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dugc dua ra vao thoi diém nay & Viét Nam dugc
xem la khé hiéu qua va phu hgp véi kinh nghiém
xtt 1y suy gidm kinh t& trong thoi ky khing hodng.
Ngan hang nha nudc ti€p tuc gidm l4i sudt co ban,
gidm du trit bat budc, Trong dé 14i suat co ban gidm
tir 8,5% xudng con 7% vao dau thang 2, thuc hién
nghiép vu cho vay thda thuén, ty 1é du trit bat budc
gidm con 3% do6i v6i tién dong Viét nam. Van con
chua biét liéu ty gid c¢6 duge néi rong bién do thém
hay khong nhung vé6i chinh séch vi mé hd tro xuat
kh4u thi ty gia USD/VND khé ma gidm trong thoi
gian gin. V6i nhitng chinh sach tai chinh tién té
linh hoat hién nay da phan nao gitp 6n dinh thi
truong, mé rong tin dung, kich thich tiéu dung.

Suy thodi kinh t& c6 thé 1a co hoi dé nhiéu tai
san trd lai gid tri von cé clia né nhu bat dong san,
¢6 phiéu, thi truong hang héa... dau tu vao cai gi va
nhu thé nao 1a vAn dé quan tAm hang dau cha dai
b phan dan ching hién nay, khi hang loat cac kénh
dAu tu dugc phd bién va phéat trién manh thi viéc
ti€p can cac hinh thic dau tu méi 1a diéu khong khé
khin, phd bién 1a viéc ra doi cia cac san giao dich
bat dong san, cdc café va phai ké dén 1a su ra doi
clia nhiéu trung tAm giao dich ving méi v6i rat nhiéu
uu dai cling nhu st dung cong nghé thiét bi méi.

Van con nhiéu khé khén trong thoi gian t6i khi
kinh t& toan ciu chua thé hdi phuc ngay, gid vang
thé giéi c6 thé quay vé ngudng tAm ly 900 usd/
ounce, gia dau tiang trd lai khi dong thai cit giam
san lugng ctia OPEC tac dong dén ngudn cung cia
thi truong, sé& c6 thém nhitng dong thai méi nham
kich thich kinh t& ctia chinh pht cdc nuéc nhu EU
du doan cit gidm lai sudt 14n nita, ngudi ta van
lac quan du bao rdi kinh t& toan cdu sé dén nhan
nhitng diém sdng méi vao cudi ndm nay.

Riéng vé6i Viet Nam, nhu nhiéu du béo thi trudng
chiing khoan chua thé sb6i dong tré lai sém méc du
dé6 hién dang 14 mot kénh dau tu hap dan, ngudi ta
c6 thé dau tu vao day dé chd doi ching khoan phuc
héi trong tuong lai gan, liéu d6 c6 phai la tin hiéu
tot cho thi trudng? Bat dong san sé c6 thé phuc hodi
nhung du bdo thoi diém chua phai 14 nhiing thang
tiép, cdc trung tam giao dich vang dugc xem 1a kénh
dau tu méi va du bao sé tiép tuc sdi dong & thi trudng
Viét Nam. Tam 1y nha dau tu van dang au lo tim
kiém mot kénh dau tu an toan. thi trudng tai chinh
Viét Nam vAn dang vuot 1én trong con bio khing
hodng, c4c chinh séch vi mé sé dugc diéu chinh phu
hgp vé6i tinh hinh thuc t& dé€ vugt qua dnh hudéng
clia khing hodng kinh t& toan caum
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PHONG KINH DOANH TIEN TE NGAN
HANG PHUGNG NAM

