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Du bao xu huong gia USD
va vang dén cudi nam 2007

Dé gan 2 thang sau cudc khing
hoang tinh thanh khoan trén thi
truomg tin dung va dia ¢ My (17.8) va
trong sudt thii gian dé dén nay ¢6 thé
noi thi trutng ngoai hai the gioi da trai
qua nhimg bién dong mang tinh lich
st. Pong USD da giam gia dén nhimg
muic thap ky lue so véi tat ca cdc dong
tién chu lue nhu Euro, bang Anh, yén
Nhat va do la Canada. Nguoc lai, vang
da vugt mic gia lich s, dat ky luc 1a
771 USD/ounce ngay 18.10. Cau hoi
dat ra la xu hudng bién dong cha gia
USD va vang trong thoi gian tdi ¢6 con
“nhdy muaa” niia hay khéng va diéu
nay sé tac dong nhu th& nao dén thi
trubng trong nudc.
Piéu gi khién USD tudt doc

Moi chuy@n bit dau tirky vong vé
lai sudt cia cdc nha diu tu hdi dau
thang 9. Trude nhiing dau hiéu suy
thoai kinh t& cia My da kha ro nét,
hau qua cta vu khung hodng ngay 17.8
tifp tuc de doa su &n dinh cta thi
truding tai chinh toan ciu, tham hut
kép xdy ra lién tiép trong nhiéu nam,
su suy giam nghiém trong cua thi
truding nha dat, san lugng cong nghigp
va khu vue ban 1é cho thay ddu higu
suy thodi da qua ro nét. Hon nita bang
luong phi nong nghiép thang 8 cho
thdy nén kinh (& da mat téng cong
4.000 viée lam. Do d6, NHTW My
(FED) buge phai ¢6 mdt hanh dong cu
thé. T4t ca céic nha du tu, thi trudmg
déu c6 cung chung mdt nhan dinh la
chéc chin FED sé cit giam lai sudt co
ban (dang 14 5,25%) dé kich thich ting
trudng kinh (&, van dé 1a FED sé cit
giam bao nhiéu, 0,25% hay 0,5%? Thi
truting rit quan trong con s0 nay vi néd
noi lén nhiéu didu. Trude day mdi
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“budc di” trong quydt dinh lai suat cia
FED thutng la 025% va FED cé
“truyén théng” it 1am thi truimg bi sc
béi nhiing quyét dinh vuot qua ky vong
nhu NHTW Anh qudc (BOE). Thé&
nhung lan nay lai la mot ngoai l@.

Quyét dinh 1ai suat duge cong ba
ngay 18.9 1a FED da cit giam 0,5%
dua 1ai sudt co ban cia My vé mic
4,75%. Diéu nay duge thi truing dién
gidi ra nhu sau: Nén kinh t& dang phai
ddi phé véi nhimg van dé nghigm
trong hon 14 cac nha dau tu nghi, ring
cdce quan chie NHTW My da thiéu su
tu tin trong quyét dinh chinh sach tién
{2, vi vay ho cAn mdt hanh dong manh
tay dé tao duge ca hich cho nén kinh
t&. Va h¢ qua clia su dién giai nay la
cac ngan hang, quy dau tu da ban
manh dong ddla ra khién dola giam
gid nghiém trong. Pong USD va céc
tai san dinh danh biang USD ngay lap
tlic mét lgi th& canh tranh trén thi
trutng tai chinh sau quyét dinh nay
xét trong bdi canh cdc NHTW lén
khéac déu 6 xu hudng Ligp tuc chinh
sdch that chat tién t, dién bien nay
g6p phan ddy manh viée chuyén hoa
tai sdn cla cdc nha ddu tu sang céc
dong tién khac. Ngudi “diing mai chiu
s40” cia nén kinh t& My, Thong déc
FED, ong Ben S. Bernanke sau dé
thita nhan rang van dé ma nén kinh t&
My dang ddi phd thue su rat nghiém
trong, suy thodi kinh t& cin phai duoe
gidi quy8t mot cach triét dé néu khong
mudn van dé bi day di qua xa. Vi vay,
FED muén ¢6 mot hanh dong manh
tay dé do ludng phan (ng cha thi
trutrng va nén kinh t& My dé tiép tuc
¢b cac can thigp can thiét tiép theo.
Vay thi truong da phan ng nhu the
nao?

