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VCBS KINH TE VI MO VA THI TRUONG

Nhan dinh vé sw kién giam cac mirc 13i suat dieu hanhva tran lai suat
tién gri n6i té 1an thir 2
Sw kién

Ngay 10/4/2012, Ngan hang Nha nuéc Viét Nam (NHNN) da ban hanh Théng tw sb 08/2012/TT-NHNN quy dinh 13i suét tdi da ap dung
dbi vai tién glri khong ky han va cé ky han dwéi 1 thang la 4%/n&m; |3i suét ti da ap dung dbi véi tién glvi cé ky han tir 1 thang tré 1én
la 12%/nam. Thang tw nay c6 hiéu luc k& tir ngay 11/04/2012 va thay thé Thang tw sb 05/2012/TT-NHNN ngay 12/03/2012 stva ddi, bd
sung moét sé didu ctia Théng tw sb 30/2011/TT-NHNN ngay 28/09/2011 quy dinh I4i suat t6i da dbi vai tién glri bang ddng Viét Nam cla
t6 chirc, ca nhan tai td chirc tin dung, chi nhanh ngan hang nwéc ngoai.

DPéng thoi cling ngay, NHNN ciing d& ban hanh Quyét dinh sb 693/QD-NHNN diéu chinh cac mdc 1ai suét diéu hanh: 1ai suat tai cap
vbn 1a 13%/nam; |ai suat tai chiét khiu la 11%/nam; 14 suét cho vay qua dém trong thanh toan dién t& lién ngan hang va cho vay bu
d&p thiéu hut vdn trong thanh toan bu trir cia NHNN dbi véi cac ngan hang la 14%/nam. Quyét dinh nay cé hiéu luc ké tir ngay
11/4/2012 va thay thé Quyét dinh sb 407/QD-NHNN ngay 12/3/2012 vé mirc 13i suét tai cAp vén, |ai suét chiét khau, 13i suat cho vay
qua dém trong thanh toan dién t& lién ngan hang va cho vay bu dap thiéu hut vén trong thanh toan bu trir cia NHNN dbi véi cac ngan
hang.

Nhan dinh va dw bao

Nhirng théng ké vé tang trwdng tin dung am 2,13% trong quy 1/2012 va tinh hinh ngay cang kho khan ca cac doanh nghiép trwdc mat
béng |4i suat cao dwoc duy tri trong thdi gian dai la nhivng nguy co hién hiru de doa kha néng tré vé& quy dao tang trwédng cta nén kinh
t&. V& tAm nhin chién luoc, tang trwdng kinh t& cao van dwoc ki vong 1a co hoi dé thu hep khoang cach phat trién va thoat khdi nguy
co tut hau so véi cac nudc trong khu vuc. Nhivng khé khan hién tai vé& tinh hinh kinh t& vi mé, mét phan do mét sé han ché trong diéu
hanh chinh sach tién té trong giai doan trwéc, dang can tré hanh trinh tién nhanh téi sy thinh vuong cla dat nuwéc. Déng thai didu
chinh gidm cac muc 1ai suét didu hanh va tran I4i suat tién gti ndi t& 1an nay, dwoc thwe hién ngay tai dau quy 2 va chi sau lan didu
chinh thir nhat chwa ddy 1 thang, mot mét nham gidm ap lwc tiv cong ddng doanh nghiép 1&n Chinh phl, mat khac nham thé hién sw
nhét quan trong hoat déng tuyén truy&n dinh hwéng va thwe thi chinh sach ctia NHNN. Qua dé, Chinh phd ky vong sé kién tao va cling
cb ki vong chung clia dan chung va gi¢i dau tw quéc t& vao nhirng muc tiéu kinh t& vi mé da dwoc néu ra.

Co s6& cho viéc ha lai suét 1an thi hai nay, theo ching tdi nhan dinh, dwoc dwa trén cac yéu t sau. Thir nhét, viéc tang gia xang dau
khoang 10% trong thang 3 dwoc wéc tinh chi tac dong 0,08% t&i mirc tang cua chi sé CPI trong khi gia c& ctia nhidu mét hang khac,
nhét 1a lwong thuc va thwe pham dang cé ddu hiéu ha nhiét bi ngudn cung dbéi dao do yéu t& mua vu. Thir hai, can can thanh toan
tdng thé thang dw 2 ty USD trong quy 1/2012 d4 tao didu kién cho NHNN mua vao khodng 6 ty USD, nang murc duw trir ngoai hdi chinh
thirc 1én khoang 19 ty USD theo tinh todn cla chiing t6i, cling vé&i d6, NHNN cling dang rao riét thuc hién phat hanh tin phiéu trén thi
trwéng mé dé hat v& lweng ndi té da cung ra mua ngoai té, twong dwong khodng 130 nghin ty ddng, nham gidm thiéu yéu té lam phat
do nguyén nhan tién té.