Nam 2008 viua qua, toan thé& giéi da ching
kién sy suy sup clia nén tai chinh va kinh té&
toan cau dic biét la su suy thodi kinh té& lich su
clia quoc gia dugc xem 1a ‘sen dAm’ cliia nén kinh
t& thé gidi - Hoa Ky. C6 1& ciing chinh vi thé&
ma thi trudng tai chinh thé gidi c¢6 dip ching
kién nhitng ‘vi diéu’ gid cd cia dau lda va kim
loai quy dugc quan tdm nh&t thé gidi la Vang.
Viéc gid dau leo 1én muc gid 145 USD/thung va
gid vang vugt xa nguéng 1000 USD/ounce cang
cho thdy ré ‘bic tranh’ nén kinh té toan cau
niam vira qua. Péng thdi mot 14n nita cho thay
tAm quan trong cia vang khi nhitng chuyén gia
tai chinh di dém ring dudng nhu “Ché dé ban
vi vang” rdt c6 thé lai dugc thi€t 14p néu nhu
gid tri clia cdc déng tién manh trén thé gi6i
hoan toan bi ddnh mat. Thuc t& tdt cd nhing
gidi phdp nhim gidi cdu nén kinh té& lién tuc
duoc dua ra ma cu thé chinh la chinh sdch ha
lai suadt da ducc 4p dung triét dé nhat. Nhung
chinh nhing d6ng thdi trén da lam cho gid tri
cia cdc dong tién bi ha thdp nghiém trong. Va
chinh thgi diém d6 nha dau tu l4ap tic nghi ngay
dén vang nhu 14 mot cong cu nham bdo hiém rui ro.

Ngay tif nhitng ngay dau nam 2009 duong nhu



kich ban cii lai dugc soan lai khi ma dién bién nén
tai chinh ctia thé& gidi ciing chi xoay quanh hai chit
“khing hoang”. Khip noi tin tic vé céc t6 chic tai
chinh nop don xin phé sdn ngay cang nhiéu, ngay
cé nhitng tap doan ngin hang nhu Citi Group hay
ngan hang UBS (Thuy Si) hay tap doan san xuat xe
hoi GM ctia Hoa Ky, tap doan bao hiém AIG.. ciing
khong thé tranh dugc ‘con bao’ khing hodng. Va
dong thai ctu van diu tién duge xudt phat tir Hoa
Ky va nguoi van dong cho su dong ¥ cia Qudoc Hoi
Hoa Ky cho géi ctu trg hon 789 ty USD lan nay
chinh 12 ngai Téng thong da mau dau tién cia dat
nudc nay - Barack Obama. Loi phat bi€u 4n tugng
clia ngai Téng thong rang :"Lich st da nhic nh&
ching ta ring , moi khi c¢6 su dich chuyén cia nén
kinh t& thi quéc gia d6 phii phan tng lai ngay bang
nhiing hanh déng tdo bao va nhiing y tuéng 16n.”
Hay la tuyén bo vé kha ning ti€p tuc cit gidm lai
sudt manh ctia ngai Chd tich NHTW Anh Qudc ...
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Vang vuot ngudng ky luc 1000USD /ounce ldn thi hai
lien tiép ké tu thdang 3 nam ngodi (ngudn: Reuters)

Gia vang bi anh huéng nhu thé nao?

V6i nhitng dién bién clia nén tai chinh nhu trén
mot 1an nifa gi4 vang lai chinh phuc méc 1000 USD/
ounce. Va mot s6 chuyén gia du doan vé kha nang
gid vang sé lap mot ky luc méi trong nam 2009
nay v6i mdae gia 1150 hay tham chi 1a 1200 USD/
ounce. Tuy nhién dudng nhu dé chi 1a du doan vi
ngay khi gia vang cham mic 1006 USD/ounce thi thi
truong dao chiéu ngay va mic gia quay lai v6i mic
950 USD/ounce roi 936 USD/ounce va van tiép tuc
mot xu huéng gidm rd rang. DE 1y gidi cho viéc gia
vang ha nhiét 14 béi nhing 16i phat biéu cia ngai
Cha tich FED ciing nhu nhiing phat biéu rat khang
khai va hét sic lac quan cta ngai Téng thong Hoa
Ky vé kha nang hdi phuc (sau suy thoai ) chia dat
nuée nay. Piéu nay cang rd rang hon khi chi s6 gia
dola My mdi ngay déu ting manh so véi rd tién té
con lai trén thi truong. Mic du cdc chi s6 trén thi
trudng chiing khoan My khong mAay kha quan nhung
nhiing dau hiéu gan day cho th4y ‘su hoi sinh’. Piéu
nay rat c6 thé 1a tién dé cho nhitng du doan vé thoi
ky vang quay lai nhitng méc gia truéc day nhu 750
USD/ounce hay tham chi 1a 600 USD/ounce hoan
toan c6 cin ci nhung trude tién phai cho xem nhiing
dién bién ctia nén tai chinh thé& gidi c6 tin hiéu lac
quan hon nita khong sau nhiing “géi ciu trg”. Va dé

