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1. NHNN quyét liét trong dong thai diéu chinh ty gia
Ngan hang Nha nude Viét Nam (NHNN) vira bat ngd giri di thong béo vé viée pha gia tién Pong. Theo do,
NHNN cong b diéu chinh ting ty gid binh quan lién ngan hang ap dung cho ngay 19/8/2015 tir muc 21.673
VND/USD 1én mirc 21.890 VND/USD (mttc diéu chinh ting 1%), ddng thoi diéu chinh ting bién do ty gia tir
+/-2% 1én +/-3%. Nhu vay, vdi ty gia binh quan li€én ngan hang & mac 21.890 VND/USD va bién d6 ty gia +/-
3%, thi ty gid tran 1a 22.547 VND/USD, ty gi4 san 1a 21.233 VND/USD.
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Chiing toi danh gia day 1a dong thai quyét liét ctia nha diéu hanh trong viéc didu hanh ty gia xét trong khoang
thoi gian ngin nhu vay. Trén thyc té, sau dong thai ning bién do ty gia tir mirc +/-1% lén +/-2% vio tuan
trude, thi trudng ngoai hdi da c6 nhing phan g tic thi khi ty gia chinh thirc ting 1én mot mit bang mai. Va
dén chiéu qua, mot sé ngan hang da nang gia ban USD cham mirc kich tran. Dién bién ndy phan anh nhu cau
ngoai té (bao gdm ca yéu td ky vong) ctia thi truong van dang & mirc kha cing thiang. Do vay, ching tdi cho
rang dong thai tiép tuc giam gia VND trong hém nay ctia NHNN cho thdy mong mudn lay lai dwoc sy cha
dong clia co quan diéu hanh, khong chi phan tng theo bién dong trén thi truong tién t¢ ma con chi dong dap
tat yéu td ky vong ciia thi truong. Pong thai nay dong nghia voi viéc cam két cia NHNN ké tir ¢au nam (pha
gid VND khong qua 2%) da bi pha v& nhung lai cho thay sy linh hoat nhat dinh trong co ché diéu hanh hi¢n
nay, khong vi duy ¥ chi ma bo qua cac bién dong ciia thi truong. Hon nira, viée két hop véi cong cu ndi bién
d06 s& gitp tao co ché van hanh linh hoat sau ndy, khi bién dong trén thi truong tién té thé gisi binh 6n tro lai,
nha diéu hanh c6 thé thu hep bién d6 khi thdy phu hop.

2. Téc dong dén nén kinh té

Kh ning canh tranh ciia hang xudt khdu. Quyét dinh pha gia VND nuong theo viéc mét gia cia Nhan dan
t¢ so v&i USD ciia NHNN ngoai muc ti€u dam bdo cho Viét Nam khong & vao thé bt loi thém trong quan hé
thuong mai véi Trung Qudc thi con nhim dén bao toan stc canh tranh cua hang xuat khau Viét Nam sang cac
thi truong My, EU, Nhat Ban. Ké tir khi Trung Qudc tién hanh diéu chinh ty gia (ngay 11/8) dén nay (sang
ngdy 19/8), so véi USD, dong Nhan dan té da giam 3%, dong Bat Thai Lan giam 0,6%; dong Ringit cua
Malaysia giam 4%; dong Rupi cia An D¢ giam 1,7%; dong Rupiah ciia Indonesia giam 1,54%. Trong khi do,
VND tinh dén thoi diém sang nay (19/8) da tiang 1,4% so voi phién hom qua, 1én mirc 22.408 VND/USD
(cach mirc tran méi khoang 150 dong) va ting 2,7% so véi trude thoi diém Dong nhan dan té bi pha gia. Nhu
vay so voi cac nudc trong khu vyc thi mic giam gia cia VND & mirc trung binh, nhiéu hon Thai Lan, An Do
va Indonesia nhung it hon so voi Trung Qudc va Malaysia. Véi dién bién nay, ching t6i cho rang hang hoa
xut khau ctia Viét Nam sang céc thi truong EU va My s& khong bi tac dong nhiéu trong kha ning canh tranh
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v6i cac dbi thi trong khu vire nhd su linh hoat, kip thoi diéu chinh cia NHNN.