Vién canh ciia USD

Phén (ing dau tién cia thi trutmg
kha tich cue. Bang luong phi néng
nghidp (cho thay sd vide 1am méi duoe
tao ra trén thi trudng lao dong) thang 9
duge cdng bd cho thdy nén kinh t& da
tao ra duge 110.000 vige 1am so vai mic
dubdo chi dimg lai & con s6 100.000. Co
them nhiéu viée lam, ngui My thay
“vui hon” cho nén mdt tuan sau khi
béng luong phi nong nghig¢p duge cong
b thi Chi s& ban 1& thang 9 ciing dugc
thong bdo 1a ting 0,6%, gap dai so vdi
thang 8. Tuy nhién, cac chuyén gia lai
phén tich ring chi so ban 1 ting nhu
vay la chua tuong xing v6i mic ky
vong, ddang 1é phai cao hon vi day la
thoi diém ma nguti dan phai bit dau
tang chi tidu, mua sdm chudn bi cho
“mua 1& hoi” @ My, Lé ta on, Giang sinh
va nam mdi sdp dén. Diéu nay cho thay
su lo s¢ suy thodi kinh t& van cbn 4m
anh ngutii dan va cac nha diéu hanh
nén kinh t& 16n nhat hanh tinh nay.
Thi truting ngoai hoi dién (4 didu nay
mdt cach hién thue nhét, Mac du chi s&
ban 1é tot nhung dong USD lai giam
gia manh so véi Euro, bang Anh va dac
biét la USD Canada, vdi mde 1 USD
My chi ddi duge 0.9633 USD Canada,
12 mite gia thap nhat trong sudt 31 nam
qua.

Nhu vay c6 thé néi “ct hich” dau
tién cia FED vao nén kinh t& mac du
¢6 tac dung nhung van chua di dé tao
nhiing ddu hi¢u kha quan ching t6
béng ma suy thoai da duge xéa tan.
Bang ching 1a mic di tinh dén thoi
diém nay thi truong chimng khoin My
da tang manh trong 5 tudn lién ticp
nhung thi trudng dia dc lai roi xudng
mtic thap nhat trong vdong 12 nam qua.
Vi vy, edc chuyén gia kinh t& déu binh
ludn ring mue tidu cha cac nha hoach
dinh chinh s4ch lac nay 14 ting trudng
kinh t& chi khong phai chéng lam phat
lam phat. Hans Guenter Redeker,
gidm dac chign luge tién té cia ngan
hang 16n nhit nude Phap BNP Paribas
SA phéat bidu “ching téi cho ring nén

(") Thac si, PHKT TP.HCM

PHAT TRIEN KINH T Thing Muiiri MoL 2007



NGHIEN CUU & PHAT TRIEN

kinh t& dang suy yéu va FED sg tiép
tuc cit giam lai suit vao cudi thang
mui, tham chi c6 thé con mot 1an
giam lai sudt nita trong nam nay”.
Redeker du bao déng Euro sé dat miic
1 Euro an 1,46 USD vao cudi nim nay.
Tuy nhién, theo mt k&t qua tham dd
cia hang tin Bloomberg duge thuc
hién méi day trén 36 nguti la céc
chuyén gia phan tich va nha dau tu thi
con sb nay chi dimg lai mitc 1,42 dola
an 1 Buro. Nhu vay c6 thé két luin xu
huéng gid USD trén thi trutmg the gigi
sé tiép tuc y&u tir givr d&n cudi nam ma
khé ¢6 kha nang phuc hdi.
Phan iing ciia thi trudng vang the
giof va trong nudc

Vang ludn la mot tai san cé tinh
thanh khoan cao trong moi tinh hudng
cho nén né la phuong an “rat lui” an
toan cho cdc nha diu tu trén moi linh
vue. Su giam gid v xu hudng ddng
USD y&u di trong sudt 1 thoi gian dai
da lam gia vang co xu hudng gia tang.
“Luc day” chinh dé gia vang dat mitc
gia ky lue, 771 USD/ounce ngay 18.10
la do stic ép tir vige USD giam gid va
lan dau tién gida dau th& gigi vuot
ngudng 90 USD/thing do nhiing quan
ngai vé an ninh tai khu vuc bién gigi
Iraq - Thé Nhi Ky. Ngoai ra con phai
ké d&n nhiing nhan t§ khac khong
kém phén quan trong 12 NHTW Trung
Quide va c4c nude Trung Pong dang cb
nhu ciu mua vang rat 16n dé chuyén
ddi cau trae du trit ngoai hai ciia minh
mol phan tirdéla sang vang. K& dén 1a
san lugng cta cic nude khai thac vang
16n 1a Uc va Nam Phi dang suy giam.
Do do, gia vang duge du béo Lip tuc cb
su bién dong manh va tam 1y ki vong
tang gid cia vang lén nhimg mic ky
luc méi trong thdi gian tit nay dén cudi
nam tiép tue bao trim lén thi trudng.
Gia vang dang c¢6 nhitng bude tign
viing chic dé tiép can d&n ngudng tam
Iy 1an ky thuat 1a 775 USD/ounce va xa
hon 1a 800 USD/ounce vao cudi nam,

Dién bign gi4 vang trong nuéc
van tiép tuc theo sat dién bien gia
vang thé gi6i trong nhiing phién giao
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dich gin day. Gid vang SJC bén ra &
miic 1,475 triéu dong/chi. Khi gid vang
trong nudc ting cao, thi nhu cAu mua
vang cia ngudi dan thuing tang nhe
do lo ngai gid vang tiép tuc tang do
nhu cdu dau co hay cét trit. Tuy nhién,
mot s8 nguti khéc lai ¢6 tam 1y ky
vong gia vang dang & miic qué cao s&
phai gidm xudng, do vy mua vao lic
nay sé bi rti ro, nén than trong khong
mua vao. Bén canh dé hién nay dang
142 mua cudi, nén di gia vang c6 1én cao
nhung nhidu ngudi vin mua vao cho
nhu ciu trang stc.

