung Dong va Béc Phi 05 06 A0 N8 2009 2010
da lam cho gia vang trén thé gigi c6 xu huéng tang manh
trong thang 2/2011.

. Nguén: Téng hop tir Téng cuc Théng ké
Do USD thi trudng ty do va gia vang thé giéi gilr & muc cao,
gia vang tai Viét Nam ciing c6 xu huéng tang lén va bién déng
that thudng. Dén ngay 23/2/2011, giad vang SJC giao dich tai
muc 37,65 - 37,75 triéu dong/lugng, thdp hon 70 nghin
déng/lugng so véi cudi ngay 22/02/2011.

Song song cling vdi gia vang, gia dau thé gidi trong thoi gian
qua cling tang kha manh c¢6 luc vugt ngudng 104 USD/ thung,
dat muc cao nhat ké tir ngay 26/9/2008. Tuy nhién, s8 liéu
khong kha quan vé doanh s6 ban Ié clia Hoa Ky trong thang
1/2011 clng véi cudc chién chong lam phat caa Chinh phu
Trung Qudc da khién trién vong vé nhu cau dau mé giam, lam
gid dau gidam trd lai va giao dich quanh nguéng 102 USD/
thung.

3. DUBAOTACPONG CUA CAC CHINH SACH TIEN TE BEN
MOT SO LINH VUC KINH TE & THI TRUGNG CHUNG
KHOAN TRONG QUY I NAM 2011.

3.1. Tac ddng dén mét sé linh vuc kinh té trong quy
1/2011:

3.1.1. Thi trudng tién té:

Mac du viéc diéu chinh ty gia ctia NHNN sé dugc thuc hién
dua trén su can déi cac yéu t6 vi mé, can can thuong mai...,
tuy nhién, theo ching téi, trong khoang thai gian dén hét quy
1/2011 nhiéu kha nang sé khéng c6 su diéu chinh ty gia tiép
theo. D& 6n dinh thi trudng tién té , nhiéu kha ndang NHNN sé
diéu chinh hang ngay ty gid binh quan lién ngan hang nhung
khong qua doét bién va diéu nay sé giup cho hé théng tién té
hoat déng nhip nhang hon.

Trén thj trudng ty do, ty gida USD/VND sé giao dich én dinh
hon. Tuy nhién, khi budc vao quy 11/2011, nhiéu kha nang
lugng hang tén kho clia mét s6 doanh nghiép sé hét, vi thé
cac doanh nghiép nay can nhiéu USD dé nhap hang. Trong khi
d@ trir ngoai té thap, néu ngan hang khéng dap ung dd ngoai
té cho doanh nghiép thi doanh nghiép sé tim dén thi trudng
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tu do va nhu thé ty gia USD/VND trén thi trudng tu do sé tiép
tuc tdng manh va sé néi dan khodng cach véi ty gia niém yét Ty gia cac ngoai té clia Hoi s& chinh Ngan hang TMCP

la diéu kho tranh khéi. Khi d6 viéc diéu chinh ty gid cia NHNN Ngoai thwong Viét Nam ngay 24/02/2011
chay theo dién bién cua thi trudng tu do sé lam tang thém kha g Tén ngoai t& 240202011 190202011 1/1/2011
nang mat gia cla d(“jng VND. AUD AUST.DOLLAR 21,639.12 | 21,667.19 | 21,254.42
CAD CANADIAN DOLLAR 21,865.92 | 21,757.79 20,858.44
i 3 . CHF SWISS FRANCE 23,231.22 | 22,565.89 22,326.47
Céac doanh nghiép Viét Nam hién dang d6i mdt v&i 2 van dé |pkk  |DANISH KRONE 3,99685| 392179  3,746.34
7 v 2. A N Ry A o N .z EUR EURO 29,697.27 | 29,140.67 27,835.59
kho khan noi com la kho tiép can v6i nguon USD theo gid  (gep  [srimisk pouno 3500251 | 34,618.59 | 32,214.87
niém yét va lai suat ngan hang duy tri 8 muic cao. Ngoai ra, |fKD  |HONGKONG DOLLAR 277410 2,757.35 [ 2,682.15
h, h I h h\; h- N N d,o k\ hAI h, 5 NHNN ~ INR INDIAN RUPEE 486.39 480.86 472.57
chinh sach that chat tien teé de kim che lam phat cua ININ'S€ ey JAPANESE YEN 263.69 256.53 256.55
lam cho muc tang trudng tin dung trong quy 1/2011 nhiéu kha
. " , , o * KRW SOUTH KOREAN WON 21.18 21.25 20.44
nang sé & muc kha thap. KWD  [KUWAITI DINAR 77,937.65 | 76,922.24 | 74,562.77
MYR MALAYSIAN RINGGIT 7,086.02 7,067.73 6,786.94
3.1.2. Hoat déng kinh doanh clia cdc doanh nghiép sdn |vox  [vorwesiaNKkrONER| 384716 3,768.83|  3,575.49
X by Ay A 2 RUB RUSSIAN RUBLE 817.76 809.68 755.92
Xuat va xuat nhap khau SEK SWEDISH KRONA 3,392.00 3,356.64 3,108.95
SGD SINGAPORE DOLLAR 16,933.97 | 16,835.33 16,229.00
=2 A e 3 N 2 H x THB THAIBAHT 715.29 710.28 705.31
Nhu da phan tich trong muc 11.2.2.3, do dac thu nén kinh té | ©* | © " 2059500 | 20.885.00 | 19.500.00