Twong quan cac dong tién so véi USD sau khi NDT bi pha gia
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Tdc djng nhdp siéu tiv Trung Quoc. Trong co cAu cac midt hang nhap khiu nhiéu nhit cua Viét Nam 6 thang
dau ndm, nhap khau tir Trung Qudc dat 16 ty USD chiém téi 38% tong kim ngach nhap khau. Viét Nam phu
thudc rat nhiéu vao ngudn nguyén lidu 1a dau vao cho hoat dong san xuit trong nudc bao gdm cac mit hang
méay moc thiét bi (nhap khau tir Trung Qudc chiém 32%); linh kién dién tir (nhap tir Trung Quéc chiém 17%);
nguyén phu liéu dét may da gidy (nhap tir Trung Qudc chiém 21,5%)... Vi co cau kinh té nhu hién nay, trong
ngin han, Viét Nam s& van phai phu thudc vao nguén nhap khau nguyén liéu tir Trung Qudc. Do sy mat gia
ctia Nhan déan té va VND so véi USD hién nay 14 gin twong dwong nhau (3% so véi 2,7%) nén hi¢u ing hang
nhap khau tir Trung Qudc ré di kho dién ra. Do vay, theo quan diém ciia ching t6i, lo ngai vé nhap siéu gia

tang manh trong 5 thang cubi naim khong qua 1on.

Tdc dong dén lam phdt. Mot ty trong 10n hang nhap khiu phuc vu cho san xuit cta Viét Nam 1a tir Trung
Qudc (ma tuong quan ty gid giita VND va Nhan dan t¢ khong thay d6i qua nhiéu). Mot sb thi truong nhap
khau 16n khac ctia Viét Nam nhu Han Qudc va cac nudc ASEAN ciing c6 ddng ndi té giam gia so véi USD
thoi gian vira qua nén s& khong lam cho hang nhap khau vao Viét Nam ting gia nhiéu. Con lai cac mit hang
tiéu ding xa xi phan 16n nhap tir My, Nhap Ban va EU. Do vdy, ching t6i danh gia tic dong cua viéc VND
giam gia dén lam phat s& khong dang ké va chi yéu nam & phan nhap khau cac mit hang tiéu ding xa xi nhu 6
t6, dién thoai, hang dién tir...Hién cic mit hang nay chi chiém khoang 10% trong tong kim ngach nhap khau

cua Viét Nam.

Tdc dpng dén mdt bang 1di sudt. Mit bang 13i suat huy dong VND trén thi truong da c6 ddu hiéu cham day
vao thang 5 va bat dau ting nhe trd lai ké tir thang 6. Viéc giam gia don dap VND s& cang ciing c¢b cho xu
huéng nay. Tuy nhién, theo quan diém cua chiing toi, phan tng kip thoi va quyét liét cia NHNN s& gitip dap
tat tam 1y ky vong tiép tuc pha gia VND, tir d6 han ché cac hoat dong dau co. Mic du vy, dé giit vitng niém
tin clia nguoi nguoi giri tién vao VND va tao mot khoang cach du hdp din so véi 1ai suat tién giri USD (dé
phong ca trudng hop FED tang i suat tro lai), nhiéu kha niang mit bang 1ai suat huy dong VND sé& ¢ xu
hudng tang thém quanh mure 0,5% trong thoi gian toi.
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Tdac dong dén dong von dau tw nwéc ngoai. Dong von dau tu nude ngoai vao thi truong co phicu va trai phiéu
trong ngan han c6 thé s€ bi anh hudng nhat dinh do lo ngai cia khoi ngoai trude rui ro bien dong ty gia. Trén

thyc té, nha dau tu nudc ngoai da ban rong ba tudn lién tiép gan ddy trén thi truong trai phiéu véi gia tri ban
rong dat hon 1.200 ty dong. Tuy vay, vé mat dai han, chung t6i cho ring, quyét dinh chii dong giam gia VND
ctia NHNN lai ¢6 tac dung x6a bo ky vong ty gid con tiép tuc ting, han ché tinh trang dau co ngoai té, giup

nha dau tu nudc ngoai yén tim hon trong cac quyét dinh dau tu 1au dai tai Viét Nam.
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Khuyén cao sir dung

TAt ca nhirng théng tin néu trong bao cao phan tich nay da duwoc xem xét can trong, tuy nhién bao
céo chi nhdm muc tiéu cung cap théng tin ma khéng ham y khuyén cao ngudi doc mua, ban hay ndm
gitr chirng khoan. Ngwoi doc chi nén sir dung bdo céo phan tich nay nhu mét ngudn théng tin tham
kh&o. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh phan tich trong bao céo ciing c6 thé dwoc thay dbi ma
khéng can bao trudc.

BVSC c6 thé cé nhirng hoat dong hop tac kinh doanh véi cac déi twong dwoc dé cap dén trong bao
cdo. Ngudi doc can lwu y rdng BVSC c6 thé cé nhivng xung dét lgi ich déi véi cac nha dau tw khi
thwe hién bao cao phan tich nay.

Bao cao nay c6 ban quyén va |4 tai san ctia Cong ty Cé phan Ching khoan Bao Viét (BVSC). Moi
hanh vi sao chép, stra ddi, in &n ma khong cé sy ddng y ctia BVSC déu trai luat. Ban quyén thudc
Cong ty C6 phan Chirng khoan Bao Viét.
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