
TÁC ĐỘNG CỦA BREXIT TỚI THỊ 
TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN VIỆT NAM

Ngày 23/6 tới, công dân Anh sẽ bỏ phiếu 
trong cuộc trưng cầu dân ý về quyết định 
quay lại hay rời khỏi EU.

Nguyễn Văn Hiển - Hoàng Công Tuấn
Bộ phận nghiên cứu kinh tế
TTNC – CTCP Chứng khoán MB

BREXIT xảy ra sẽ ảnh hưởng không tốt tới nền kinh tế của Anh, của châu
Âu cũng như toàn cầu, đặc biệt trong bối cảnh thế giới hiện đại khi mọi
bất ổn địa chính trị đều có thể tác động tới tình hình kinh tế.

TTCK Việt Nam sẽ bị tác động gián tiếp do sự bất ổn kinh tế và thị
trường tài chính toàn cầu trong trung hạn, và ngắn hạn chủ yếu là do
yếu tố tâm lý.



BREXIT LÀ GÌ?

• BREXIT: là một từ ghép của « Britain » và 
« Exit », nói đến việc Vương quốc Anh có 
thể rời bỏ Liên minh châu Âu (EU).

• Việc Anh rời khỏi EU sẽ tác động tiêu cực
trực tiếp tới kinh tế Anh, EU và gián tiếp
tới các nước khác.
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Diễn biến kết quả
thăm dò BREXIT
Kết quả thăm dò ý kiến
cho thấy mức độ phân
hóa khá mạnh và nhiều
kết quả trái chiều. Tuy
nhiên rủi ro của sự kiện
này là có.này là có.

Trang mạng Independent 
của Anh vừa công bố 
cuộc thăm dò dư luận 
của họ cho thấy, tỷ lệ 
ủng hộ Brexit đã lên tới 
55%, cao hơn 10% so 
với tỷ lệ phản đối.
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Nếu Anh rút khỏi EU
Timeline if the UK votes to leave the EU, 2016-2018

Ngày 23/6/2016: Bỏ phiếu cho BREXIT, nếu quyết định rời khỏi EU
Anh sẽ có hai năm để đàm phán về các điều kiện tham gia vào thị trường EU
Trong thời gian đàm phán, Anh sẽ tiếp tục tôn trọng các điều ước quốc tế và
pháp luật của EU, nhưng không còn có thể tham gia vào các quyết định.
Do đó, ảnh hưởng về kinh tế Anh, EU và toàn cầu trong ngắn hạn là nhỏ. Các
ảnh hưởng nếu có sẽ xuất hiện từ từ trong dài hạn.
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BREXIT & NƯỚC ANH (UK)

UK có vai trò quan trọng cả về chính trị và thương mại trong EU, việc UK rời khỏi EU 
khiến cả hai bên cùng tổn thất, có thể dẫn tới những hậu quả không thể lường trước
đối với sự hợp tác ở Châu lục này.
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BREXIT & NƯỚC ANH (UK)
Giao thương trong 
EU 

Sự khác biệt về quy định tăng theo thời gian, làm tăng chi phí thương mại, ảnh hưởng đến
số lượng và vị trí của Anh trong chuỗi cung ứng.

FDI
Vương quốc Anh trở nên kém hấp dẫn với vai trò là cửa vào châu Âu, là nơi tập hợp của
các trụ sở chính và một điểm đến đầu tư từ Châu Âu.

Tự do hóa và quy
định

Anh đánh mất ảnh hưởng đối với quy định của EU mà không có nhiều sự tự do để quy định
độc lập.

Chính sách công
nghiệp

Anh giành được sự linh hoạt từ chính sách công nghiệp, nhưng mất những lợi ích từ quy
mô và ảnh hưởng tại một số khu vực.

Nhập cư
Nhập cư được thắt chặt, khiến sức cạnh tranh bị ảnh hưởng, đặc biệt là của London, nhưng
thiệt hại bao nhiêu thì còn phụ thuộc vào mô hình Brexit.

Dịch vụ tài chính
Anh vẫn giữ được một lợi thế cạnh tranh mạnh mẽ, nhưng rất có thể sẽ mất lợi thế kinh
doanh do tình hình cung cấp một số dịch vụ vào thị trường EU sẽ khó khăn hơn.

Chính sách thương
mại

Nước Anh sẽ có ít đòn bẩy, là một đối tác kém ưu tiên thấp hơn trong đàm phán thương
mại và sẽ gặp khó khăn trong việc giải quyết tranh chấp thương mại.

Ảnh hưởng quốc tế
Anh mất lợi ích từ việc có thể ảnh hưởng đến nội bộ và toàn bộ EU, khiến lợi ích kinh tế và
chính sách quốc tế bị ảnh hưởng.

Ngân sách
Anh đạt lợi ích về mặt tài chính, nhưng lợi ích bao nhiêu còn phụ thuộc vào mô hình, và sự
thay đổi trong tác động ròng giữa các vùng của Anh khiến tình hình chính trị xung quanh
Brexit càng phức tạp.