Viét Nam la nhap khiu cac nguyén, phu liéu nén tang truéng
xuat khau luén c6 xu huéng déng hanh cung nhap khau. Vi
vay, néu tang trudng xuat khau tang I1én manh, thi nhiéu kha
nang nhap khau cling tang theo va nhu thé can can thuong
mai clia Viét Nam sé ti€p tuc khéng dugc cai thién. Pugc biét,
trong nam 2010, lugng du trr ngoai hoi clia Viét Nam vao
khoang 16 ty USD, tuy nhién, & thoi diém hién tai lugng dir trit
ngoai héi da gidam thém. Néu can can thuong mai khéng dugc
céi thién, thi gia USD sé kho c6 thé ha xuéng.

Nhin chung, phan 16n cac doanh nghiép san xuat trong nudc
hién nay dang phai chiu 2 suic ép, d6 la lai suat cao va bién
dong ty gia. Viéc nang ty gia va lai suat cao nhu trén khién
nhiéu doanh nghiép chon phuong én co cum, han ché mg
rong san xuat kinh doanh. Trong khi d6 nhu cau tiéu thu hang
hoéa trong nudc lai khdng hé giam, viéc han ché san xuat cua
cac doanh nghiép néu kéo dai sé gay ra nhiéu hé luy va tiép
tuc gay suc ép lén nhap khau. Ngoai ra, trong bdi canh ty gia
tang thi gia cd hang héa phan phédi c6 nguén géc nhap khau
trong nudc sé tang manh, diéu nay sé lam cho lam phét trong
quy 1/2011 cao va can tré muc tiéu kiém soat lam phat dudi
7% trong ndm 2011 cta Chinh Phu Viét Nam.

3.2. Tac déng dén Thi truéng chiing khoan trong quy
1/2011

o N .x - , A . \ cA o an 2 Dién bién chi s6 VN- ind
Vé&i nhitng dién bién phuc tap trén thi trudng tién té, da anh 1en Dlen i so VI Index

hudng rat manh dén tam ly ctia NDT cling nhu dong tién vao o

thi trudng ching khoan trong 2 thang dau nam 2011. Béng a2i

clra phién giao dich ngay 23/2/2011, chi s6 Vn index chét & ¥\ 500

muc 470.67 diém, gidm 39.94 diém (-7.82%), HNX- index chét ' f 1

& muic 96.95 diém, gidm 9.68 diém (-9.08%) so véi phién giao f Svan 11433

dich cuéi cing truéc tét Nguyén dan. n . i 450
A

Bén canh su di xudng vé mat diém s, thanh khoan trén 2 san UI W 440

clng giam di kha manh. Thong ké tuan gan nhat & Hose, binh 420

quan chi c6 34.8 triéu don vi va 842.7 ty déng ching khoan 0310 1040 1140 1ZA0 0141 D21

dugc chuyén nhugng, gidam kha manh so véi thoi diém cudi Ngudn: Phong Phan tich VIS

nam 2010.
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Mac du mat bang gid chung cla nhiéu c6 phiéu da vé muc

kha thap. Tinh dén ngay 23/02/2011, chi s6 P/E binh quan cua Dién bién chi s6 HNX- index

san TP.HCM la 11.8 lan, san Ha Néi la 9.4 lan, binh quan ca 2 140
san la 11.3 1an. Bén canh d6, kha nhiéu doanh nghiép niém yét M "

da cong bé két qua kinh doanh ndm 2010 véi cac con s6 lgi W 130
nhuén an tugng nhung diéu nay cling chua thé xoa diu sue | s . 20
ngai clia phan I6n cac NBT vi nhiing dién bién phuc tap trén "~ \N Nl h\ﬂ

thi trudng tién té va su bat én vi mé clng véi ddng thai ban A b m
rong lién tuc ctia khéi ngoai trong vai ngay clia thang 2 da lam \\ j I"/L\f"\\
mat di niém tin cta khéng it NDT d6i véi thi trudng. L i 100

Chinh sach siét chat tién té, tang gia cac mat hang quan trong
nhu xdng, dién... nham kim ché lam phat cta Chinh Ph( sé
lam cho ting trudng tin dung trong quy /2011 dugc du bao & Nguén: Phong Phan tich VIS
muc thap. Cung véi hién tugng ban rong lién tuc ctia khoi

ngoai sé lam cho dong tién vao thi trudng chiing khoan bi co

hep lai dong thai lam cho tam ly cta cac NDT trong nudc it

nhiéu bi x6i mon. Trong khi chua c6 chinh sach vi mé nao cé

tinh hé trg cho thi trudng chiing khoan, thi theo quan diém

clia Chang to6i thi trudng chiing khoan sé khé cé su bt pha

dang ké nao cho dén hét quy 1/2011.

oano o 1 120 0t o2
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