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Bao cao chuyén dé

Binh ludn vé tac déng cua viéc ha
trdn Iai suat déi véi TTCK va 16 trinh
tai c4u trdc ngan hang

Viéc ha trén Iai suét thoi diém nay, néu cé,
sé khéng mang y nghia tich cwc nhw thi
triong mong doi. Tréi lai, né chi cho thay
d&u hiéu cac ngan hang nhé va yéu kém sé
cang bj thuc déy va budéc phai tién hanh séat
nhap tai céu tric nhanh hon nira.

Ky vong dbi véi sy céi thién cta dong tién
trén TTCK r6 rang la khéng méy tich cuc vi
khi lam phét van con & murc cao va céc diéu
kién khéch quan hién tai chua hé tro cho
viéc ha I3i suat mot cach tw nhién, Ngan
hang nha nuwéc chwa thé “néi Idng” viée
bom tién vao nén kinh té.



Ha tran |&i suat:

Tom tat

Viéc ha trén l3i suét thoi diém nay, néu c6, sé khdéng mang y
nghfa tich cwc nhuw thi truong mong doi. Tréi lai, né chi cho thdy
ddu hiéu cac ngan hang nhé va yéu kém sé cang bj thic déy va
budc phai tién hanh sat nhap tai céu tric nhanh hon nia. Mat
bang |4 suét khong thé ha nhiét bdng cac cong cu hanh chinh.
Mét khéc, céc didu kién khach quan hién tai chuwra hé tro cho viée
ha ai suét theo tinh twr nhién. Ngan hang nha nwdéc chwa thé bom
tién trong khi lam phét van con & mdc cao. Do vdy nhing tin dén
vé ha trén 13i suét can duoc hiéu nhw mét théng diép tai céu tric
ngan hang chi» khéng phai ha nhiét 1ai suét mét cach thuc sir.

Lam phat thang 11 tiép tuc ha nhiét va gép phan dwa muc tiéu kiém soat lam phat c& nam
dudi 18% kha thi hon. Diédu nay dan dén mot sb tin dén va dy doan vé mét kich ban Ngan
hang Nha nuwéc (NHNN) sé tién hanh ha tran 14i suat huy dong khoang 1-2% tlr mac 14%,
Tuy nhién, ngay sau d6 NHNN da chinh thirc khdang dinh hién tai chwa cé chu trrrong
ha tran Iai suat huy déng. Diéu nay c6 nghia rang quy dinh vé tran 14i suat theo thong tw
s6 30/2011/TT-NHNN tiép tuc c6 hiéu luc: |4 suét tbi da déi voi tién glvi cé ky han tir 1
thang tr& 1én & mirc 14%/nam. Thi trwdng tai chinh dwdng nhw da phan (ng tich cyc
ngay v&i du bdo nay. DA xuét hién mot sb dong thai ha 1ai suét cho vay tai méot sd ngan
hang I&n nhw BIDV. Trén thj trwdng Trai phiéu, 1ai suét trai phiéu cling ha nhe va xuét hién
cau mua vao nhiéu tai thoi diém co tin don. Déi véi Thi trwéng chirng khoan (TTCK), da
xuét hién mot sé phién tich cwc [én diém theo tin ha |ai suét.

Theo danh gia cGa chung t6i, viéc ha tran 1ai suat huy déng néu xay ra, sé khéng mang y
nghia tich cwe nhuw thi trwéng ky vong. Mdt bang Iii suat khéng thé ha nhiét tie cac
déng lwe “hanh chinh”. N6i cach khéac, cac bién phap ép budc nay sé khong thé lam ha
mat bang 14i suét, mot khi cung tién van dang duorc siét chat. Viéc ha tran |ai suat, néu co,
nén dwoc hiéu 1a NHNN c6 thé dang thwc hién cac muc tiéu khac, thay vi muc tiéu lam
gidm |ai suét theo cach hiéu théng thudng. Mot hé qua cé thé nhin thdy ngay 14, néu ha
trén |4i suét, cac ngan hang nho sé tiép tuc khé khan hon trong thanh khoan, nhét |a trong
béi canh canh tranh huy dong v&i cac ngan hang Ién. Phai chang muc tiéu cia viéc nay co
thé 12 NHNN dang muén day nhanh va quyét liét hon nira trong chién dich séat nhap tai ciu
trdc cac ngan hang yéu kém?. Ching tdi xin dwa ra mét s6 co' s& dé nhan dinh nhw sau:

- Th nhat, diéu kién tién quyét cda viéc ha lai sudt 1a cung tién phai tang khi
d&u hiéu lam phat gidm. Tuy nhién, lam phat hién nay van & con sé ~ 18% khién
co s& cla Vviéc ndi 1éng tién t& hay bom tién tr& lai la gn nhw khé xdy ra. Lam
phat dang cé xu hwéng tang cham lai trong nhirng thang gan day. Tuy nhién, kiém
ché lam phéat dit diém |a nhiém vu quan trong nhat trong nam 2012 va Viét Nam
dang trong qua trinh tai co cu nén kinh té, diéu nay doi héi NHNN khong thé lo 1a



v&i lam phéat. Thoi gian c6 thé nhin thy lam phéat & mic an toan cé thé kéo dai
thém nhiéu thang nia trwéc khi cé nhirvng déng thai néi 1dng ha i suét.