Bất ổn
Brexit là một quá trình kéo dài trong nhiều năm với sự bấp bênh ngay cả ở những phút 
giây cuối cùng và bắt đầu, ảnh hưởng đến hoạt động kinh doanh của các doanh nghiệp. 6



BREXIT & CHÂU ÂU (EU)
Giao thương trong 

EU 

Thương mại của EU sang UK gặp nhiều vấn đề hơn là từ UK sang EU, nhưng một số quốc

gia có thặng dư song phương lớn cũng cảm thấy bất ổn từ vĩ mô của Brexit.

FDI
Các doanh nghiệp thấy khá tốn kém khi điều chỉnh các khoản đầu tư từ Anh và đó là rủi ro

khi Anh nỗ lực cắt giảm các tiêu chuẩn thu hút đầu tư FDI của EU.

Tự do hóa và quy

định

Sự cân bằng trong Hội đồng Châu Âu ngày càng xa tự do hóa và trở nên khó khăn hơn

trong việc hình thành nên một thiểu số chống lại các biện pháp phi tự do.

Chính sách công

nghiệp

Có thể có một suy yếu về chính sách cạnh tranh, hợp tác trong đào tạo và nghiên cứu và

tác động lên chính sách công.

Nhập cư
Một số đất nước bị ảnh hưởng bởi các tác động về kiều hối hoặc nhập cư, với mức độ ảnh

hưởng chính trị chưa rõ rệt.

Dịch vụ tài chính
Một hoặc hai trung tâm tài chính có thể được hưởng lợi, nhưng các doanh nghiệp và hộ gia

đình sẽ gặp vấn đề về thanh khoản và tăng chi phí của các dịch vụ tài chính.

Chính sách thương

mại

Khối EU là một đối tác thương mại trở nên kém hấp dẫn khi không bao gồm nước Anh

trong thỏa thuận này và nếu EU mất đi một nước thành viên thì gánh nặng chính trị sẽ đè

nặng lên quá trình đàm phán.

Ảnh hưởng quốc tế
Khối EU đánh mất tài sản quyền lực cứng và mềm lớn, nhưng có thể hành động một cách

chặt chẽ hơn khi tham gia các tổ chức khác và của quốc tế.

Ngân sách
EU mất đi một thể chế ngân sách kỷ luật và người đóng góp chính với khoảng cách cần

phải được lấp đầy nhờ những đóng góp cao hơn hoặc chi tiêu ít.

Bất ổn
Sự bất ổn là xấu cho doanh nghiệp trong EU, nhưng nguy cơ lớn nhất là lây lan chính trị từ

các bằng chứng của khái niệm' rời khỏi EU 7



BREXIT & KINH TẾ TOÀN CẦU

• Brexit - London rời bỏ EU - sẽ gây ra ảnh hưởng sâu
rộng tới dòng chảy thương mại và các mối quan hệ
kinh tế.

• IMF khẳng định một cuộc bỏ phiếu rời khỏi EU sẽ
khiến giai đoạn bất ổn vốn kéo dài càng trở nên trầm
trọng, đẩy thị trường tài chính lung lay, đặc biệt táctrọng, đẩy thị trường tài chính lung lay, đặc biệt tác
động lớn tới sản lượng kinh tế.

• Theo IMF, phản ứng của thị trường toàn cầu cũng
được dự báo tiêu cực, thậm chí dữ dội nếu Anh rời
khỏi "mái nhà chung" châu Âu. IMF dự báo những rào
cản được tạo ra từ Brexit sẽ tác động đến các hoạt
động thương mại, đầu tư và năng suất lao động, và
điều này có thể dẫn đến hậu quả tiêu cực trong thời
gian dài đối với sản lượng kinh tế.
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BREXIT & KINH TẾ TOÀN CẦU

• Trong ngắn hạn, về cơ bản các thị trường tài sản tài chính
như cổ phiếu, trái phiếu thường không thích sự bất ổn và sự
không chắc chắn. Do đó, khi tương lai khối EU bị đặt dấu hỏi
sau sự kiện này, các nhà đầu tư cổ phiếu, trái phiếu, tiền tệ,
sẽ có xu hướng tự vệ trước sự kiện này bằng cách bán các tài
sản được định giá bằng đồng Euro và đồng Bảng Anh đồng
thời mua vào các tài sản phòng vệ như đồng USD hay Yên
Nhật.

9

Nhật.

• Các tác động chủ yếu đến thị trường tài chính toàn cầu trong
ngắn hạn sẽ bao gồm:
– Đồng Euro và bảng Anh giảm giá mạnh (có thể giảm giá trên

10%).
– Đồng USD và Yên Nhật tăng giá.
– Thị trường chứng khoán EU và Anh giảm mạnh.
– Dòng tiền tìm kiếm đến các tài sản an toàn như trái phiếu Chính

Phủ Mỹ.



BREXIT & KINH TẾ TOÀN CẦU
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So sánh USD Index, GDP và EUR
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So sánh USDVND, CNY và EUR
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• Brexit có thể gây ra sự biến động lớn của các đồng tiền chủ chốt trên thế
giới USD tăng, Euro giảm giá.