C6 thé thay rang, viéc tiép tuc thwe hién cac chinh sach that chat va hoat ddng ra soat, tdi wu héa cac quy dinh chinh sach trong thoi
gian qua da gidp cai thién nhiéu yéu t6 dé co thé tién hanh ha dan mat bang 1ai suat. Viéc gidm |&i suét ddng ndi té, vé mét ly thuyét, sé&
tao ap lwc gia téng ty gia theo didu kién can bang lai suét thuc. Trong qua khiv, 4p lwc nay dwoc téng 1&én nhiéu 1an do hoat déng dau
co ngoai héi va sy mat niém tin vao ddng noi t& ctia dan ching. Tuy nhién, trong tinh hinh hién tai, kha nang nay da dwoc khéng ché
b&i khd nang duy tri ty gia chinh thirc da dwoc cam két va co tinh kha thi,thj trwdng vang va thi trwéng ngoai té tw do da duoc diéu tiét
va quan ly chat ché. Ti thuc t& nay, twong tw sau dong thai ha 14i suét 1an truwdc ctia NHNN, rat cé thé chi sé gia tiéu ding CPI thang
412012 sé& dwoc cong bd & mirc dudi 1%; méc du, nhw d& d& cap trong cac bao céo trudc, ching téi van duy tri quan diém than trong
b&i nhitng quan ngai v& sv ty do hoéa gia ca dang dwoc tri hodn. Ngoai ra, tinh hinh bat n chinh tri & Trung Déng van dang khién rai
ro v& mét ci sbc cung dau mé gia ting, cung véi tinh hinh kinh té thé gi¢i dang cé mét sé dau hiéu tich cuc hon, nhitng thuc t& nay rat
dé& khién lam phat cao quay tré lai. Do vay, mét bang lai suat cé thé tiép tuc dwoc ha dan trong ndm nay, véi didu kién gia ca tiép tuc
dwoc kiém soat vavan dé thanh khodn ciia cac ngan hang yéu kém dwoc xt |i d&t diém trong thang 4 va thang 5 nhw trong 16 trinh
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VCBS CONG TY CHUPNG KHOAN VIETCOMBANK

TIEU PIEM VI MO VA THI TRUONG

thwe hién d& an “Co céu lai hé thdng cac td chire tin dung giai doan 2011-2015” dwoc phé duyét theo Quyét dinh 254/QD-TTg ngay

01/03.
Biéu d6 1: Lai suat diéu hanh
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Biéu d6 2: Téc dd tang CPI
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V6i viec mét béng 1ai suat dwoc didu chinh giam thi trién vong tang trwdng clia nén kinh té néi chung cling nhw cac doanh nghiép niém
yét néi rieng sé& dwoc cai thién, thi trwdng cd phiéu niém yét ciing sé lap tic phan anh va kha nang tiép tuc tang diém cua thi trwong la
khong hé thap. Tuy nhién didu nay can cé mét gia thiét quan trong vé tinh hinh lam phat dwoc kiém soat &n dinh, do d6 cac nha dau tw
nén than trong, theo ddi sat di&n bién cua gia ca tiéu dung dé& c6 dwoc quyét dinh kip thdi va dang dén.
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KHUYEN CAO

Béo céo nay dwoc xdy dung nhdm cung cép cac théng tin cap nhat vé vi mé va thj truromg chieng khoén cing nhw dénh
gia ctia Phong Phén tich. Ban than béo céo nay va/hodc bét ky nhan dinh, thong tin nao trong béo céo nay khéng phai
14 céc Ioi chao mua hay ban bat ky mét san phdm tai chinh, ching khoén nao dwoc phén tich trong béo céo va ciing
khéng la sén phdm tw van dau tw hay y kién tw van déu tw. Do dé, nha déu tw chi nén coi béo céo nay la mét ngudn
tham khdo. VCBS khéng chju bét ky trach nhiém nao truéc nhing két qué ngoai y mudn khi quy khéch st dung céac
théng tin trén dé kinh doanh ching khoén.

Tét c& nhitng théng tin néu trong béo céo phén tich déu da dwoc thu thap, dénh gig véi mic cén trong téi da cé thé.
Tuy nhién, do céc nguyén nhan chd quan va khach quan tir cac ngudn théng tin céng bd, VCBS khéng dam bao vé tinh
xac thuc cua céc thdng tin duoc dé cap trong bao cdo phén tich ciing nhw khéng cé nghia vu phai cdp nhéat nhing
théng tin trong béo céo sau thoi diém bao cdo nay dwoc phat hanh.

Béo céo nay va céc nhén dinh, phén tich trong béo cdo thé hién quan diém riéng, déc |ap cla nguoi viét va khong duoc
xem la quan diém cda VCBS. Do d6, VCBS va hodc cac b6 phan cia VCBS cé thé c6 cac hoat dong mua/ban chimg
khoan thudn chiéu hodc nguoc chiéu véi nhiing khuyén nghj trong bao céo nay.

Béo céo nay thuéc ban quyén ciia VCBS. Moi hanh déng sao chép mét phén hodc toan bd néi dung béo céo va/hodc
Xuét bdn ma khéng c6 sw cho phép bang vén bén cta VCBS déu bj nghiém cam.

CONG TY CHIPNG KHOAN NGAN HANG NGOAI THUONG VIET NAM
Téng 12,17 toa nha Vietcombank

198 Tran Quang Khai, Ha Néi

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

http://www.vcbhs.com.vn
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B6 phan Kinh té vi mé va Thi trwong:

Vwong Minh Giang Tran Minh Hoang Pham Thuy Linh
(vmgiang@vcbs.com) (tmhoang.vchs@vcbs.com.vn) (ptlinh_pt@vcbs.com.vn)
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