Ther hai, dé |1ai sudt ha theo tinh thj trirong, trén thj trieomg tién té NHNN phai
cung tién thém cho nén kinh té, hoac trén thj trrong hang héa téng cau phai
gidm nhiét. Tuy nhién cac dau hiéu nay khéng hé duoc thay trong thei gian qua.
NHNN van rat than trong cac han murc tin dung va kiém soéat chat ché. Khéng hé
thay biéu hién nao cua viéc bom tién manh mé. Trén kénh tin dung ngén han quan
sat lwgng OMO trang thau trong thdi gian qua ciing van cho thdy NHNN khéng
bom tién manh qua kénh nay. Lwong bom ra hau nhw chi dé gitp cac ngan hang
gidi quyét nhirng kho khan thanh khoan. Trwéc nhivng dong thai va doi hdi gat gao
cla gi¢i doanh nghiép muén c6 mét mat bang |ai suat thap, NHNN van rat cing
rén va cwong quyét néi khdng véi ngi 16ng tién té trong IGc nay.Trong khi do, thai
diém cudi ndm la thei diém sirc cau nén kinh té dang rat “khat” tin dung. Stre cau
trén thi trwdng hang héa khéng hé gidm nhiét néu khéng muébn néi la tdng manh
mé. Do vay chwa cé co s& dé cho thdy mét tin hiéu ha |4 suat theo hwéng tw
nhién.

Ther ba, ha l4i sudt sé 1am kho cac Ngan hang nhé. Trong tinh trang khé khan
vé thanh khoan, viéc ha tran thém niva 14 suat huy déng sé dan téi cac ngan hang
nhé khéng thé canh tranh dwoc niva v&i ngan hang Ién. Viéc thiéu vén hy dong sé
dan t&i kha nang bat budc phai sat nhap néu khong mudn xay ra tinh trang khéng
thé clru van. Theo ddi hoat dong ngan hang trong 11 thang qua, d&c biét 1a cudi
quy Il va 2 thang dau quy IV, viéc huy dong vén tir thi trwdng dan cw khong thuan
loi do khéng thé ding l4i sudt cao dé lam céng cu canh tranh. Cung véi d6, giao
dich trén thij trworng lién ngan hang gép rat nhiéu khé khan, 14i suét lién ngan hang
tang cao, thanh khoan ngan hang c6 biéu hién cang thang.
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Tom lai, v&i nhing ly do trén, diéu chinh gidm tran 1ai sudt huy déng néu duoc thyc thi
sé khong c6 y nghia déi v&i kha nang ha nhiét mat bang |4i suét, it nhat la trong bdi canh
hién tai. N6 chi lam gidm sy canh tranh bang l4i suét va ngan dong vén tlr ngan hang Ién
sang Ngan hang nhé khién kho khan hay yéu kém ctia NHTM nhé dwoc bdc 16 mét cach rd
rang. Xu hwéng thau tém, sap nhap, tai cAu tric cang c6 kha nang thwc hién mot cach
manh mé& hon. Lo trinh tai ciu tric NHTM sé& dwoc thuc day va dwoc coi la dinh hwéng
ding dan, mang tinh dai han, nham giai quyét tan géc nhirng van dé béat cap kho khan cua
ngan hang, chirng khoan, bat dong san trong méi lién hé mat thiét véi nhau va co thé
mang lai cac tac dong vé mat tam ly tich cwe véi thj trwdng ching khoan.
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Céng ty C4 phan Chiing khoan
Ngan hang D3u tu va Phat trién Viét Nam

KHUYEN CAO SU’DUNG

_ bbbttt
Ban béo c&o nay cia Cong ty Co phan Chiing khodn Ngdn hang Pau twe va phdt trién Viét Nam (BSC), chi cung
cap nhiing théng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhuw dién bién thi truong chimg khoan
trong thang. Bdo cdo nay khéng duoc xay dung dé cung cap theo yéu cau cua bat ky té chic hay ca nhan riéng lé
nao hogc cac quyét dinh mua ban, nim gii chiing khodn. Nha dau ti chi nén sir dung céac thong tin, phan tich,
binh lugn ciia Ban bdo cdo nhu la nguon tham khdo trude khi duwa ra nhitg quyét dinh dau tu cho riéng minh. Moi
théng tin, nhdn dinh va di bdo va quan diém trong bdo cdo nay duoc dya trén nhiing nguon di liéu déang tin cay
Tuy nhlen Céng ty CP Chung khodn Ngan hang dau tw va phat trién Viét Nam (BSC) khong dam bdo rang cac
nguon thang tin nay 1a hoan toan chinh xac va khong chiu bdt ky mét trach nhiém nao dol voi tinh chinh xac cua
nhitng théng tin dwoc dé cap dén trong bao cao nay, cing nhw khong chiu trach nhiém vé nhiing thiét hai doi véi
viéc sir dung toan bg hay mét phan ngi dung cua ban b&o cao nay. Moi quan diém ciing nhiur nhén dinh dwoc dé
cdp trong bao cao nay dua trén s can nhac can trong, cong minh va hep Iy nhdt trong hién tgi. Tuy nhién nhiing
quan diém, nhédn dinh ndy c6 thé thay d6i ma khong can bdao truéc. Ban bao céo ndy ¢ ban quyén va la tai san
ciia Cong ty CP Chitng khodn Ngdn hang Pau tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, sia ddi, in
an ma khong c6 s dong ¥ ciia BSC deu tréi lugt
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