• Đồng Nhân dân tệ cũng có thể giảm giá do Trung Quốc chủ động giảm giá
đồng tiền để tăng sức cạnh tranh cho hàng hóa của mình xuất khẩu vào EU.

• Các yếu tố trên có thể khiến VND buộc phải giảm giá để giảm áp lực đồng
thời tăng sức cạnh tranh cho hàng hóa xuất khẩu của Việt Nam.
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So sánh các thị trường CK (theo quý)
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• Anh rời EU tác động tiêu cực tới kinh tế
và thị trường tài chính toàn cầu (IMF);

• TTCK Anh và EU sẽ bị tác động tiêu cực;

• Trong khi các TTCK Anh, EU, Mỹ và Nhật
có sự biến động cùng chiều, tương quan
lớn.
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FTSE 100 0.74 1.00 0.83 0.56 
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0.71 0.83 1.00 0.19 
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0.67 0.56 0.19 1.00 11



BREXIT & KINH TẾ VIỆT NAM
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Tỷ trọng XNK Vietnam-UK-EU

Kinh tế Anh bị ảnh hưởng, đồng
bảng Anh mất giá ít tác động trực
tiếp tới kinh tế Việt Nam:

– XNK giữa Vietnam và Anh chiếm tỷ trọng
thấp trong tổng kim ngạch XNK (XK 2,4% 
và NK 0,4%, năm 2014).

– Dòng vốn FDI từ Anh vào Vietnam chiếm
5,3% (số vốn đăng ký cấp mới và tăng
thêm, 5 tháng 2016).
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Xuất khẩu sang EU Xuất khẩu sang UK Nhập khẩu từ EU Nhập khẩu từ UK

Vương 
Quốc 

Anh, 1.
5%

Khác, 9
8.5%

FDI Số dự án cấp mới

Vương 
Quốc 
Anh
5%

Khác
95%

FDI Vốn đăng ký cấp 
mới và tăng thêm
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BREXIT & KINH TẾ VIỆT NAM
• Tuy nhiên xét trên khía cạnh toàn bộ nền kinh tế EU biến động sẽ có tác

động đến kinh tế Việt Nam.

– Trong nhóm thị trường mới nổi tại Châu Á, Việt Nam có quan hệ thương mại khá mật
thiết với EU (bao gồm cả nước Anh). Theo Báo cáo mới nhất của Tổng cục Hải
Quan, thị trường xuất khẩu lớn thứ hai của Việt Nam là Eu với kim ngạch đạt trên 30
tỷ USD. Tại thị trường này, Việt Nam xuất siêu với giá trị lớn trên 20 tỷ USD. Do
đó, triển vọng tăng trưởng của khu vực này kém đi cũng sẽ khiến cho xuất khẩu của
Việt Nam bị giảm.

13

– Thêm vào đó, việc đồng Euro giảm giá so với USD cũng khiến đồng tiền này giảm giá
so với VND (do VND bị neo vào USD) và do đó khiến sức cạnh tranh của hàng hóa
Việt Nam vào thị trương EU bị giảm. Kim ngạch xuất khẩu vào EU chiếm 20.6% tổng
kim ngạch xuất khẩu của Việt Nam và do đó tác động của sự kiện trên nếu có là đáng
kể.

– Áp lực lên tỷ giá VND/USD có thể sẽ tăng lên trong ngắn hạn khi dòng vốn đầu tư bị
rút ra và đồng USD mạnh lên. Tuy nhiên tác động này sẽ được cân bằng trở lại khi
FED chắc chắn sẽ dừng tăng lãi suất nếu sự kiện trên xảy ra. Do đó, tác động lên tỷ
giá VND/USD sẽ nhỏ.

– Chúng tôi chỉ lo ngại Trung Quốc có thể giảm giá Nhân dân tệ để tăng sức cạnh tranh
cho hàng hóa xuất khẩu của mình vào EU (khi đồng Euro giảm giá). Điều này là gây
sức ép khiến NHNN Việt Nam giảm giá VNĐ để tăng sức cạnh tranh cho hàng hóa Việt
Nam.



BREXIT & TTCK VIỆT NAM

0
1000
2000
3000
4000
5000
6000
7000
8000

0

200

400

600

800

1000

1200

TTCK Vietnam và UK

• TTCK Vietnam và Anh có sự
biến động khá cùng chiều.

• Tuy nhiên, VnIndex chủ yếu bị
tác động gián tiếp bởi:
– Sự biến động của TTCK toàn

cầu;
– Sự dịch chuyển dòng vốn đầu

tư gián tiếp.

VNINDEX (trái) FTSE 100 (phải)

 Dòng vốn nước ngoài sẽ hạn
chế vào các thị trường tiềm
ẩn nhiều rủi ro như Việt Nam.

 Sự biến động kinh tế và thị
trường tài chính toàn cầu tác
động tới tâm lý của nhà đầu
tư trong nước.

14