Tuy nhién, dgt “bung nd" gia
vang nam nay c6 mot diém khéc véi
moi 1an, khi gid vang ting cao thuting
xudt hign kh4 nhiéu nhu cdu vay vén
biing vang tai mjt sd ngan hang. Ho
vay vang ra ban huéng gia cao, khi gia
xubng thap thi mua véo trd ng. Song
dot tdng gid lan nay thi hdu nhu
khéng c6 nhu ciu vay vang cho muc
tiéu kinh doanh day rai ro dé. Dicu
nay 1y gidi cho mot hign tugng 12 mac
di gid vang thé gi6i da dat mitc k¥ luc
nhung gia vang trong nudc van chua
cham mite 15.000.000 déng/luong clia
thii diém thang 5.2006, khi do gia
vang thé gigi mdi chi la 731 USD/ouce.
Tuy nhién, véi du bdo 14 xu huéng
USD y&u van tiép tuc kéo dai va gia
vang thé gi6i tiép tuc tien viing chic
len nguong 900 USD/ounce vao cudi
nam thi hau hét eae ngan hang trong
nude hién nay dang du bdo gid vang
trong nufe =& c6 xu huéng cham
nguong 17.000.000 déng/lugng trong
thoi gian tdi néu khong ¢é cic can
thiép cua NHNN.

USD “ndi dia” sé ra sao?

Dién bién gid USD trong nuéc
chéce chin s& phu thude mt phan vio
xu huéng suy y&u cia ddng USD trén
thi trutmg thé gigi. Tuy nhién, yéu t&
nay khéng mang tinh chat quyét dinh
dén gia USD trong nudc ma thay vao
d6 1a bién do kiém soat ciia Ngan hang
Nha nude (NHNN). Hign nay ty gia
lign ngan hang do NHNN cong bd
xoay quanh con s& 16.182 dong déi 1

USD, theo dé mdc gid san ma cac ngin
hang thuong mai duge phép giao dich
12 16.078 va thuc t& 14 hdu hét cac ngan
hang trong nuéc manh vé kinh doanh
ngoai t&, thanh todn xudt nhap khéu
déu dang yét gia mua USD vao ¢ miic
san nay.

Gia USD trong nude thuting ¢ xu
huéng tang khong qua 1% modt nam.
Tinh dén théi didm nay USD “ndi dia”
da tang khoang 0,73% so v&i nam 2006
va ting 0,35% so véi ddu nim. Nhu vay
dién bién gia USD trong nude la kha
on dinh bat chip nhiing bién dong
manh ctia thi trutmg thé gigi. C6 thé du
béo tir day d&n cudi nam gia USD sé
dao dong xoay quanh mic gia san ma
hién nay cdc ngan hang dang giao dich
vi cde nguyén nhan sau day: thit nhat
12 ngudn cung USD s& rat ddi dao do
cdc qui diu tu vA ngdn hiang nudc
ngoai van dang c6 xu huéng “chuyén
quan o at” dé danh vao thi trudng
chiing khoan VN. K& dén la cdc ngudn
ngoai t¢ cha cic doanh nghidp xuat
khiu ciing s& duge thu vé trong giai
doan nay va mot phan dang ké nia la
lugng kidu hdi duge chuyén vé nuée
manh nhit cing 1a thoi diém nay.
Ngoai ra, 7 ty USD ma NHNN da mua
vao tif hdi ddu nam van chua hip thu
hét sé tiép tue 1am ddi dao ngudn cung
USD va cling ¢@ vai trd 1a nguti mua
bén cudi ciing trén thi trutng lién ngan
hang cia NHNN.

Tuy nhién gin day mdtl quan chiic
ciia NHNN ciing da khéng dinh “ching
toi sé khong bao gitr dé thi trutmg tao
ra mdt ti gid c6 thé gay tdc hai dén hoat
dong xudt khiu ctia cic doanh nghiép”,
Didu nay cho thiy ciing khé ¢6 kha
ning USD My s& ¢6 su giam gia manh
nita so v&i VND vi khi dé NHNN sé can
thigp d8 bdo v@ cdc nha xudt nhap
khdu. Tit c4 nhimg didu trén c6 thé
din dén két luan 14 nhidu kha nang tir
nay dén cufi nam dién bién USD s& on
dinh va dao ddng xoay quanh Ly gia
trén thi trubng liea ngin hang la
16.100 déng ddi 1 USD =
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