PAU TU TAI CHINH

hd trg cho viéc gid vang gidm thi dong nghia véi
gia tri clia cdc dong tién manh trén thé gigi nhu
ddng tién chung Chau Au (EUR), Bang Anh (GBP),
Dola Uc (AUD) va déc biét 1a Pola My (USD) phai
14y lai uy thé& ctia minh. Mic du cdc nha dau tu lac
quan cho rang vang sé gidm gia trong nam 2009
ciing can nhic cho 1y gidi trén khi ma lai suat thi
lién tuc bi ha thap, déng tién thi dua vao luu thong
ngay cang nhiéu lam thé nao dé cac dong tién trén
tang gid tri ??? Viéc nhiing d4u hiéu phuc hoi kinh
t& hay niém tin clia nguoi tiéu dung liéu c6 da ? T4t
ca s& dugc rd rang vao nhitng thang cudi nam 2009
va chinh vi thé thi truong tién té hay cu thé hon
l1a dién bién cla gia vang sé lai rat s6i dong trong
nam nay.

Tinh hinh vang trong nudc

Thi trudng tai chinh thé giéi khiing hodng ng-
hiém trong da it nhiéu dnh huéng dén thi trudsng
tai chinh Viét Nam. Nhitng 1an thay déi 14i suat
co ban ldc thi ting chodng ngop va dinh diém la
14%/n&m lic thi gidm mot cdch hut hang dén 7%/
nam cho thay su bat 6n nhu thé nao cia thi truong
tai chinh nam qua. Thém nita 14 nhitng 1an diéu
chinh bién d6 ty gia USD/VND cing nhu chinh
sach thit chit tinh trang mua ban USD trén thi
truong tu do lidu c6 thé ngin dugec kha ning pha
gid dong tién trong nuéc nhim dap Gng nhu cau
USD § trong nudc trong nam 2009? Viéc 14i sudt
huy dong ctia cac ngan hang thuong mai gidm manh
theo 14i sudt co ban thi gid st chi cAn 1% tién gti
tiét kiém chuyén sang dau tu thi thi truong ciing
c6 thém 2.500 ty dong (tinh theo lugng tién gti
cia dan cu tai Ngan hang trén dia ban TP.HCM
dén cudi nam 2008).

Tu nhitng nhan dinh trén cho thdy mot kénh
dau tu nhu thi trudng vang khong khé dé nhan
dinh vé su so6i dong trong ndm 2009. Va thuc t&
cho thdy méi nhitng ngay dau ndm gid vang trong
nuéc da nhay vot mot cach ky luc khi vugt xa méc
19 triéu/ lugng vang SJC tham chi c6 lac gia ban
ra cia mot sd tiém vang 16n trong nudc da lén téi
19,9 triéw/lugng SJC. Tuy nhién mic gid ‘khing’
nay mau chéng bi ‘viii dap’ theo gia vang thé gi6i
va ¢6 nguy co bi ddy lui vé miic gi4 cudi nam 2008.
Mot s6 chuyén gia cho rang viéc gid vang trong
nudc gidm chi mang tinh chdt thoi diém vi van
chd dong thdi pha gia dong tién trong nuéc méic
cho dong thdi nay da dugc Thong Péc Ngan Hang
Nha Nué6c Viet Nam khang dinh chua thé x4y ra.

Tém lai, néu dong tién trong nuéc bi mat gia
so v6i USD déng thoi lugng tién luu thong trong
kénh dau tu tang dot bién, nén kinh t& toan cau
chua cé d&u hiéu hdi phuc thi ngudi ta khé c6 thé
doan duogc mic gid dinh cta vang tai Viét Nam
trong ndm 2009, song v6i xu huéng nguge lai khi
kinh t& toan cdu c6é dau hiéu phuc héi, nha dau
tu cling nén can nhic bién dong cha ty gia USD/
VND khi xét dén gia vang trong nugcm
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